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Constitucion Grupo nacional T+1
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Incidente T2S 13/3

» Repaso 2025

Principales hitos ario anterior

MAYO-JUNIO

- ECMS

- Prueba de insolvencia EP Iberclear
- Recomendaciones T+1 UE

- FSB Peer Review ciberseguridad

JULIO-AGOSTO

- Playbook EST+1
- Reunidn FASTER DGT/AET

SEPTIEMBRE-
OCTUBRE

- Modificacion art. 5 CSDR

- Prueba de migracién de centro de
datos de Back-up BME (con EP)

- Préstamo de valores IIC

NOVIEMBRE-
DICIEMBRE

- Roadmap EST+1
- Primera encuesta ICT+1
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P Liquidacién en T+1

¢ Qué ha ocurrido hasta ahora?

Coordination
Decisi6n europea Committee Modificaciones
Call for Evidence de migrar hacia ESMA, BCEy CE q
05/10/2023 T+1 regulatorias
Industry
Feedback Statement Committee
21/03/2024 Grupos de trabajo Grupo ES w . Roadmap ES
Andlisis de las especializados 02/2025 Ssls, ||q.uu.jaC|.on parcial 21/11/2025
respuestas recibidas. y optimizacion SFTs
' @ @ @ O @ *—0—0—0—
L. Playbook ES 12 encuesta IC
Informe ESMA Colaboracion CNMV

21/11/2025

18/11/2024 via grupos ESMA 31/07/2025
11F:|a Oﬁ: Ia;me: tezgln * Cambios en CSDR Publicacién del
e octubre de .
como fecha de Configuracién del DOUE 14‘/ 1?/ 2.025 o High-level Roadmap
entrada en vigor. marco de * RTS de disciplina en la liquidacion 30.06.25

gobernanza CP + Final Report publicado
13/10/2025, proceso aun abierto
Directrices sobre allocation &
confirmations (en analisis)

+

PC (07.08.25)

.

Seguimiento analisis T2S junto BCE
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P Liquidacién en T+1
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P Liquidacién en T+1
Cambios CSDR aplicables a partir del 11/10/2027

REGLAMENTO (UE) 2025/2075 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO de 8 de octubre de 2025 por el que se modifica el Reglamento (UE) n.o 909/2014 en lo

que respecta al acortamiento del ciclo de liquidacion en la Unién

Considerando (6) - posibilidad de adaptacidn, temporal y proporcional, régimen de penalizaciones por fallidos tras seguimiento de la evolucion del mercado, el

volumen de los fallos en la liquidacidn y de la disposicidn del sector a cumplir el requisito del ciclo de liquidacion T+ 1

Articulo 1
Modificaciones del Reglamento (UE) n.o 909/2014
En el articulo 5, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

En el caso de las operaciones con valores negociables a que se refiere el apartado 1 que se ejecuten en centros de negociacion, la fecha tedrica de liquidacion no serd
posterior al primer dia hdbil tras la contratacion.

El requisito establecido en el pdrrafo primero no se aplicard a ninguna de las operaciones siguientes:

a)
b)
¢

d)

las operaciones que se negocien a titulo privado, pero que se ejecuten en algtn centro de negociacion;
las operaciones ejecutadas bilateralmente, pero notificadas a algun centro de negociacion;
la primera operacion en la que los valores negociables en cuestion sean registrados por vez primera en forma de anotacion en cuenta con arreglo al articulo 3,
apartado 2;
las siguientes operaciones de financiacion de valores, siempre que estén documentadas como operaciones tinicas compuestas por dos operaciones ligadas:
i) los préstamos de valores o materias primas o tomas de valores o materias primas en préstamo, tal como se definen en el articulo 3, punto 7, del
Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del Consejo (*1);
i) las operaciones simultdneas de compra-retroventa u operaciones simultdneas de venta-recompra, tal como se definen en el articulo 3, punto 8,
del Reglamento (UE) 2015/2365;
iii) las operaciones de recompra, tal como se definen en el articulo 3, punto 9, del Reglamento (UE) 2015/2365.




P Liquidacién en T+1

Cambios en RTS disciplina en la liquidacion

13 Oct.

2025 A S::;:';S;;n Publication Phased
publication EC review ) in the 0J application
and Council

and [3 months] P — and entry from Dec
submission . into force 2026
objection

to the EC

FINAL REPORT RTS Annex IV — Proposed amendments to the RTS on settlement discipline

- Definicidn de ‘auto partial settlement’ + art. 10 (11-oct-2027)
- Lasentidades pediran a sus clientes profesionales que incluyan en las allocations (dic-2026):
* type of transaction: buy-sell back transaction or sell-buy back transaction
* the settlement amount of cash that is to be delivered or received
* the identifier of the participant that delivers/receives the financial instruments or cash
* the place of settlement (‘PSET’)
- Los DCV pediran a las entidades que indiquen el “The place of trading” (MIC del TV) en las Sls.
- Uso de formatos electrénicos estandarizados (allocations & confirmations) — acuerdos contractuales (dic-2026)
- Tiempos (dic-2026):
* Losclientes profesionales se aseguraran de que las asignaciones y confirmaciones sean recibidas por la empresa de inversidn lo antes posible y, a mas
tardar, a las 23:00 CET del dia habil en que se haya realizado la transaccién. Mismo plazo para retail.
* Los DCV requeriran a los participantes que envien las instrucciones de liquidacion lo antes posible y a mas tardar a las 23:59 CET del dia habil en que se
haya realizado la operacion.

- Motivo del fallido (01-jul-2027):

* Los DCV requerirdn a las 10 entidades con mayores ratios de fallido que les informen, mensualmente, sobre los motivos principales de los fallidos y las
medidas tomadas al efecto.

¢ Los DCV incluirdn en los reportes mensuales CNMV-ESMA las medidas planeadas y tomadas, por ellos y las entidades, para mejorar la eficiencia en la
liquidacion del sistema que operan.
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P Liquidacién en T+1
High-level Roadmap ¢;en qué se ha materializado a nivel normativo?

MATCHING & CONFIRMATION (2/2)
RTS Disciplina en la liquidacién y GL :
WHAT WHY “ v' Se afiade al art. 2.1 que las comunicaciones deben hacerse
por medios electréonicos estandarizados que permitan

Promote standardized electronic exchanges for Trade-level matching of transactions will » Specific coordination and standardisation sae . .
trade allocations and confirmations, ensuring become a critical activity, to ensure early needed for cross-border, cross-CSD extraer datos automaticamente, Yy los clientes profESIonales
timely and accurate completion of pre- identification of any mismatched instructions settlements. . . . .
seftlement processes. foallow mely resoluion prevening knocke £ e rongy encouraged to dopt deben confirmar por escrito las operaciones en ese mismo
on im jownstream processes an . .
T e e e slectronic standardized communication formato. Métodos no estructurados solo se permiten ante
methods for the exchange of allocations L ,
and confirations to support STP. fallos técnicos temporales -> MODIFICACION GL +
» Exchanges of SSls and trade details
enhancement will grant automated and ACTUACl O N ES D E CADA E NTI DAD

standardised process flows.

¥

Key relevant data element such as place ‘/

of settlement (PSET) among thers has Se afiade al art. 2.1 un campo adicional para las allocations -
cetlement wih compressed deadiine the place of settlement (‘PSET’) -> IMPLEMENTADO

settlement with compressed deadline
including cross border.

SETTLEMENT (1/2)
Recommendations to support securities settlement and related processes in a T+1 environment, RTS Disciplina en la liquidacion:
promoting high levels of settlement efficiency with efficient use of liquidity and inventory: v Se afade un apartado 5 al art. 5 “CSDs shall require

participants to send settlement instructions as soon as
possible and no later than 23:59 CET on the business day on
which the transaction has taken place” -> ACLARACIONES

Real-tima, STP processing

e T e s To be instructed and matched at the (1)CSD by 23.59 on Trade Date ready for settlement

LT ETEL BT R TTER L | Cash and securities to be provisioned ready for use leveraging (1)CSD funclionality to facilitate

resources earliest possible trar
Nuevas TF:
v SSls
Development of EU Gold- To be used consistently with adherence across the industry to eliminate exceptions and v Optimizacién de ||qu|daC|én SFTs

Standards maximize efficiency




P Liquidacién en T+1

Zqué nos queda por delante?

3. Testing Plan

Nueva TF

2. Otras
encuestas del IC
y monitorizacion
NCA

Preparacion de la industria

1. Publicacion
del Handbook

Manual de mejores practicas,
previsto para finales de enero 2026

4. Inicio de la
fase de
implementacion
en 2026

5. Fase de
pruebas a
comienzos de
2027

11/10/2027
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Informe Remaining barriers
to integration in securities
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and recommendations




» Informe BCE Remaining barriers to integration in securities
post-trade services - issues and recommendations

Contexto y resumen ejecutivo

- Elaborado por el European Central Bank (ECB) y el AMI-SeCo, y publicado en septiembre de 2025, analiza las barreras que aun impiden la plena
integracion post-trade en los mercados de valores europeos.

- Su objetivo es mejorar la eficiencia, interoperabilidad y armonizacion de los servicios de compensacion, liquidacion y custodia en la UE. La
integracion post-trade es clave para la Unidn de los Mercados de Capitales (CMU) y la autonomia financiera europea.

- Se identifican mas de 40 barreras agrupadas por etapas del ciclo de vida de los valores (emisidn, liquidacién, custodia, etc.).

- Persisten obstaculos legales, técnicos, operativos y de practicas de mercado que limitan el uso del sistema T2S y la libre eleccidn de ubicacion
de liquidacion.

- Se propone una coordinacion reforzada entre legisladores, autoridades nacionales, CSDs y participantes de mercado para implementar
soluciones comunes y fomentar el uso de estandares (1ISO 20022, SCoRE, BDT, etc.).




» Informe BCE Remaining barriers to integration in securities
post-trade services - issues and recommendations

Settlement Barriers — Section 5.2 (Barriers 17-33)
- Falta de claridad regulatoria (B17)
La legislacién UE no define claramente quién puede elegir el lugar de liquidacion = obstaculo para el cross-CSD settlement.
- Restricciones de mercados y CCPs (B18-B19)
Normas de trading venues y CCPs limitan la posibilidad de elegir otras infraestructuras de liquidacion.
- Comportamiento de los participantes (B20)
Preferencia por practicas domésticas, baja concienciacidn sobre opciones cross-CSD.
- Costes y fricciones operativas (B21-B23)
Cargos de CSDs por funciones internas de T2S; uso de CSDs no-T2S; retrasos en acceso a valores.
- Estandarizacion técnica insuficiente (B24-B33)

Uso inconsistente del campo place of settlement (PSET), gestion ineficiente de SSIs, diferentes cut-off times y funcionalidades incompletas
(partial settlement, auto-collateralisation).

Recomendacién general:
Promover armonizacion técnica y regulatoria, eliminacion de tarifas disuasorias y plena interoperabilidad T2S—no T2S, con apoyo de AMI-SeCo y EU
lawmakers.




» Informe BCE Remaining barriers to integration in securities
post-trade services - issues and recommendations

Other Remaining Barriers — Legal, Operational & Transversal

- Barreras legales y de emision (B1-B5, B6-B8)
Diferencias nacionales en derechos de propiedad, insolvencia y derecho societario.
Falta de un modelo de datos comun y de una fuente estandarizada de securities reference data.
Recomendacién: nueva revision juridica paneuropea y adopcién de estandares comunes .

- Barreras de custodia, fiscalidad y corporate actions (B9—B16)

Diversidad en normas de anuncios y fechas de corporate actions, procesos de retencion fiscal (withholding tax), e impuestos sobre transacciones
financieras.

Recomendaciéon: armonizacion mediante FASTER y un Single Rulebook de corporate actions.
- Barreras transversales (B34—B43)
Problemas de mensajeria, datos, gestion de colateral, reporting y KYC.

Recomendacién: adopcidn universal de 1ISO 20022, eliminacion de identificadores locales y armonizacion de reportes regulatorios.
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