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J.PMorgan

ANALISIS CUALITATIVO DE LA EJECUCION OPTIMA
CONFORME A LA MIFID I

Este informe (el “Informe”) se publica de acuerdo con los requisitos de la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de
instrumentos financieros y las normas técnicas reguladoras asociadas.

J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. (JPMBL o la divison de banca privada) debe cumplir determinadas obligaciones en relacion
con la denominada “ejecucion dptima”. La “ejecucion optima” se refiere a la forma en que ejecutamos, colocamos o transmitimos
ordenes en nombre de nuestros clientes.

Todos los clientes son tratados como si fueran clientes particulares a efectos de la Politica de ejecucion dptima. Todas las
decisiones de ejecucion son tomadas por un centro de negociacion central que actlia de acuerdo con una sola politica. Este
Informe, por tanto, se dirige a clientes minoristas y profesionales de JPMBL.

Una descripcion del enfoque adoptado por la division de banca privada para lograr la Ejecucion éptima al ejecutar o transmitir
ordenes de clientes (documento titulado “Resumen de ejecucion dptima”) esta disponible a continuacion. La siguiente informacion

explica las estrategias y herramientas utilizadas por JPMBL para efectuar y evaluar la calidad de la ejecucion de las transacciones
en las clases de activos que se enumeran a continuacion.

Centros de negociacion por clase de activos en 2020:

RENTA VARIABLE

1.  Rentavariable

Renta variable - Acciones v certificados de depdsito.
Clase de instrumento ESMA Bandas 1y 2 de liquidez del régimen de variacion minima de cotizacion de la ESMA
(de 0 a 79 operaciones al dia)
Notificacion si <1 negociacion media
N . . No
por dia habil el afio anterior
Plataformas clasificadas por Proporcién de volumen Proporcion de 6rdenes ) ,

, ., . . Porcentaje de ordenes
volimenes de negociacion (orden negociado como ejecutadas como dirigidas
descendente) porcentaje del total* porcentaje del total? J
JPMorgan Asset Management
(UK) Ltd 6,38 24,47 n/a
20FULDKQMC7ZL80LYR79
J.P. Morgan Securities LLC
ZBUTI1VSO6EZRVTWT807 496 0.26 n/a
J.P. Morgan Securities PLC
K6QOWLPS1L104IQLOC32 0.34 0.07 n/a
J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6GA29 0.10 0,00 n/a

1 Importe nocional (USD) como porcentaje del total
2 Numero de drdenes de cliente como porcentaje del total
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Clase de instrumento ESMA

Renta variable - Acciones vy certificados de depdsito.

Bandas 3y 4 de liquidez del régimen de variacion minima de cotizacion de la ESMA
(de 80 a 1.999 operaciones al dia)

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total'

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total®

Porcentaje de ordenes
dirigidas

JPMorgan Asset Management (UK) Ltd

20FULDKQMC7ZL8OLYR79 18,64 49,05 n/a
BT BOG LTI TE0? 1693 100 va
:{z.ol\g(\;\ylgsglﬁfé%gisgg 3,88 0,21 n/a
J.P. Morgan AG 000 oo ”

549300ZK53CNGEEI6A29

Clase de instrumento ESMA

Renta variable - Acciones vy certificados de depdsito.

Bandas 5y 6 de liquidez del régimen de variacion minima de cotizacion de la ESMA
(a partir de 2.000 operaciones al dia)

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total'

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total®

Porcentaje de ordenes
dirigidas

J.P. Morgan Securities Plc

K6QOW1PS1L1041QLOC32 16,30 0.75 n/a
BUTIVeOE TR TWTET 15,28 051 va
J.P. Morgan AG 002 . ”

549300ZK53CNGEEI6A29

1
2

Importe nocional (USD) como porcentaje del total

Nimero de érdenes de cliente como porcentaje del total
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Clase de instrumento ESMA

Renta variable - Acciones v certificados de depdsito.

No se dispone de informacion de bandas de liquidez del régimen de variacion
minima de cotizacion de la ESMA

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
vollimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total*

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total?

Porcentaje de drdenes
dirigidas

J.P. Morgan Securities LLC

549300ZK53CNGEEI6A29

ZBUTI1VS06EZRVTWT807 2,80 011 n/a
JoFuLakomezL s Les - "
:{zb“g(\;\/rlg sglfféjzglf;gg 049 0,06 n/a
J.P. Morgan AG - . ”

Los factores de ejecucion que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:

Contraprestacion total
Velocidad

Tamafio de la orden
Naturaleza de la orden
Probabilidad de ejecucion

I N N

2. Productos cotizados

Clase de instrumento ESMA

Productos cotizados

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcién de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de drdenes
dirigidas

J.P. Morgan Asset Management (UK)

549300ZK53CNGEEI6A29

Limited 20FULDKQMC7ZL8OLYR79 | /232 96,15 n/a
QO 1041000 1674 243 va
oI BOG LR TITEOS 893 129 va
J.P. Morgan AG Lo s .

Los factores de ejecucion que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:

Contraprestacion total
Tamafio de la orden
Velocidad

Naturaleza de la orden
Probabilidad de ejecucién
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=
=
=
-
5]
wn
(=)
o
=
-
=
p
—
=
(@]
o
m
—
p=
m
=
(@)
=
(]
[@N
=
O~
o
-
=
=
(=)
o
=
M
(@]
Ee)
=
al
p=
—
p
=
il
(W)




o
™
=
<
—
<
[WE)
=
o
©
[
=
o
]
<
=
=
o
O
=
Q
O
=}
O
[WE)
o
<
—
(WH]
=)
o
=
=
<
=
-
<
=}
O
)
Ea)
-
<
=
<

3. Derivados de renta variable - Opciones cotizadas

Clase de instrumento ESMA

Derivados de renta variable - Opciones y futuros admitidos a negociacion en un

centro de negociacion

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de érdenes
dirigidas

J.P. Morgan Securities PLC
K6QOWI1PS1L1041QL9C32

100

100

n/a

4. Warrants cotizados

Clase de instrumento ESMA

Derivados titulizados - Warrants y derivados de certificados

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

Si

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcién de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de drdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de ordenes
dirigidas

J.P. Morgan Securities PLC

100

100

n/a

K6QOWIPSIL1041QL9C32

Los factores de ejecucion que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:
Contraprestacion total

Velocidad

Tamafio de la orden

Naturaleza de la orden

Probabilidad de ejecucién

U1 W

Las drdenes de renta variable, fondos cotizados y derivados de renta variable - opciones cotizadas se transmiten a J.P. Morgan
Asset Management (UK) Limited (JPMAM), J.P. Morgan Securities PLC (JPMSL), J.P. Morgan Securities LLC (JPMS) y J.P. Morgan AG
(JPMAG). Al optar por estas entidades, hemos considerado el precio y el coste en términos de la capacidad para ofrecer el mejor
resultado posible segun la contraprestacion total de forma consistente (en funcién de una comparacion con otras entidades).

La contraprestacion total es el precio mas los costes pagaderos en el momento de ejecucidn. Los costes incluyen los costes
y gastos relacionados con la ejecucion, incluidas las comisiones del centro de ejecucidn, las comisiones de compensacion vy
liquidacion y cualquier otra comisidon pagada a terceros involucrados en la ejecucion de la orden. La contraprestacion total es
el factor mas importante y solo se dara prioridad a otros factores en la medida en que contribuyan a la obtencién del mejor
resultado posible.

JPMBL, JPMAM, JPMSL, JPMS y JPMAG son en ultima instancia propiedad de JPMorgan Chase & Co. Los empleados de la Division
de Banca Privada ejecutan las érdenes mediante la infraestructura de JPMAM, JPMSL, JPMS o JPMAG en nombre de los clientes
de la Division de Banca Privada. La Division de Banca Privada puede comparar directamente precios de mercado en nombre de
sus clientes. JPMBL puede seleccionar a JPMAM, JPMSL, JPMS o JPMAG como contraparte para una transaccion determinada;
cuando este sea el caso, la informacion de gestion se revisa con frecuencia para garantizar que se logre la mejor ejecucion.

La comision por operacion y Asesoramiento cobrada por operacion, que incluye cualquier comision o cargo de JPMSL, JPMS o
JPMAG, se notifica a los clientes en el “Folleto estandar de comisiones de la division de Banca Privada de J.P. Morgan”.
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RENTA FIJA

5. Rentafija

Clase de instrumento ESMA Bonos de instrumento de deuda
Notificacion si <1 negociacion media
L. . . No
por dia habil el afio anterior
Plataformas clasificadas por Proporcién de volumen Proporcion de 6rdenes ) ,
, ., . . Porcentaje de ordenes
volumenes de negociacion (orden negociado como ejecutadas como dirigidas
descendente) porcentaje del total porcentaje del total J
JPMorgan Asset Management (UK)
Limited 20FULDKQMC7ZL8OLYR79 5448 89,76 n/a
J.P. Morgan Securities Plc
K6QOWIPS1L104IQLOC32 43,06 71 n/a
J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6A29 144 0,33 n/a
J.P. Morgan Securities LLC
ZBUT11V806EZRVTWT807 1,02 0,20 n/a

Los factores que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:
Contraprestacion total

Tamafo de la orden

Velocidad

Probabilidad de ejecucion

Naturaleza de la orden

Gos W

Las érdenes de valores de renta fija se transmiten a J.P. Morgan Asset Management (UK) Limited (JPMAM), J.P. Morgan Securities
PLC (JPMSL), J.P. Morgan Securities LLC (JPMS) y J.P. Morgan AG (JPMAG). Al optar por estas dos entidades, hemos considerado
el precio y el coste en términos de la capacidad de ofrecer el mejor resultado posible segln la contraprestacion total de forma
consistente (en funcion de una comparacion con otras entidades).

JPMBL, JPMAM, JPMSL, JPMS y JPMAG son en Ultima instancia propiedad de JPMorgan Chase & Co. Los empleados de la Division
de Banca Privada ejecutan las 6rdenes mediante la infraestructura de JPMAM, JPMSL, JPMS o JPMAG en nombre de los clientes
de la Divisién de Banca Privada. Asi, la Division de Banca Privada puede comparar directamente precios de mercado en nombre
de sus clientes. JPMBL puede seleccionar a JPMAM, JPMSL, JPMS o JPMAG como contraparte para una transaccion determinada;
cuando este sea el caso, la informacion de gestion se revisa con frecuencia para garantizar que se logre la mejor ejecucion.

La comision por operacion y Asesoramiento cobrada por operacion, que incluye cualquier comision o cargo de JPMSL, JPMS o
JPMAG, se notifica a los clientes en el “Folleto estandar de comisiones de la divisién de Banca Privada de J.P. Morgan”.
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DERIVADOS

6. Derivados de divisas

Clase de instrumento ESMA

Derivados de divisas - swaps, contratos a plazo y otros derivados de divisas

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de ordenes
dirigidas

JPMorgan Chase Bank, N.A.
7H6GLXDRUGQFUS57RNES7

78,13

61,53

n/a

J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6A29

21,87

38,47

n/a

Los factores que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:

Contraprestacion total
Velocidad

Probabilidad de ejecucién
Tamafio de la orden
Naturaleza de la orden

VTR W

Las dérdenes en transacciones a plazo de divisas se ejecutan con J.P. Morgan Chase Bank N.A. (JPMCB) o JPMAG. Al optar por
efectuar transacciones con estas entidades, hemos considerado el precio y el coste en términos de la capacidad de ofrecer
el mejor resultado posible seglin la contraprestacion total de forma consistente (en funcién de una comparacidn con otras

entidades).

7. Derivados de materias primas

Clase de instrumento ESMA

Derivados de materias primas

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

Si

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de ordenes
dirigidas

J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6A29

75,26

74,79

n/a

JPMorgan Chase Bank, N.A.
7H6GLXDRUGQFU57RNES7

24,74

25,21

n/a
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8. Derivados de crédito

Clase de instrumento ESMA

Derivados de crédito

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de érdenes
dirigidas

JPMorgan Chase Bank, N.A.
7H6GLXDRUGQFU57RNES7

85,60

90,00

n/a

J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6A29

14,40

10,00

n/a

9. Derivados de renta variable extrabursatiles (OTC)

Clase de instrumento ESMA

Derivados de renta variable - Swaps y otros derivados de renta variable

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

No

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de érdenes
dirigidas

JPMorgan Chase Bank, N.A.
7H6GLXDRUGQFU57RNES7

75,59

42,60

n/a

J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6A29

24,41

5740

n/a

10. Derivados de tipos de interés

Clase de instrumento ESMA

Derivados de tipos de interés - swaps, contratos a plazo y otros derivados de tipos

de interés

Notificacion si <1 negociacion media
por dia habil el afio anterior

Si

Plataformas clasificadas por
volimenes de negociacion (orden
descendente)

Proporcion de volumen
negociado como
porcentaje del total

Proporcion de 6rdenes
ejecutadas como
porcentaje del total

Porcentaje de érdenes
dirigidas

JPMorgan Chase Bank, N.A.
7H6GLXDRUGQFUS57RNES7

68,50

66,99

n/a

J.P. Morgan AG
549300ZK53CNGEEI6A29

31,50

33,01

n/a
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Los factores que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:

1. Contraprestacion total

2. Probabilidad de ejecucion
3. Velocidad

4, Tamafio de la orden

JPMBL, JPMCB y JPMAG son en Ultima instancia propiedad de JPMorgan Chase & Co. Consideramos el conflicto de intereses que
surge del uso de JPMCB y JPMAG como una sola contraparte de derivados sobre una base anual. Teniendo en cuenta los costes de
garantia y la prima de riesgo de crédito que tendriamos que cobrar al ejecutar con otras contrapartes del mercado, consideramos
que JPMCB y JPMAG es la contraparte mas eficaz en términos de contraprestacion total.

La comision por operacion y Asesoramiento cobrada por operacion, que incluye cualquier comision o cargo de JPMCB 0 JPMAG,
se notifica a los clientes en el “Folleto estandar de comisiones de la division de Banca Privada de J.P. Morgan”.

PRODUCTOS ESTRUCTURADOS

11. Productos estructurados
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Clase de instrumento ESMA Instrumentos financieros estructurados
Notificacion si <1 negociacion media
o Tl N . No
por dia habil el afio anterior
Plataformas clasificadas por Proporcion de volumen Proporcion de 6rdenes . ,
, o . . Porcentaje de ordenes
volumenes de negociacion (orden negociado como ejecutadas como dirigidas
descendente) porcentaje del total porcentaje del total &
J.P. Morgan Structured Products BV
XZYUUT6IYN31D9K77X08 46,59 19,02 n/a
Citigroup Global Markets Funding
Luxembourg S.C.A 10,12 11,36 n/a
549300EVRWDWFJUNNP53
Societe Generale
549300QNMDBVTHX8H127 965 343 n/a
Royal Bank of Canada
ES7IP3U3RHIGC71XBULL 924 14,80 n/a
The Goldman Sachs Group, Inc
784F5XWPLTWKTBV3E584 781 396 n/a

Los factores que consideramos y su orden de importancia se enumeran a continuacion:

1, Contraprestacion total

2. Probabilidad de ejecucion
3. Naturaleza de la orden

4, Velocidad

5. Tamafio de la orden

Los Productos Estructurados se emiten por las contrapartes que figuran en el Resumen de Ejecucién Optima, incluido J.P. Morgan
Structured Products B.V. (JPMSP). Al optar por efectuar transacciones con estas entidades, hemos considerado el precio vy el
coste en términos de la capacidad de ofrecer el mejor resultado posible segtin la contraprestacion total de forma consistente (en
funcion de una comparacion con otras entidades). En 2020 hubo importantes transacciones en productos que solo ofrecia JPMSP.

El porcentaje de érdenes formuladas relativas a productos estructurados es insignificante e inferior al 0,01%.
JPMBL y JPMSP son en Ultima instancia propiedad de J.P. Morgan Chase & Co. Gestionamos el conflicto de intereses que surge

del uso de JPMSP como una emisidon de productos estructurados, solicitando presupuestos de otras emisiones de productos
estructurados de la competencia, siempre que sea posible.
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La comision de transaccion y asesoramiento cobrada por transaccion se notifica a los clientes en el “Folleto estandar de comisiones
de la division de banca privada de J.P. Morgan”.

OTROS PRODUCTOS (private equity, hedge funds, fondos de inversion)

Normalmente, solo habra un método para comprar o canjear estos instrumentos, por ejemplo, a través del gestor, administrador,
agente de transferencia o socio general del fondo. Esto limita la aplicabilidad de factores distintos a la probabilidad de ejecucion
y velocidad. Sin embargo, al ejecutar 6rdenes en estos instrumentos, se siguen politicas y directrices internas para garantizar una
ejecucion eficiente y el mejor resultado posible para el cliente.

Las ordenes de fondos de inversion y hedge funds de J.P. Morgan se ejecutan directamente con el agente de transferencia del
fondo. Cuando las drdenes se ejecutan en drdenes de fondos de inversion de terceros, las érdenes se envian a los sistemas de
liquidacion del mercado para su posterior transmision al agente de transferencia del fondo.

TODOS LOS PRODUCTOS

Hubo cambios en los acuerdos de ejecucion de JPMBL en 2020. Desde el 18 de mayo de 2020, JPMAG y JPMCB se encargan de
ejecutar las transacciones con derivados extrabursatiles (OTC). Desde el 23 de noviembre de 2020, la ejecucion de las transacciones
con titulos de renta variable en efectivo, fondos cotizados (ETF) y titulos de renta fija corre a cargo de JPMAG, ademas de JPMSL.

JPMBL no recurrié a un proveedor de informacion consolidada. JPMBL recibe datos de mercado directamente del mercado en
que ejecuto sus ordenes.
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