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Mejor ejecucion de drdenes

Cumplir con los objetivos de proteccion del inversor definiendo las directrices
generales de JMMB Puesto de Bolsa, S. A., (en adelante JMMB, el
intermediario o la Institucion), para tomar medidas razonables que procuren
obtener el mejor resultado posible para las operaciones de sus clientes,
debiendo anteponer el interés del cliente sobre el interés del intermediario.

Objetivo:

En conereto la presente politica define los principios generales de IMMB para
gestionar las ordenes recibidas de los clientes y el proceso de toma de
decisiones y ejecucion de las mencionadas drdenes, dentro de la prestacion de
los servicios de gestion discrecional ¢ individualizada de carteras de inversion
y el servicio de ejecucion de ordenes por cuenta de clientes.

La presente politica serd de aplicacion para asegurar una correcta gjecucion y
asignacion de las ordenes de los clientes que JIMMB tenga clasificados como
inversionistas  no  profesionales ¢ inversionistas  profesionales  no
institucionales, en ¢l marco de la prestacion de los servicios de inversion para
los que JMMB se encuentra autorizada.

Area , .
Tesoreria y Negocios.
responsable:
¥ del Para el caso de los inversionistas profesionales institucionales, JMMB
uera del e " - . i .
cjecutard la orden siguiendo la instrue ica del mismo, por lo que
alcance ; . A
estos no se encontrarian regidos por la [Rvaiad Vaoies
Direccién de Panticipantes

o 17460 2022
APROBADO |

n Politica General - Mejor ejecucion de orde

a) Criterios de mejor ejecucion

I Con la intencion de obtener el mejor resultado posible para los clientes en el proceso de
gjecucion de ordenes, IMMB tendra siempre en cuenta los siguientes factores:

i.  Caracteristicas de la orden:
|. Naturaleza y restricciones de las 6rdenes: Instrucciones especificas de los clientes,

Las caracteristicas de la instruccion u orden dada por el cliente, incluyendo precios o
rango de precios.



Puesto de Bolsa, S.A,
BRI AN

wifMEde
v

Politica General - Mejor ejecucion de 6rdenes

2. Precio de negociacion del instrumento: precio de cierre del dia anterior mds el
margen de las expectativas de precios de compra y venta del siguiente dia definido
por ¢l drea de Tesoreria. Debera ser el mejor precio disponible.

3. Costos operativos y comisiones: costo operativo y transaccional asociados a la
ejecucion, administracion, custodia, compensacion y/o liquidacion de una
transaccion. En caso de existir, se incluirdn las comisiones cobradas por IMMB al
cliente y que estén incluidas en el tarifario previamente aprobado por el Consejo de

Administracion.

4. Probabilidad y eficiencia de ejecucién y liquidacién: Capacidad de disponer de
mecanismos de ejecucion y liquidacion que aseguren ¢l correcto fin de la orden en
funcion al tipo de activo.

5. Rapidez en la ¢jecucion y liquidaciéon: Velocidad en la transmision de érdences al
centro de ¢jecucion,

6. Volumen de las 6rdenes: Dimension de la orden en relacion con la oferta y demanda
para un instrumento financiero conereto en los centros de negociacion disponibles,
que son los sistemas multilaterales y transaccionales donde se negocian valores de
oferta publica a través de un conjunto determinado de reglas de admision, cotizacion,
actuacion, transparencia y convergencia de participantes.

7. Otras consideraciones que puedan afectar a la correcta ejecucion de las ordenes.

ii.  Clasificacion del cliente y perfil del inversionista: cliente esional y cliente
/ ) * 4 v
06 “tiitdeasiosg

profesional no institucional de acuerdo con los formulafist 3
. ’ F o) receidn de Particina
preestablecidos por IMMB segiin su politica de Apertura de cuema.l i

iv.  Caracteristicas del mecanismo centralizado de negociacion a los que pueda dirigirse
orden (Mercado Bursatil, Mercado Over-The-Counted (OTC), o cualquier otro que

aplique).

iii.  Caracteristicas del instrumento financicro objeto de la orden.

la

v.  Enaquellos casos en los que el cliente y JMMB hayan acordado la compra-venta de un
determinado instrumento financiero a un precio cerrado de antemano, hayan convenido
la base para el cleulo de dicho precio, o se trate de un cliente profesional institucional
las obligaciones de ambas partes se regiran por los términos pactados en su acuerdo y,
para clientes no profesionales y profesionales no institucionales, JMMB deberi
asegurarse de compartir el andlisis e informacion de los factores antes mencionados al
cliente previo a la toma de decisioén procurando el mejor resultado.
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Asimismo, cuando JMMB preste servicios de recepeion y transmision de ordenes a sus
clientes profesionales institucionales, dirigird las mismas a un intermediario u otro (cuando
haya seleccionado a mas de uno, conforme a lo establecido en el Anexo 1 de la presente
Politica) basdndose principalmente en la experiencia, cuota de negociacion, costos,
eficiencia, y calidad del servicio de los intermediarios seleccionados.

Cuando JMMB transmite ordenes de clientes a otros intermediarios, incluyendo
intermediarios o corresponsales extranjeros, para ejecucion en un mecanismo centralizado
de negociacion o mercado OTC al cual no tenga acceso, deberd asegurarse que el
intermediario que ejecute la transaccion ha adoptado politicas de mejor ejecucion razonables
y compatibles con las politicas propias del intermediario. JMMB no garantiza ¢l
cumplimiento de la politica de mejor ejecucion por parte del otro intermediario.
. (ST e
Con respecto a la importancia relativa que JMMB otorgara @ seirarontittos fa tores, ésta
dependera de las caracteristicas del cliente, de la ordén, dcll mem_x)glgm centrplizado de
negociacion o de los propios instrumentos [inancieros.

APROBADO

En el caso de drdenes de clientes no profesionales, prevaleeeramentodo caso los factores del

precio y costos, es decir la contraprestacion total que satisfaga el cliente. En consecuencia,
deberan considerarse cuantos costos scan repercutidos de algin modo al cliente en la
ejecucion, administracion, custodia, compensacion y/o liquidacion de las  oOrdenes,
incluyendo cualquier comision por la ejecucion y liquidacion de las ordenes, intermediacion,
gastos de negociacion y liquidacion repercutidos por los Centros de Negociacion y camaras
de compensacion y liquidacion, tasas e impuestos aplicables, etc.

Por otro lado, a la hora de establecer ¢l orden de prelacion de estos factores en relacion con
las ordenes de clientes profesionales no institucionales, la institucion tendra en consideracion
¢l servicio prestado, las caracteristicas de la orden y del instrumento financiero del que se
trate en cada caso, tal y como se indica mas adelante,

Los factores y criterios anteriormente mencionados, junto con la experiencia de IMMDB en
la prestacion de servicios de ejecucion y de recepeion y transmision de ordenes, y los
controles y mecanismos implantados para supervisar la aplicacion de la presente Politica de
Mejor Ejecucion, conforman el conjunto de medidas oportunas de las que dispone JIMMB
para obtener, de forma consistente, el mejor resultado posible para sus clientes.

El deber de mejor ejecucion no supone que JMMB deba garantizar ¢l mejor precio para cl
cliente en cada transaccion.

r I “\\
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9 Cuando se trate de inversionistas no profesionales o prolesionales no institucionales, el

mejor resultado se determinard con base al precio o tasa de retorno en la operacion,
considerando todos los costos asociados en la transaccion. Cuando JMMDB actué como
contraparte de inversionistas no profesionales o de personas vinculadas, las operaciones
deberdn realizarse en condiciones de mercado.

Los inversionistas no profesionales y profesionales no institucionales deben ser siempre
informados del mercado OTC, mecanismos centralizados de negociacion o Mercados
Organizados (Bolsa de Valores de Repiiblica Dominicana, Programa Creadores de Mercado
del Ministerio de Hacienda o cualquier otro que aplique) donde sus ordenes de compraventa
de valores pueden ejecutarse y de las ventajas y desventajas de estos, ddndole la opcion de

clegir.

Cuando exista mas de un mercado organizado o mecanismo centralizado de negociacion
posible para la ejecucion de la orden se tendran en cuenta el mejor precio en adicion a
las comisiones y costos que se generen en la ejecucion de la transaccion.

1 JMMB ofrecera a todos los clientes los mismos precios de compra y venta, siempre que s¢

wh

realicen bajo las mismas condiciones, salvo en los casos que reglamentariamente o en virtud

de norma téenica de la Superintendencia se establezcei tspensa-ataoblimacion.
MV cta el Mercado de V
e o Repablica ominicana

Direccion de Participantes
b) Mejor ejecucion en el Mercado OTC I'7 AGO 2022

JMMB informara y recabard el consentimiento cxpru&m&-ehmﬂes—a—l—m%s de correo

electronico con cardcter previo a la ejecucion de sus ordenes en ¢l Mercado OTC, [l

consentimiento podr ser recabado de manera general o para cada operacion en particular,

Las operaciones en el Mercado OTC son realizadas por IMMB con base en el tipo de activo,
volumen, liquidez o precio, actuando directamente como contraparte del cliente. En este tipo
de operaciones, de cara a obtener el mejor resultado posible para sus clientes.

En el supuesto de que JMMB no disponga en su inventario del instrumento ofrecido o
demandado por sus clientes, IMMB contactara (como minimo) con 3 contrapartes distintas
a efectos de conseguir varias cotizaciones de precio (indicativas) del mismo instrumento
[inanciero y poder asi proponer el mejor de ellos.

En caso de que JMMB no ofrezea cotizaciones, informard al cliente los tltimos precios de
cierre y volumenes negociados del valor objeto de la operacién, segin cotizaciones en los
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mecanismos centralizados de negociacion y en los sistemas de registros de operaciones sobre
valores del Mercado OTC, cuando estén disponibles.

Se facilitard el precio promedio observado al cierre del dia anterior, y ¢l rango de los
precios de compra o venta indicativos disponibles del dia en que ¢l cliente instruya la
cjecucion de la orden, Adicionalmente se suministrard un detalle de todos los costos.
comisiones y margenes asociados a la transaccion, aun cuando cstos vayan implicitos en
el precio final.

Las ordenes solo se ejecutardn al precio limite formulado u otro precio mejor para los
intereses de los clientes. Los precios propuestos al cliente deberdn ser aceptados por los
mismos de forma expresa con antelacion a su ¢jecucion.

Con todo lo anterior, IMMB considera que la equidad del precio propuesto queda
debidamente comprobada.

Las operaciones de margen seran ¢jecutadas de acuerdo con los siguientes criterios:

Volumen de la operacion: en la medida en que dicho volumen negociado sea mayor
implicaria una tasa de financiamiento menor, y por ende un menor costo financiero a
favor del cliente.

Liquidez del valor: determinada por caracteristicas del activo como el volumen transado,
su plazo al vencimiento, el emisor del instrumento, la moneda y su calificacion de
riesgos. Por tanto, en la medida que el activo tenga menor liquidez, el costo del margen
puede ser mayor,

Costos de la transaccion: en todos los casos el margen cobrado deberd cubrir los costos

asociados a la transaccion. En ese sentido, JMMB n 4 cobrar comision ni
) gyl g , v, e . 7 5 = . VF . - . o
remuneracion adicional alguna en su bonghic eI hna transaccion en el

mercado OTC.

En los casos en los que un cliente transmita una instruccion especifica acerca de donde o
como quicre ejecutar una orden, JIMMB ejecutard la orden siguiendo dicha instruccion
especifica, en la medida de lo posible, siempre que disponga de medios y canales que
permitan la transmision de la orden. En el resto de los pardmetros de la operacion sobre los
que no hubicra instrucciones, se¢ seguirdn aprobando los preceptos que pudieran ser
aplicables de la presente Politica. En estos casos se advertird al cliente que haya dado una
instruccion especifica de que la misma podria afectar al cumplimiento de los estindares y

MMB
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iv.

factores de ejecucion definidos en la presente Politica. En cualquier caso, JMMB intentard
obtener el mejor resultado posible ajustindose a dichas instrucciones

En ausencia de instrucciones especificas, JIMMB no deberd ejecutard las ordenes a su
discrecion, por lo que deberd confirmar con el cliente dichas instrucciones por escrito hasta
que sean claras y entendibles. (Es decir deberdn estar confirmadas en firme para proceder).

Por medio de la presente Politica de Mejor Ejecucion, IMMB advierte a sus clientes sobre
la posibilidad de que cualquier instruccion especifica puede impedir que se adopten las
medidas que se prevén y aplican en el contexto de esta politica, de cara a obtener el mejor
resultado posible en la ejecucion de sus ordenes.

IMMB  realizard ofertas de precio en firme de compra y venta cada vez que reciba una
instruccion del cliente o el cliente manifieste (T ivsq,g,n*_u,,,mQu* Jha  operacion,
independientemente que la operacion se refiera solofa la HREaRE 10, E:uhﬁwlpm o venta de un

instrumento linanciero. ] 7 AGO 2027
d) Criterios para la tramitacion de érdenes APROBADO J

Y

IMMB se asegurard de que se cumplen los siguientes requisitos a la hora de tramitar las
ordenes de sus clientes:

La recepeion y transmision de ordenes se realizard con rapidez y precision.

Las 6rdenes de clientes similares se gestionardn de forma sccuencial y répida segin los
tiempos estipulados por ¢l mecanismo de negociacion, salvo cuando las caracteristicas
de la orden o las condiciones del mercado no lo permitan o en los casos en los que el
interés del cliente aconseje un mejor modo de actuar,

Deberdn informar de manera inmediata al cliente no profesional o al cliente profesional
no institucional sobre cualquier dificultad relevante que surja para la debida ejecucion de
la orden.

En los casos en los que JMMB sea responsable de la supervision o de la realizacion de
la liquidacién de la orden, adoptara las medidas necesarias para garantizar que la correcta
asignacion de los fondos a la cuenta del cliente.

JIMMB en ningln caso hard un uso inadecuado de la informacion que disponga sobre las
ordenes pendientes de sus clientes, esto es, utilizar dicha informacién para beneficio

RS
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propio o en contravencion de los criterios de mejor ejecucion razonable mencionados

anteriormente.

22 IMMB s6lo podra acumular ordenes de diferentes clientes cuando se cumplan las siguientes
condiciones:

i.  Que resulte improbable que perjudique en conjunto a ninguno de los clientes cuyas
ordenes se acumulan,

ii.  Que se informe a cada uno de los clientes de que debido a la acumulacion podria verse
perjudicado el resultado de una orden concreta.

i, Que se atribuyan las ordenes de manera equitativa, especificando como la relacion entre
volumen y precio de las érdenes determina las atribuciones y, en su caso, el tratamiento
de las operaciones parciales.

iv.  Que se apliquen los criterios contenidos en la presente Politica a la hora de ejecutar
parcialmente una orden acumulada,

v.  Que, en ¢l caso de que se acumulen ordenes de uno o varios clientes con transacciones
por cucnln. propia, nlu ¢ a.m'ihuir:'m Lli(fhﬂﬁ oppraciones T JRGLD e 'c:;Lfllc pcr_iud.icial
para un cliente, y si se ejecutan parcialment Sl mttmmﬁ“op racion del cliente

] 7 AGO 202
¢) Comunicacion de la politica a los clientes y nh&*r_gi’ngﬂwh iento

i

sobre la transaccion por cuenta propia.

23 IMMB comunicard a los clientes no profesionales y profesionales, con caricter previo a la
ejecucion de las ordenes, los aspectos mas relevantes de la presente Politica y obtendra el
consentimiento previo de la misma por parte de los clientes.

i.  Dicho consentimiento serd ticito y se considerard obtenido con el inicio de la operativa
después de que el cliente haya recibido la comunicacion previa de la presente Politica.

ii.  JMMB debera informar a los clientes y oblener su consentimiento previo y expreso en
los casos en los que ¢jecute las ordenes al margen de los mercados regulados y de los
sistemas multilaterales de negociacion.

iii.  El consentimiento se podrd obtener de manera general o para cada operacion en
particular,

iv.  Para el caso de clientes profesionales, no existe la obligacion de informacion detallada
en el parrafo anterior por lo que es responsabilidad del cliente profesional recabar la
informacion que cstime necesaria,

v.  La politica de mejor ejecucion de ordenes de IMMB debera constar por escrito y estar a
disposicion del ptblico a través de nuestra Pagina Web. lgualmente, debera constar en el
expediente del cliente su conformidad con dichas politicas.
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24 La Politica de mejor ejecucion de érdenes debera ser de conocimiento de nuestros clientes
con la suscripeion del acuerdo referido en el articulo 83 (Reglas generales de contratacion)
del Reglamento para los Intermediarios de Valores R-CNMV-2019-21-MV de fecha trece
(13) de agosto de dos mil diecinueve (2019).

25 JIMMB debera mantener evidencia que permita acreditar que ha ejecutado las transacciones
a favor de sus inversionistas en observancia al deber de mejor ejecucion,

26 JMMB debera especificar, con respecto a cada clase de activo o instrumento financiero,
informacion sobre los mercados organizados a los que tiene acceso para ejecutar las ordenes
de los clientes y los factores que incluyan en su eleccion. Esto lo deberd realizar a través de
una comunicacion formal compartida al cliente via correo electronico previo a la toma de
decision, y deberd incluir adicionalmente los precios y volimenes del dia inmediatamente
anterior y el detalle de las caracteristicas del activo, incluyendo mas no limitado a las
siguientes:

~
. 3 v i Supetienders wleahdrVde
i.  Nombre y tipo de emisor del instrumento. Stmv et Regeica Demisicans

5 . o . Direccion o Pruticipanies

ii.  Calificacion de riesgo.
iii.  Moneda de la emision. J 7 AGD 2022

iv.  Fecha de vencimiento. APROBADO
v.  Periodicidad del pago de intereses o dividendos.\ y
vi.  Modalidad de pagos de los intereses o dividendos.

27 Posterior a la toma de decision, deberd comunicar los precios y volimenes del dia en que
JMMB deberi ejecutar la orden del cliente.

f) Revision y seguimiento de la politica de mejor ejecucion

28 Con una periodicidad minima anual y, en todo caso, cuando JMMB tenga constancia de que
se ha producido una modificacion sustancial que impide dar cumplimiento (respecto de uno
0 mas instrumentos financieros) a la obligacion de obtener el mejor resultado posible para el
cliente con cardcter sistemdtico, JIMMDB llevara a cabo una revision de la Politica de Mejor
Ejecucion y, en concreto, de los factores y pardmetros que configuran la misma.

29 En el supuesto de que, como consecuencia de dichos procesos de revision, JIMMB adopte
criterios o procedimientos que modifiquen de forma relevante su Politica de Mejor
Ejecucion, IMMB pondrd dichas modificaciones en conocimiento de sus clientes mediante
su difusion en la pagina web.
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Seleccion de centros de negociacion e intermediarios financieros

IMMB podra dirigir las ordenes de sus clientes (o de algln tipo de éstos) a un Gnico centro
de negociacion o intermediario financiero, siempre que, tras realizar un analisis de los
distintos centros ¢ intermediarios, llegase a la conelusion razonable de que se satisface de
manera general:

I. Laobligacion de mejor ejecucion para con sus clientes.

2. La premisa dc obtener resultados igual de bucnos que los que se podrian
razonablemente esperar si se utilizara un centro de negociacion o intermediario
distinto,

IMMB no percibird remuneracion, descuento o beneficio no monetario alguno que pueda
infringir la Normativa vigente, por dirigir las 6rdenes de sus clientes en un centro o
intermediario concreto. IMMB, a la hora de establecer sus comisiones de intermediacion, no
discriminard injustificadamente a unos Centros de Negociacion frente a otros.

A Seleccion de Centros de Negociacion
IJMMB, de cara a obtener la mejor ejecuci
negociacion observando los factores (c an hﬁ'ﬂvhwu v

Direccion de‘ParhC'D
cont lIllhlLll)l'I.

[ 7 AGO 2072
que determina la selegeion de un centro de

APROBADO

cionard los centros de
§) que se exponen a

. Costo: Este es el principal factor
gjecucion,

!\.)

Precio: Capacidad de ofrecer, de manera consistente, precios competitivos.

3. Centro principal de cjecucidn de los valores: Un centro de ¢jecucion principal en
cada valor se ha de entender en términos de volumen y frecuencia de negociacion de
cada valor, de la liquidez y adecuada formacion de los precios de los instrumentos
negociados, asi como de la probabilidad y plazo de ejecucion de las drdenes de los
clientes,

4. Otros factores: Adicionalmente a lo anterior, se tomardn otra serie de factores entre
los que destacan (i) los estindares de liquidacion de las camaras de compensacion y
liquidacion vinculadas a los centros de negociacion (con objeto de procurar que los
clientes puedan hacer uso de los derechos econdomicos y polilicos inherentes a los
instrumentos adquiridos), (i) cuestiones que puedan derivarse de la imposicion fiscal
a las operaciones y saldos de valores, (iii) la normativa de control de cambios que
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pucda ser de aplicacion en su caso, (iv) la libertad de acceso y (v) adecuados niveles
de proteccion a Inversores y transparencia (como la sujecion a normativa que persiga
estos fines).

Se considerara tanto la capacidad del centro en cuestion de ofrecer, de manera consistente,
precios competitivos; como los costos relacionados con la ejecucion (incluyendo, entre otros,
los costos de acceso directo como miembro y los gastos contraidos relacionados con la
ejecucion).

JMMB aplicard los mencionados factores en condiciones normales, sin perjuicio de que, en
situaciones excepcionales, pueda dar prioridad a otros factores y acudir a Centros de
Negociacion alternativos, siempre que, a su juicio, pueda obtener un mejor resultado.

JMMB revisard, una vez al ano, la calidad de la ¢jeg e sdistintos Centros
.. olg VI Seperdlendconia el Mesado e Valures

de Negoclacion. de a Repiblica Donisicaza

Direcclon de Participantes

B. Servicios de intermediacion de 6rdenes [ 7 GO 2022
ADO
B. 1. Seleccion de Intermediarios Financieros & RAAA AU ORIZADA !

Al objeto de ofrecer a sus clientes las mayores garan
con arreglo a lo establecido en la presente Politica, JM ha elaborado una lista de factores
que los intermediarios deben cumplir para ser selecc)

1. Politica de cjecucion de érdenes. IMMB revisard las politicas de ejecucion de ordenes
de los intermediarios que utilice y Gnicamente considerard aquellos cuya politica cumpla con
la normativa aplicable.

2. Acceso a los Centros de Negociacién, teniendo en consideracion los Centros de
Negociacion en particular y la forma de acceso a los mismos, ya sea de forma directa o a

través de otro intermediario.

3. Capacidades técnicas: Se valorard positivamente la capacidad de acceso a los mercados
a través de herramientas que faciliten una mejor ejecucion.

4, Capacidad de cjecucion de ordences.

o

. Agilidad en la tramitacion de las ordenes.
6. Esquema de comisiones claro y justificado.

7. Calidad crediticia del intermediario.

JMMB revisard periodicamente, como minimo una vez al aio, la calidad de la ejecucion
obtenida por los distintos intermediarios seleccionados.
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