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1 Introduccion

El sistema electrénico de negociacién de renta fija denominado SEND Smart Renta Fija, (en
adelante, “Sistema SEND Smart”), es un sistema tecnoldgico para la negociacién de valores
de renta fija que da soporte técnico y funcional a la contratacion de valores admitidos a
negociacion en AIAF, Mercado de Renta Fijay en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF).

De acuerdo con lo anterior, el Sistema SEND Smart permite la negociacién electrénica en:

= AIAF Mercado de Renta Fija: Se negocian en el Sistema SEND Smart, los valores de
renta fija, publica o privada, admitidos a negociacion en AIAF, Mercado de Renta Fija.
Concretamente se negociara valores de renta fija privada y deuda del Estado emitida
por el Tesoro Publico.

Podran participar en la negociacién de los mencionados valores, los miembros y las
entidades mediadoras del AIAF, Mercado de Renta Fija.

-~ Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF): Se negocian en el Sistema SEND Smart,
los valores de renta fija privada, admitida a negociacion en el Mercado Alternativo de
Renta Fija (MARF), dirigida a inversores institucionales.

Podran participar en la negociacion de los mencionados valores, los miembros y las
entidades mediadoras del Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF).

A los efectos del presente documento, AIAF, de Renta Fija y el Mercado Alternativo de Renta
Fija (MARF) seran referidos de manera conjunta como el “Mercado”.

La negociacion de los valores en el Sistema SEND Smart se produce de forma continua y
electrénica con difusiéon en tiempo real de toda su actividad. Facilita a los operadores los
medios necesarios para que lleven a cabo la gestidn de sus 6rdenes, permitiéndoles realizar
consultas y funciones de mantenimiento sobre las mismas y de sus ejecuciones.

El Sistema SEND Smart proporciona informacion y herramientas sobre los productos que
negocian en el sistema: caracteristicas de los valores, volumenes y precios negociados,
calculo de la Tasa Interna de Retorno (TIR), etc.

La actividad en el Mercado queda atribuida a los intermediarios financieros que son
miembros del mismo - sociedad de valores, agencias de valores y entidades de crédito - en
los términos previstos en la legislacién vigente en esta materia, quienes, de acuerdo con su
condicién, intermediaran las ejecuciones de operaciones sobre valores admitidos a
negociacién en el Mercado.
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Podran ser miembros del Mercado, las entidades que, cumpliendo los requisitos técnicos y
personales exigidos por el Mercado, ostenten la condicién de:

Empresas de servicios de inversion que estén autorizadas para ejecutar 6érdenes de
clientes o para negociar por cuenta propia.

Entidades de crédito espafiolas.

Empresas de servicios de inversion y las entidades de crédito autorizadas en otros
Estados miembros de la Unién Europea que estén autorizadas para ejecutar 6rdenes
de clientes o para negociar por cuenta propia.

Empresas de servicios de inversién y las entidades de crédito autorizadas en un
Estado que no sea miembro de la Unién Europea, siempre que para operar en
Espafia, ademas de cumplir los requisitos previstos en la legislacion vigente, en la
autorizacién dada por las autoridades de su pais de origen se les faculte para ejecutar
ordenes de clientes o para negociar por cuenta propia, y que la Comision Nacional
del Mercado de Valores no haya denegado o condicionado el acceso de estas
entidades al Mercado, de conformidad con lo previsto en la citada norma.

Administracion General del Estado, actuando a través de la Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera, la Tesoreria General de la Seguridad Social y el Banco de
Espafa.

Asi mismo, podran ser miembros del Mercado, aquellas otras personas que, a juicio de la
sociedad rectora del mismo, sean idoneas, posean un nivel suficiente de aptitud y
competencia en materia de negociacion, tengan establecidas, en su caso, medidas de
organizacion adecuadas y dispongan de recursos suficientes para la funcién que han de
cumplir.

Los miembros del Mercado tienen derecho a participar y a efectuar en el Mercado las
operaciones que estén autorizadas a realizar conforme a su régimen especifico y en funcién
de su condicién, teniendo todos los miembros idénticos derechos en cuanto a la recepcion
de la informacion, acceso a los medios del Mercado y la utilizacién de sus servicios.

Los miembros del Mercado deberan cumplir, en todo momento, los requisitos previstos en
la legislacién vigente, de acuerdo con la condicion en la que operen, aceptando los
procedimientos y modalidades de negociacién establecidos por el Mercado, asi como
ajustarse a los procedimientos de liquidacién y de registro de valores establecidos por el
Mercado, como consecuencia, en su caso, de los convenios celebrados con depositaros
centrales de valores o camaras de contrapartida central, incluyendo la aceptacion de los
procedimientos y actuaciones aplicables para el caso de producirse incidencias en la
liquidacidn de las operaciones realizadas en el Mercado, el procedimiento de recompra y de
compensacion de efectivos.

Los miembros deberan actuar, en el Mercado, de acuerdo con las normas aprobadas por el
mismo y empleando los medios técnicos puestos a su disposicién o a través de los
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empleados por las entidades mediadoras, de acuerdo con las normas y los criterios del
Mercado.

Para adquirir la condicion de miembro del Mercado, las entidades interesadas deberan
manifestar su voluntad de adquirir la condicion de miembro y suscribir el correspondiente
contrato con la Sociedad Rectora del Mercado, quedando inscritas en el registro
correspondiente del Mercado.

2.2 Entidades mediadoras del Mercado AIAF

Adicionalmente, podran desarrollar actividades de negociacidon en el Mercado, aquellas
entidades autorizadas a prestar servicios de inversion a terceros, con caracter profesional,
sobre instrumentos financieros conforme a lo sefialado en la normativa vigente. Las
entidades mediadoras podran introducir érdenes en los sistemas de contratacién del
Mercado por cuenta de los miembros del mismo.

Los miembros de AIAF, Mercado de Renta Fija y del Mercado Alternativo de Renta Fija,
(MARF), podran actuar en los mercados en los que ostenten dicha condicién, a través de sus
propios medios o mediante el acceso proporcionado por entidades mediadoras.

Las entidades mediadoras estaran sujetas a las mismas obligaciones previstas
anteriormente para los miembros del Mercado, excepto las relativas a la aceptacion de los
procedimientos de liquidacién y registro de valores y procedimientos y actuaciones
resultantes de incidencias en la liquidacion.

Para adquirir la condicién de entidad mediadora, las entidades interesadas deberan
manifestar su voluntad de adquirir la condicién de entidad mediadora y suscribir el
correspondiente contrato con la Sociedad Rectora de AIAF, Mercado de Renta Fija y el
Mercado Alternativo de Renta Fija, (MARF), quedando a tal efecto inscritas en el registro
correspondiente del Mercado.

3 Valores Negociables

Seran negociados en el Sistema SEND Smart, todos aquellos valores de renta fija, publica y
privada, representados mediante anotaciones en cuenta, admitidos a negociacion en el
Mercado.

Los valores negociados en el Mercado se identifican en el Sistema SEND Smart por medio de
un cédigo valor que se asigna por él mismo, consistente en un campo alfanumérico de hasta
seis posiciones. Cada cddigo valor identifica en el Sistema SEND Smart una Unica emision
con su ISIN especifico.

El valor negociado se describe en el nombre de la emisién y se identifica en un campo que
comprende los siguientes apartados:
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“Tipo de valor”: se describen en la siguiente tabla:

AUT Deuda C.C.AA.

BC Bonos convertibles

BM Bonos matador

BON Bono del tesoro

BS Bonos

BTH Titulizacién hipotecaria
BTN Titulizacién de activos

CH Cédulas hipotecarias

M Cédulas multicedentes

CcT Cédulas territoriales

CupP Cupodn segregado

LET Letra del tesoro

OBL Obligacién del tesoro

OoDP Otras deudas publicas

0S Obligaciones

PE Pagarés de empresa

POE Pagarés CCAA Yy otros

PPR Participaciones preferentes
PRL Principal segregado

BI Bonos de internacionalizacion
CI Cedulas de internacionalizacion
PTA Pagares titulizados

“Emisora”: se informa del nombre del emisor.
“Serie”: se informa solo para las emisiones a medio y largo plazo.

“Cupén”: se informa del tipo de interés de la emision, si es variable o cupén cero y
descuento para las emisiones que no tienen tipo deinterés.

“Fecha de vencimiento”: se informa de la fecha final de la amortizacién: mes y afio,
aparecera la palabra “perpetua” si no tuvieravencimiento.
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4 Sistemas de negociacién

4.1 Caracteristicas de la negociaciéon

La negociacidon de los valores se produce de forma electrénica, en euros nominales,
debiendo ser el importe nominal de cada valor igual o multiplo del nominal unitario de la
emision.

Ademas, la negociacion se caracteriza por ser:

= Negociacién continua: La negociacion produce de forma continuada con un horario de
negociacién de 9:00 a 17:30h.

= Negociacion ciega: El Mercado, en relacion con la contratacién realizada en el libro de
ordenes, es anénimo en el sentido de que no se identifican a las entidades en las
posiciones ni en las negociaciones, mostrandose Unicamente las negociaciones
realizadas y las primeras veinte posiciones compradoras y vendedoras de precios
diferentes.

El Mercado difunde en tiempo real la informacién relativa a su actividad, concretamente la
informacion acerca de las 6rdenes que se introduzcan sobre los valores admitidos a
negociacién en el Mercado y a los datos necesarios para llevar a cabo su operativa de
acuerdo con las normas aplicables a la difusion de informacion previa a la negociacion.
Concretamente, por cada instrumento financiero, el Mercado publicara el nUmero agregado
de 6rdenes y el volumen que representa en cada nivel de precios, para al menos, los cinco
mejores niveles de precios comprador y vendedor.

Asi mismo, el Mercado difundira, en los términos previstos por la legislacién aplicable en
materia de difusion de informacion, y en la fase posterior a la negociacion, la informacion
relativa a todas las operaciones, sobre valores admitidos a negociacion en el Mercado, que
se hayan realizado a lo largo de cada sesién de contratacion.

Diariamente, el Mercado pondra a disposicién de cada miembro y entidad mediadora, en su
caso, un fichero con el detalle pormenorizado de la informacién relativa a las operaciones
realizadas por cada uno de ellos en el Sistema SEND Smart. Se adjunta estructura de dicho
fichero en el Anexo L.

4.2 Estructura operativa

A nivel operativo, el Sistema SEND Smart, facilita a los miembros de Mercado la identificacién
de cuentas operativas en el ambito de la negociacion, permitiendo asi articular los permisos
y capacidades de cada miembro del Mercado.

Para la creacion de las mencionadas cuentas operativas en el Sistema SEND Smart, es
necesario que el miembro de Mercado facilite la informacion requerida en el Anexo Il de este
documento.

Las estructuras de esas cuentas, creadas a nivel operativo, a solicitud de cada miembro, se
identificaran en el Sistema SEND Smart, con un cédigo alfanumérico de cinco posiciones. Las
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cuentas operativas en el Sistema SEND Smart seran gestionadas por cada miembro y podran
estar vinculadas a una cuenta especifica de liquidacion.

El Mercado dispone de dos sistemas de negociacion multilateral: un sistema de negociaciéon
de libro de érdenes y el sistema de negociacién con solicitud de cotizacion.

4.3.1 Sistema de negociacion de libro de 6rdenes

La contratacién en este sistema de negociacion se realiza bajo los siguientes criterios:
La contratacién tendra lugar electronicamente.
La ejecucién de las 6rdenes se realizara de manera automatica.

Todas las 6rdenes introducidas se incorporan en un unico libro de 6rdenes, desde el
que las érdenes se canalizan de forma secuencial.

Las 6rdenes se ejecutaran en virtud del principio de mejor precio y, en caso de
igualdad, por orden temporal de llegada.

Todas las oOrdenes introducidas se posicionan por orden temporal de llegada,
agregandose distintos volumenes a igualdad de precios.

Para que las 6rdenes, modificaciones o cancelaciones sean validas, deberan haber
sido aceptado previamente de manera expresa.

Dentro del sistema de negociacion de libro de 6rdenes se configuran dos modalidades de
negociacién, la modalidad de negociaciéon multilateral y la modalidad de negociacion
bilateral.

4.3.1.1 Modalidad de negociacién multilateral

Se denomina negociacion multilateral a aquella forma de contratacién en las que las
operaciones son resultado del cruce de diferentes 6rdenes de compra y venta introducidas
por las distintas entidades en el libro de 6rdenes del Mercado.

Por lo anterior, en la modalidad de contratacion multilateral, mediante la aplicacion de un
algoritmo de case, las érdenes introducidas en el libro de 6rdenes son casadas en base al
mejor precio disponible y de forma continua.

Bajo esta modalidad de negociacién se podran contratar todas las emisiones de valores
liquidos e iliquidos, listadas en el Mercado.

Las 6rdenes se introducen indicando un importe nominal a negociar (que ha de ser igual o
multiplo del nominal unitario de cada emisién) y un precio limite.
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Las 6rdenes se colocan en el libro de érdenes atendiendo a un doble principio de prioridad
en precio y tiempo de introduccion. La negociacion de las érdenes se produce de forma
automatica en base a estos criterios de prioridad, de manera que se negocian en el mismo
momento de su introduccion si existe en el mercado contrapartida a ese mismo precio o
mejor. En caso contrario se quedan a la espera de tener contrapartida.

Las Ordenes se presentan agrupadas por precios, visualizdndose el sumatorio de los
importes nominales, para cada uno de los precios, de compra o de venta, existentes, y el
numero de érdenes que haya para cada uno de los precios.

Las ordenes podran ser ejecutadas en su totalidad (en una o varias ejecuciones),
parcialmente o no ser ejecutadas. La ejecucion de 6érdenes dara lugar a las correspondientes
operaciones.

Tipos de 6rdenes

Todas las 6rdenes introducidas en el Mercado son érdenes limitadas a ejecutar a su precio
limite o mejor. Si la orden es de compra, se ejecutara a ese precio o0 a un precio inferior que
haya en el lado contrario del libro. Si la orden es de venta, se ejecutara al precio limite o a un
precio superior que haya en el lado contrario del libro. Una vez situada en el libro de 6rdenes,
la orden permanece en el mismo a un precio limite, pudiendo ser ejecutada o no.

En cuanto a la forma de negociar el importe nominal, las 6rdenes limitadas pueden tener las
siguientes condiciones de ejecucion:

Sin restricciones: la orden se ejecutara inmediatamente si hay contrapartida en el
Mercado a ese precio o mejor. Si no hay contrapartida o ésta no es suficiente, la orden
0 su resto se colocara en el libro de 6rdenes por orden de precio y tiempo de
introduccién, manteniéndose en el mismo hasta su negociacién o cancelacion.

Volumen minimo: La orden lleva implicita la condicion de que, al menos, se negocie
un importe minimo indicado como tal al introducir la orden. Si se ejecuta, al menos,
este importe minimo, la orden permanece en el libro hasta la ejecucién del resto, si
bien este resto se podra negociar por cualquier importe siempre en cantidades iguales
o multiplos del nominal unitario de la emision. Si no hay contrapartida suficiente para
completar el minimo exigido inicialmente, la orden es eliminada del libro.

Todo / Nada: La orden se ejecuta si en el momento de introducirse hay contrapartida
para la totalidad de su importe. En caso contrario, se elimina del mercado.

Ejecutar y anular: La orden se ejecuta por la cantidad que exista como contrapartida
en el momento de su introduccién, anuldandose el resto.
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Plazos de vigencia de las 6rdenes
Las 6rdenes pueden tener los siguientes plazos de vigencia:

Validez Dia: La orden es valida sélo para la sesion en curso. En caso de no negociarse
en el transcurso de la sesion, la orden o su resto no negociado se cancela
automaticamente.

Validez hasta una fecha: Se marcara una fecha concreta (como maximo hasta 30 dias
naturales). Al finalizar la sesion de dicha fecha, la orden o su resto no negociado se
cancelara automaticamente.

Las érdenes con plazo de vigencia distinto al dia:

Mantienen su prioridad en el Mercado en funcién de su precio y tiempo de
introduccién con respecto a las 6rdenes que entren en sesiones posteriores.

Se mantienen en el Mercado hasta que se negocien o se cumpla su plazo de vigencia.

Diariamente se ajustara la TIR en funcién de la nueva fecha en curso (solamente para
las emisiones que el Sistema SEND Smart informa de la TIR).

Modificacidon y cancelacion de las 6rdenes

Una vezintroducida una orden en el Sistema SEND Smart se le asignara un numero de orden,
gue permanece invariable durante toda la vida de la misma.

Las ordenes introducidas en el Mercado y no ejecutadas podran ser modificadas salvo en lo
que respecta al sentido comprador o vendedor de la misma y el valor al que se refiere la
operacién de compraventa. Cada modificacién que se realice de una orden relativa al precio
0 a un incremento del volumen, o a ambos, supone un cambio en la prioridad de la misma e
implicara un nuevo nimero de historia que se generara de forma consecutiva para poder
seguir la evolucién de la misma. Las modificaciones del volumen de la orden que consistan
en reducirlo no alteraran su prioridad. La modificacion de una orden que tenga un impacto
sobre la prioridad de la misma, implicara la generacion de un nuevo numero de prioridad.

Las ordenes introducidas en el Mercado s6lo podran ser canceladas antes de su ejecucidon o
parcialmente canceladas, en la parte que no hubiera sido ejecutada.

4.3.1.2 Negociacion Bilateral

Se denomina negociacion bilateral a aquella forma de negociacién por la que se permite la
comunicacién de operaciones acordadas previamente por los miembros del Mercado, de
acuerdo con su capacidad de contratacidn respectiva.
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Bajo esta modalidad de negociacion se podran contratar aquellas emisiones de valores
iliquidos listadas en el Mercado correspondiente y aquellos valores liquidos cuando el
tamarfio de la orden supere la referencia fijada como elevado volumen (large in scale, LIS) de
acuerdo con lo sefialado, a tal efecto, por la Autoridad Europea de los Mercados de Valores
(ESMA).

Una orden bilateral introducida en el Sistema SEND Smart, que tengan por objeto la
negociacién de valores liquidos, podra ser marcada por el miembro del Mercado con un
“flag”, a efectos de su calificacion en relacion con la referencia fijada como elevado volumen,
y su negociacion en el sistema de negociacion de libro de 6rdenes (modalidad de
negociacion bilateral) o en el sistema de negociacion de solicitud de cotizacién (RFQ).

De acuerdo con lo anterior, si la orden bilateral es marcada, por el miembro del Mercado,
con un “flag” y el volumen de la orden bilateral es superior a la referencia LIS (large in scale)
sefialada para el valor negociado, la orden se negocia en el sistema de negociacién de libro
de érdenes (modalidad de negociacién bilateral).

Si la orden bilateral marcada, es de un volumen inferior a la referencia LIS (large in scale)
seflalada para el valor negociado, la orden se negociara en el sistema de negociacion de
solicitud de cotizacion (RFQ).

Si las 6rdenes bilaterales sobre valores liquidos, introducidas en el Sistema SEND Smart no
son marcada por el miembro con un “flag”, a efectos de su calificacion en relacién con la
referencia fijada como elevado volumen, y resulta que el volumen de la operacion es inferior
a la referencia LIS (large in scale) sefialada para el valor negociado, la orden se cancela
automaticamente.

Dentro de esta modalidad se distinguen:

Operaciones a Precio Convenido. Bajo esta modalidad de contratacion, dos
entidades distintas acuerdan previamente una operaciény la introducen en el Sistema
SEND Smart, a efectos de su registro en el Mercado, de acuerdo con sus normas, y de
su difusidn al mercado. La operativa la inicia la entidad vendedora introduciendo los
datos de la orden de venta e indicando el cédigo de la entidad compradora.
Posteriormente, la entidad compradora acepta la operacién, quedando por
consiguiente la operacién realizada.

Aplicaciones: Bajo esta modalidad de contratacion, una sola entidad del Mercado
introduce en el Sistema SEND Smart una operacion en la que interviene la compray la
venta, a efectos de su registro en el Mercado, de acuerdo con sus normas, y de su
difusion al Mercado.

Simultaneas:

= Simultanea Precio Convenido: Bajo esta modalidad de contratacion, dos
entidades distintas acuerdan previamente dos operaciones de signo contrario,
una de compra y otra de venta, que se introduce en el Sistema SEND Smart, a
efectos de su registro en el Mercado, de acuerdo con sus normas, y de difusion al
Mercado. Los campos que se deben de informar son el importe nominal, el
efectivo y fecha de liquidacion de ida, y el efectivo y fecha de liquidacion de vuelta.
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El Sistema SEND Smart comprueba que el nominal sea multiplo del nominal
unitario, pero no realiza comprobacion respecto a los efectivos introducidos.

= Simultanea Aplicacion: Bajo esta modalidad de contratacién, una sola entidad
introduce en el Sistema SEND Smart dos operaciones de signo contrario, una de
compra y otra de venta, a efectos de su registro en el Mercado, de acuerdo con
sus normas, y de difusion al mercado. Los campos que se deben de informar son
el importe nominal, el efectivo y fecha de liquidacion de ida, y el efectivo y fecha
de liquidacion de vuelta. El Sistema SEND Smart comprueba que el nominal sea
multiplo del nominal unitario, pero no realiza comprobacién respecto a los
efectivos introducidos.

Tipos de Operaciones Bilaterales

Descripcion Fecha valor Cédigo Operacion
Aplicacién valor dia D (hasta las 14:00h) 24
Precio convenido valor dia D (hasta las 14:00h) 18
Simultanea valor dia Aplicacion D (hasta las 14:00h) 44
Simultanea valor dia Precio Convenido D (hasta las 14:00h) 38
Aplicacion D+1 en adelante 14
Precio convenido D+1 en adelante 08
Simultanea Aplicacion D+1 en adelante 34
Simultanea Precio Convenido D+1 en adelante 28

4.3.2 Sistema de negociacion con solicitud de cotizacién (RFQ)

Se denomina negociacion con solicitud de cotizacién a aquella forma de contratacién
multilateral por la que se permite a los miembros del Mercado, solicitar posiciones de
cotizacion, a uno o varios miembros del Mercado, sobre los valores admitidos a negociacién
en el Mercado.

Bajo esta modalidad de negociaciéon se podran contratar todas las emisiones de valores,
liquidos e iliquidos, listadas en el Mercado.

La cotizacién, o cotizaciones, solo son ejecutables, por el miembro (iniciador) que realiza la
solicitud, una vez haya aceptado una o varias ofertas.

La solicitud del miembro (iniciador) estara vigente hasta el cierre de la sesién o hasta que el
miembro (iniciador) decida cancelarla.

En el sistema de negociacion con solicitud de cotizacién (RFQ), la forma de operar sera la
siguiente:

Un miembro (iniciador) genera una solicitud de cotizacién en un valor (RFQ). Tendra
que indicar obligatoriamente el tamafio de la orden (volumen) que solicita y el sentido
de mismo (compra o venta), y opcionalmente un precio.
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El miembro (iniciador) remitira esta solicitud a uno o varios miembros, destinatarios,
que él estime oportuno.

El estado de la solicitud puede ser:

= “No Firme”, tanto si se ha indicado o no precio, y no se ha indicado la opcién
“Firme”,

= “Firme Iniciador” si haindicado precio y solo lo envia a un destinatario, y se indica
la opcion “Firme”

= “Firme Destino” si el miembro destinatario cambia el precio de la solicitud que se
encuentra en estado “Firme Iniciador”

Los miembros destinatarios pueden contestar durante el plazo de vigencia de la solicitud, de
acuerdo con las normas previstas por el Mercado:

Rechazando o ignorando cualquier solicitud.
Aceptando una solicitud “Firme Iniciador”, con lo cual pasa a estado “Registrada”.

Cambiando el precio en una solicitud “Firme Iniciador”, con lo cual pasa a estado
“Firme Destino”.

Poniendo precio a una solicitud con el estado “No Firme”, con lo cual pasa a estado
“Firme Destino”.

Los miembros destinatarios de la solicitud:

No saben cuantos destinatarios de la solicitud hay ni el resto de las solicitudes que
pueda haber en el sistema RFQ.

Pueden anular su contestacion en cualquier momento siempre que el estado de la
solicitud sea “Firme Destino”.

Los miembros destinatarios solo pueden responder a la solicitud (RFQ) recibida,
aceptandola, proponiendo, en su caso, un precio o rechazandola

Antes de que el miembro (iniciador) proceda a aceptar una de las ofertas recibidas de los
miembros destinatarios, el Mercado debe hacer publico las solicitudes del miembro
(iniciador).

Cuando el miembro (iniciador) lo decida (hasta el final de la modalidad) puede:

Modificar el precio de una solicitud “Firme Destino”, con lo cual la solicitud pasara a
estado “Firme Iniciador”.
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Cancelar la solicitud por completo. Como consecuencia de esa cancelacion, se cancelan
las solicitudes pendientes dirigidas al resto de los destinatarios.

Aceptar una de las ofertas, en estado “Firme Destino”, recibidas de uno o varios
miembros destinatarios, por su totalidad, pasando a estado “Registrada”

La aceptacion de una de las ofertas, por su totalidad (pasando a estado “Registrada”),
conlleva la cancelacion del resto de ofertas recibidas para la misma solicitud del
miembro (iniciador).

(seguin se contempla en el articulo 11 de MIFIR).

La aplicacién del diferimiento de la post trasparencia podra ser realizado dentro del ambito
de la negociacion bilateral y RFQ de la siguiente manera:

Para las emisiones liquidas:

= Diferir las operaciones con volumen nominal mayor o igual al SSTI POST y operar
por cuenta propia en ambas patas de la operacion (flag de diferimiento en Smart:
SIZE).

— Diferir todas las operaciones con volumen nominal por encima o igual al LIS POST
(flag de diferimiento en Smart: LRGS).

Para las emisiones iliquidas (no liquidas):
— Diferir todas las operaciones (flag de diferimiento en Smart: ILQD).
La aplicacién del diferimiento tiene como resultado:
Publicar los precios de las operaciones diferidas en D+2 (dias habiles).
Publicar el volumen de las operaciones 4 semanas después (28 dias naturales) (D+28).

El diferir o no una operacién no sera por defecto. Sera el introductor de la operacién bilateral
el que tendra que indicar si la operacién debe ser o no diferida. Asimismo, la fecha de
vencimiento de la emision siempre tendra que ser mayor a D+28.

El diferimiento de una operacion bilateral y RFQ se realizara tanto para la compra como para
la venta.
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4.5 Operaciones condicionadas

Las operaciones condicionadas son operaciones que se pueden realizar sobre valores de
Deuda Publica desde que se emite la emision hasta que se admite en la fecha de desembolso,
y sobre valores de Renta Fija privada desde la fecha de desembolso hasta la fecha de
admision.

Podran ejecutarse operaciones sobre determinados valores de renta fija que se encuentren
pendientes de admision a cotizacién. Estas operaciones estaran condicionadas a la efectiva
admision de los valores en el mercado y asi debera constar en la correspondiente
documentacion de la operacion entregada por el Miembro del mercado a sus clientes. Sé6lo
podran ejecutarse operaciones condicionadas en el periodo de negociacidon que tendra lugar
entre la fecha en que el emisor haya publicado las condiciones definitivas de la emision y
hasta la fecha de admision a cotizacién de la emisién. El Miembro del mercado asumira la
total responsabilidad, sin excepcién alguna, de todas las operaciones condicionadas que
ejecute en el mercado, bien sea por cuenta propia o por cuenta de terceros. Llegada la fecha
de la admision a negociacion de los valores, si ésta no tuviera lugar, las operaciones
condicionadas sobre estos valores quedaran canceladas por no cumplirse dicha condicién
sin que los miembros ni sus clientes puedan dirigir a la Sociedad Rectora del mercado
reclamacién alguna a ese respecto.

Se consideran precios oficiales del Mercado los que se hayan producido como consecuencia
de una negociacién a vencimiento.

Los valores admitidos a negociaciéon en el Mercado pueden cotizar por precio o por
rentabilidad.

5.1 Valores cotizados por precio

Para los valores admitidos a negociacion en el Mercado, cuyo tipo de cotizacion es por precio,
los precios se expresan en tanto por ciento sobre el nominal con cuatro decimales.

Hay dos tipos de cotizaciones:

= Precio ex cupén. El precio no incluye el cupén corrido. Este tipo de cotizacion significa
que en el precio introducido no se tiene en cuenta el cupén corrido. El propio Sistema
SEND Smart calcula el importe del cupén corrido y lo afiade al importe efectivo total
de la operacion.

Para estos valores, en determinados casos, el Sistema SEND Smart calcula de forma
automatica la TIR.

= Precio con cupdn. Este tipo de cotizacién significa que en el precio introducido incluye
el cupén corrido que corresponda. Para estos valores el Sistema SEND Smart no
efectUa el calculo de la TIRy no hace calculos de cupén corrido.
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Solo se informara el cup6n corrido cuando la emisién cotice ex cupoén. El calculo del importe
del cupdén corrido se realiza desde la fecha de inicio de devengo del cupén hasta la fecha
valor de la operacion.

Para los valores negociados en el Mercado que cotizan en precio y con calculo de la TIR, el
Sistema SEND Smart, a nivel informativo, muestra rentabilidades negativas, cero y positivas.
La variacion minima permitida es de +/- 0,0001 por ciento.

Adicionalmente, los calculos de la TIR y del cupdon corrido en las emisiones que
lo requieran se ajustaran a la circular del Banco de Espafia y a la circular sobre calculo de la
Tasa Interna de Retorno (TIR) del Mercado AIAF de Renta Fija. Dichas circulares contienen
las convenciones, criterios y férmulas que el Sistema SEND Smart aplicara en sus calculos.

Para los valores cuyo tipo de cotizacion es por rentabilidad, la TIR se expresa con cuatro
decimales (las letras del Tesoro la base de calculo es Actual/360 y el resto de activos a corto
plazo es base Actual/365 dias) y el Sistema SEND Smart permite imputar tasas negativas,
cero y positivas. La variacion minima permitida es de +/- 0,0001 por ciento.

Adicionalmente, los calculos de la TIR en las emisiones que lo requieran se ajustaran a la
circular del Banco de Espafiay a la circular sobre calculo de la Tasa Interna de Retorno (TIR)
del Mercado AIAF de Renta Fija. Dichas circulares contienen las convenciones, criterios y
formulas que el Sistema SEND Smart aplicara en sus calculos.

Cuando el tipo de cotizacion del valor es por precio, las operaciones deben de realizarse
dentro del margen de variacién, +/-10% con respecto al Ultimo precio de referencia de la
emision.

Cuando el tipo de cotizacion del valor es por rentabilidad (Pagarés, Letras del Tesoro,
Principales segregados y Cupones segregados) las operaciones deben realizarse dentro del
margen de variacion, +/- 50 puntos basicos (PB) respecto del precio de referencia.

Debe de tenerse en cuenta que este margen de variacidon puede variar en funcién de las
condiciones del mercado.

Para facilitar la gestién de 6rdenes en el Sistema SEND Smart, el funcionamiento del rango
o0 margen de variacion permitido se aplicara de la siguiente forma:

La aplicacion del rango o margen de variacion sobre el precio, fija un precio maximoy
minimo.

Para valores que negocian en precio, se permiten 6rdenes de compra hasta el precio
maximo, y 6rdenes de venta desde el precio minimo. Para valores que negocian en
rentabilidad el funcionamiento es el inverso.
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El limite maximo y minimo, es el intervalo de negociacién en el que se pueden cruzar
las operaciones durante la sesién.

El régimen de control de precios se aplica tanto en el sistema de negociacién de libro de
ordenes, modalidad de negociacién multilateral y modalidad de negociacién bilateral, como
en el sistema de negociacién por solicitud de cotizacién.

El precio de cierre relativo a cada valor negociado en el Mercado sera el de la Ultima
operacién a vencimiento efectuada en cada sesion.
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6.1.1 Operaciones ejecutadas en la modalidad de negociacién multilateral

Las operaciones ejecutadas en el sistema del libro de érdenes, en la modalidad de
negociacién multilateral, seran enviadas, por el Mercado, como instrucciones de liquidacion
(IL) al sistema de liquidacién ARCO gestionado por Iberclear, depositario central de valores
designado por el Mercado.

Las instrucciones de liquidacion (IL) seran notificadas a Iberclear por el Mercado, en nombre
y por cuenta de las entidades participantes en Iberclear, que le hayan conferido al Mercado
autorizacién especifica para generar instrucciones de liquidaciéon (IL) en su nombre. Las
notificaciones se realizaran segun el procedimiento PR330 “Operaciones ejecutadas en
mercados y sistemas de negociacién sin intervencion de una ECC”, del Manual de
procedimientos ARCO.

Cuando un miembro o entidad mediadora del Mercado introduzca una orden en el sistema
multilateral de negociacién, en la modalidad de negociacion del libro de 6rdenes, debera de
indicar el cédigo de cuenta de valores (CCV) de la cuenta de liquidacién, en la que la
operacién ejecutada va a ser liquidada.

Para las operaciones ejecutadas dentro de la modalidad de negociacion multilateral, la
liquidacion sera realizada dos dias después de su ejecucion, (D+2).

Las instrucciones de liquidacion (IL) instruidas por el Mercado al sistema de liquidacion
ARCO, para la liquidacion en cuentas generales de terceros, iran retenidas, siendo
susceptibles de liquidacion parcial, y modificables.

Las instrucciones de liquidacion (IL) retenidas llevan el indicador [IBRC/MDCY
(Modificacién/Cancelacién permitida), permitiendo anulaciones unilaterales en el sistema de
liquidacion ARCO por parte de los miembros al margen del Mercado. El Mercado podra
penalizar estas anulaciones.

El Sistema SEND Smart retiene las ejecuciones durante 90 minutos y posteriormente manda
a Iberclear estas ejecuciones para su liquidacién en el sistema de liquidacion ARCO. El envio
de instrucciones de liquidacién (IL) se realiza a las 11:00h, 13:00h, 15:00h y 17:30h, relativas
a las operaciones realizadas hasta media hora antes de la hora sefialada para el envio.

Durante el tiempo que las operaciones permanezcan retenidas, el departamento de
Supervision de Mercado podra cambiar, a peticién del miembro, la cuenta de ejecucion
designada por el mismo (y por tanto de liquidacion). A las 17:30 h. todas las ejecuciones aun
retenidas se mandan a liquidar.
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6.1.2 Operaciones ejecutadas en la modalidad de negociacidon bilateral

Respecto de las operaciones bilaterales (aplicaciones, operaciones a precio convenido y
simultaneas) ejecutadas en el sistema multilateral de negociacion, las operaciones seran
enviadas por los miembros del Mercado a su respectiva entidad liquidadora, entidad
participante en Iberclear con quien tenga suscritos acuerdos de liquidacién, facilitdndole
todos los datos relevantes para que ésta pueda casar las instrucciones de liquidacién (IL) en
el sistema de liquidacién ARCO gestionado por Iberclear, depositario central de valores,
designado por el Mercado siguiendo el procedimiento PR340 “Operaciones comunicadas
por entidades participantes” o a cualquier otro sistema de liquidacion.

Para las operaciones dentro de la modalidad de negociacion bilateral (aplicaciones,
operaciones a precio convenido, simultaneas a precio convenido y simultaneas aplicacién),
la liquidacion sera en la fecha valor que establezcan las entidades en el Sistema SEND Smart,
que podra ser el mismo dia de las operaciones (D), en adelante.

Si la fecha de liquidacion es el mismo dia de las operaciones (D), dichas operaciones sélo
podran ser introducidas en el Mercado hasta las 14:00 horas.

Adicionalmente, las emisiones con cupén fijo y las que cotizan con cupédn, la fecha de
liquidacién podra ser cualquier dia habil y podra incluir cortes de cupén entre la fecha de
operaciény la fecha de liquidacion.

En las emisiones con cupdn variable que cotizan ex cupdn, la fecha de liquidacién sera como
maximo la proxima fecha de corte de cupon.

Las operaciones ejecutadas en el sistema de negociacion con solicitud de cotizacién (RFQ)
seran enviadas por los miembros del Mercado a su respectiva entidad liquidadora, entidad
participante en Iberclear con quien tenga suscritos acuerdos de liquidacion, facilitandole
todos los datos relevantes para que ésta pueda casar instrucciones de liquidacion (IL) en el
sistema de liquidacién ARCO gestionado por Iberclear, depositario central de valores,
designado por el Mercado, siguiendo el procedimiento PR340 “Operaciones comunicadas
por entidades participantes”, o a cualquier otro sistema de liquidacién.
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Segmentos:
Segmentos Descripcion
SEND Sistema Electrénico de Negociacién de Deuda (SEND) (SD)
MARF Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) (AF)

Grupos de Valores:

AIAF: Renta Fija Privada (CP)
SEND (SD) AIAF: Deuda Publica (DE)
AIAF: Emisiones extranjeras (EX)
AIAF: Emisiones DLT (DT)
MAREF (AF) Renta Fija Privada MARF (MA)

Tipos de Producto:

BO Bonos y Obligaciones

BC Bonos Convertibles

PS Principal segregado

CA Cupodn segregado

LT Letra del Tesoro

PG Pagarés de Empresa

CcD Cédulas

TZ Titulizacién

PP Participaciones Preferentes

Cédigos de operacion:

Cddigo operacioén FIX

Cédigo TRDT YPE TRDSUBTYPE
operacion Segmento Descripcion [828] [829]

1 Todos Mercado 0 -

8 Todos Precio convenido 1 2001

9 Todos Retrocesion 24 -

19 Todos Correccién 24 9000

14 Todos Aplicacion 1 2002

18 Todos Precio convenido valor dia 1 2003

24 Todos Aplicacion valor dia 1 2004
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28 Todos Simultanea precio convenido 1 2005
34 Todos Simultanea aplicaciéon 1 2006
38 Todos Simultanea valor dia precio 1 2007
convenido
44 Todos Simultanea valor dia aplicacién 1 2008
48 Todos RFQ 1 2009

Cdédigos BIC y MIC

Mercado Grupo Valor Indicador Cédigo BIC Cédigo MIC
SD CP IBRCESMMSD1 SEND

DE IBRCESMMSD1 SEND

EX IBRCESMMSD1 SEND

DT IBRCESMMSD1 SEND
SD-RFQ cP IBRCESMMSD1 XDRF

DE IBRCESMMSD1 XDRF

EX IBRCESMMSD1 XDRF
AF MA IBRCESMMAF1 MARF
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El fichero se identificara del siguiente modo E MMMM AAAA MM DD MMMM NNNNNNN,

siendo

E Indicador del entorno: F-Formacion. P- Produccién

MMMM  Cddigo de la Entidad Mediadora
AAAA Afio de generacion del fichero
MM Mes de generacion del fichero

DD Dia de generacion del fichero

MMMM  Negociador

NNNNNNN Nombre del fichero: NEGSEND.DAT

El fichero tiene la siguiente estructura:

Descripcion

Tipo de registro
Entidad Mediadora
Plataforma negociacién
Tipo de activo

ISIN del valor

Fecha de negociacién
Hora de negociacién
Sentido

Signo Rentabilidad
Precio / Rentabilidad
Efecto cupén

[ I I N R R IR I NN NN —

w

Efectivo cupon
Indicador de Precio/Rentabilidad
Importe nominal

—_

-
(SN0,
w w

Importe efectivo
Tipo de operacion
Fecha de liquidaciéon
11

—_

Plataforma de liquidacion

O = 0O N = =2 a2 NN = =00 00 =N M B NRE

NuUmero de ejecuciéon
35

w
(O}

NuUmero operacién de Iberclear

N

Negociador
Fecha orden del mercado

zZ > > >z > > >rzZz2Z2>zZzzZzzZ>>>>>x > > > >E
o

NUmero de orden de mercado

Observaciones

RF, SD, AF

ID. Entidad introductora de la orden
9090

AAAAMMDD
HHMMSSCC
CV

u_u " u

negativo

positivo o cero

0,19

AAAAMMDD
BIC de Iberclear

AAAAMMDD
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Descripcion

-
-

Referencia del cliente de la orden
Referencia externa de la orden
Miembro negociador contrapartida
Fecha liquidacion vuelta

Efectivo vuelta

NUmero de cuenta

BIC de Liquidacion

Cuenta Liquidacion en Iberclear
ccv

Estado de la ejecucién

Estado de la Operacion en T2S

Nominal Liquidado

Efectivo Liquidado

Simultanea

MIC

Numero operacion Iberclear vuelta
Precio vuelta

Timestamp

Indicador instruccién IL

DCV EP de liquidacién
Diferimiento

Operacion condicionada
Capacidad operativa
FILLER

Tipo de campo:

A - Campo alfanumérico
N - Campo numérico

L - Longitud del campo
E - Posiciones enteras

D - Posiciones decimales

>I> >> >z > > > >

> » zZz>» > >z 2 >

> > > > >

2N W2, =m0
o vl = (52} [S2BiNe)]

15
15

35
10

24

QT Y RN NG N

16

15

13

11

35
20

13
13

35

24

N = = RN =

Observaciones

AAAAMMDD

A (alta) o B (Baja)

' Pendiente de liquidar H: PREA
(RETENIDA)

S: Liquidada (TOTAL O PARCIALMENTE)
B: Cancelada

SoN

(solo para simultaneas)

(solo para simultaneas)

(no se muestran los ceros a la derecha de
los microsegundos)

S: Se instruye IL

N: No se instruye IL

Blanco, SIZE, LRGS o ILQD
S: Si; N:No
PyT
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Diccionario de campos:

Campo Descripcion

RF - Renta Fija Bursatil

Tipo de registro SD - SEND
AF - MARF
Entidad Mediadora Entidad que introduce la orden en la plataforma (Cédigo CSB)

Sistema de negociacion de Renta Fija de BME SEND SMART RENTA FIJA
(Sistema SEND Smart)

BO - Bonos y Obligaciones
BC - Bonos Convertibles
PS - Principal segregado
Tipo de activo CA - Cupén segregado
LT - Letra del Tesoro
PG - Pagarés de Empresa
CD - Cédulas
TZ - Titulizaciéon
PP - Participaciones Preferentes

Plataforma de negociacion

ISIN del valor Codigo ISIN que identifica la emisién.

Fecha en la que se negocia la operacién en formato AAAAMMDD
Fecha de negociacion (A=Afio, M=Mes y D=Dia)

Hora en la que se negocia la operacién en formato HHMMSSCC
Hora de negociacién (H=hora, M=Minuto, S=Segundo y
C=Centésima).

Sentido C-CompraV -Venta

u_u

para rentabilidades negativas

Signo Rentabilidad (en blanco) para rentabilidades positivas o cero

uou

Precio al que se ha negociado la operacion. Los precios se expresan
en tanto por ciento sobre el nominal con cuatro decimales, para todos
los activos excepto para los activos al descuento, que se expresan en
rentabilidad con cuatro decimales.

Precio / Rentabilidad

Efecto cupdn de la operacion, solo a efectos informativo Para los
Efecto cupdn valores que negocian en rentabilidad y para las operaciones
simultaneas este campo aparece informado con ceros.

Efectivo cupon Efectivo cupdn de la operacion.

Indica en qué esta expresado el precio de la operacién.

0 - No se informa ni Precio ni Rentabilidad (Operaciones Simultaneas)
1 - Precio en porcentaje

9 - Rentabilidad

Indicador de Precio/Rentabilidad

Importe nominal Importe nominal de la operacién.
Importe efectivo Importe efectivo de la operacion.
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Campo Descripcién

Los tipos de operaciones de la Plataforma:
01 - Compra-venta
08 - Precio convenido
09 - Retrocesién
14 - Aplicacion
Tipo de operacion 18 - Precio convenido valor dia
24 - Aplicacién valor dia
34.- Simultanea aplicacion
28 - Simultanea precio convenido
38 - Simultanea valor dia precio convenido
44.- Simultédnea valor dia aplicacion

Fecha en la que se liquida la operacién en formato. Para las
Fecha de liquidaciéon operaciones simultaneas es la Fecha de liquidacién ida. AAAAMMDD
(A=Afio, M=Mes y D=Dia).

Identificacién de la plataforma en la que se liquida la operacion. Se
Plataforma de liquidacion identificara con el cédigo BIC de Iberclear.
IBRCESMMSCL - BIC de Iberclear

Numero de ejecucion asignado por la Plataforma. En el caso de

NUmero de ejecucion . . S L .
simultaneas ira el de la operacion de ida.

Numero de operacién asignado por Iberclear. En caso de

NuUmero operacién de Iberclear . . p - )
simultaneas ird el de la operacién de ida.

Negociador Codigo CSB de entidad que ejecuta la operacion

Fecha de introduccién de la orden en formato AAAAMMDD (A=Afio,

Fecha orden del mercado M=Mes y D=Dia)

Numero de orden de mercado Identificacién de la orden introducida asignada por la Plataforma
Referencia del cliente de la orden Referencia del cliente informada en la orden

Referencia externa de la orden Referencia externa informada en la orden

Miembro negociador contrapartida Cbdigo CSB (Consejo Superior Bancario) de entidad que actia como

contrapartida de la operacion

Cbdigo CSB (Consejo Superior Bancario) de entidad que actia como

Miembro negociador contrapartida . .,
g P contrapartida de la operacion.

Campo informado solo para operaciones simultadneas
AAAAMMDD (A=Afio, M=Mes y D=Dia).

Importe efectivo de vuelta de la operacién, campo informado solo

Fecha de liquidacién vuelta

Efectivo vuelta para operaciones simultdneas

Numero de cuenta Campo alfanumérico de cinco posiciones.
BIC de Liquidacion BIC del liquidador en Iberclear

Cuenta Liquidacién en Iberclear Cuenta del liquidador en Iberclear

ccv Codigo de Cuenta Valor

Estado de la ejecucién A: Alta B: Baja

' *: Pendiente de liquidar H: PREA (RETENIDA)
Estado de la Operacion en T2S S: Liquidada (TOTAL O PARCIALMENTE)
B: Cancelada

Si es inferior al importe nominal es una anulacién con liquidacién

Nominal Liquidado .
parcial
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a SIX company
Campo Descripcién
Efectivo Liquidado Si es inferior al importe efectivo es una anulacion
con liquidacién parcial
Simultanea S: Operacion simultanea
N: Operacién a vencimiento
MIC Cédigo MIC (Market Identifier Code)

En el caso de simultaneas, numero de operacién de vuelta asignado

Numero operacion Iberclear vuelta
por Iberclear

Precio vuelta Para las operaciones simultaneas.

Dia y hora de ejecucién de las operaciones en microsegundos (no se

Timestamp muestran los ceros a la derecha de los microsegundos)
S: Se instruye IL(Instruccién de Liquidacién) del mercado a Iberclear

Indicador instrucciéon IL N: No se instruye IL(Instruccién de Liquidacién). La instruye la
entidad.

DCV EP de liquidacion BIC del DCV al que pertenece la Entidad Participante/Cuenta
Liquidacién

Diferimiento Flag del diferimiento: Blanco, SIZE, LRGS o ILQD

Operacion condicionada S: Si; N:No

Capacidad operativa Indica si la operacion es por cuenta propia o de terceros
P - Propia
T -Terceros
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Titular de la BIC Cuenta de Liquidacion en
N° Cta. N. Corto cuenta LEIoDNI P/A CCV Liquidador Iberclear

9
10
11
12
13
14
15
Para la creacién de las mencionadas cuentas operativas en el Sistema SEND Smart, es necesario que la
siguiente informacioén:
Nombre corto: Méaximo 10 posiciones (este nombre corto es por el que se identifica la cuenta de
liquidacién en el terminal de contratacion (terminal SEND) del Sistema SEND Smart.
LEI o DNI: Para cuentas propias: se informa del LEI
Para cuentas individuales: si es persona juridica, se informa del LEI / si es persona
fisica se informa del DNI Para cuentas generales: no se informa del LEI ni el DNI.
Capacidad: Propia (P), Ajena (A) o especialista (E).
CcVv(Codigo de Cuenta Opcional. El BIC Liquidador y la cuenta de liquidacion se validaran todos los dias
Valor): en Iberclear y si no estan activas no podran negociar.
Todos estos datos son obligatorios para el envio de instrucciones de liquidacion (IL) dirigidas a las cuentas
propias y a las cuentas individuales de terceros. En las cuentas generales de terceros el CCV no es
obligatorio. Para informar del CCV en una cuenta general de terceros se podra utilizar un nuevo campo CCV
al introducir una orden.
Si la cuenta operativa se va a utilizar Unicamente para la negociacion bilateral no serd necesario
cumplimentar la informacién relativa a la liquidacién
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Este material ha sido preparado por Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S. A. (BME) y/o sus filiales (en conjunto,
"BME") para el uso exclusivo de las personas a las que a las que BME entrega este material. Este material o cualquiera de sus contenidos no debe interpretarse
como un acuerdo vinculante, una recomendacion, un consejo de inversién, solicitud, invitacion u oferta de compra o venta de informacién financiera, productos,
soluciones o servicios. Dicha informacién tampoco es un reflejo de posiciones (propias o de terceros) en firme de los intervinientes en el Mercado de Valores
Espafiol. BME no tiene ninguna obligacién de actualizar, revisar o mantener al dia el contenido de este material, y estara sujeto a cambios sin previo aviso en
cualquier momento. Ninguna representacion, garantia o compromiso -expreso o implicito- es compromiso -expreso o implicito- es o serd dado por BME en cuanto
a la exactitud, integridad, suficiencia, idoneidad o fiabilidad del contenido de este material.

Al reflejar opiniones tedricas, su contenido es meramente informativo y por tanto no debe ser utilizado para valoracién de carteras o patrimonios, ni servir de
base para recomendaciones de inversién. Ni las Entidades contribuidoras, ni Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros
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material. En general, Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S. A. (BME) ni ninguna de sus filiales, ni las Entidades
contribuidoras, sus administradores, representantes, asociados, sociedades controladas, directores, socios, empleados o asesores asumen responsabilidad
alguna en relacién con dicha informacion, ni de cualquier uso no autorizado del mismo.

Este material es propiedad de BME y no puede ser impreso, copiado, reproducido, publicado, transmitido, divulgado o distribuido de ninguna forma sin el
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