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1.1. INTRODUCCION

Las presentes Condiciones Generales desarrollan el Reglamento de BME CLEARING, S.A.U.
(en adelante, BME CLEARING o ECC), formando parte del mismo, de conformidad con el
articulo 1.1.y establecen los términos y condiciones aplicables a los servicios y funciones
que BME CLEARING lleva a cabo en relacion con las Transacciones que formen parte del
Segmento de Derivados de Tipos de Interés (en adelante, Segmento IR) y que son objeto de
su actividad como Entidad de Contrapartida Central.

Las Condiciones Generales se estructuran en apartados separados, dedicado el primero de
ellos a las Caracteristicas Generales, cuyas disposiciones son de aplicacion a todos los
Derivados de Tipo de Interés que forman parte de este Segmento IR. Los subsiguientes
apartados se refieren a las especificaciones propias de cada uno de los Derivados de Tipo
de Interés.

Las presentes Condiciones Generales, asi como, en su caso, cada uno de los apartados
relativos a los Derivados de Tipo de Interés, entraran en vigor en la fecha que se determine
y que sera objeto de publicacién mediante Comunicado, una vez recibida la autorizacion
pertinente.

Como consecuencia del Registro de Transacciones del Segmento IR en el Registro de
Operaciones de BME CLEARING, las Partes adquieren los derechos y obligaciones
recogidos en el Reglamento y en estas Condiciones Generales.

1.2. REGULACION APLICABLE AL SEGMENTO DE DERIVADOS DE

TIPOS DE INTERES

Seran de aplicacion a BME CLEARING en el ejercicio de la actividad de Contrapartida Central
respecto de las Transacciones pertenecientes al Segmento IR las previsiones contenidas en
los siguientes capitulos del Reglamento de BME CLEARING, con las particularidades que se

recogen en las presentes Condiciones Generales:

— Disposiciones Generales: Seran aplicables las Disposiciones Generales del
Reglamento, articulos 1y 2, con las particularidades establecidas en las presentes
Condiciones Generales. Adicionalmente, seran de aplicacion las definiciones
establecidas en las presentes Condiciones Generales.

— Participantes: Son los Miembros Compensadores y Clientes cuyo régimen se
contiene, respectivamente, en el capitulo 2, articulos 3 a 5, ambos inclusive, y en el
capitulo 4, articulos 15 a 17, ambos inclusive, todos ellos del Reglamento de BME
CLEARING. En este Segmento no se admitiran Miembros No Compensadores,
Miembros No Compensadores por Cuenta Propia, Miembros No Compensadores
Ordinarios ni Miembros No Compensadores Ordinarios por Cuenta Propia.

1. Caracteristicas Generales
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Al amparo de los articulos 4.2 y 4.3 del Reglamento de BME CLEARING, los requisitos
de solvencia exigibles a los Miembros son los que se determinan en las Presentes
Condiciones Generales y en las Circulares que las desarrollen, que establecen,
igualmente y de acuerdo con el articulo 3.4 del Reglamento de BME CLEARING,
condiciones especificas en relacion con la actividad de los Miembros a propésito de
las Transacciones del Segmento IR.

Las presentes Condiciones Generales establecen para los Miembros requisitos
especificos, al amparo de los articulos 3.4 y 18.2.1) del Reglamento de BME CLEARING.

Regqistro: El régimen previsto para el Registro en el capitulo 6 del Reglamento de BME
CLEARING sera también de aplicacion a la citada actividad de Contrapartida Central,
comprendiendo la regulacién prevista desde el articulo 19 al 25 del Reglamento de
BME CLEARING, ambos inclusive.

Se establecen, al amparo de los articulos 21.5y 22.3 del Reglamento, ciertas
salvedades y particularidades en relacion con la gestién de las Cuentas.

Contrapartida Central: La regulacién de las funciones de Contrapartida Central, asi
como el régimen de aportacidon de garantias por los participantes sera la contenida
en el capitulo 7 del citado Reglamento, comprendiendo sus articulos 26 a 33, ambos
inclusive.

Compensacion y Liquidacién: La regulacion de las funciones de Compensaciony
Liquidacion de los Transacciones pertenecientes al Segmento IR sera la contenida en
los articulos 34 y 35 del Capitulo 8 del Reglamento de BME CLEARING.

Incumplimiento: El régimen de incumplimientos aplicable a BME CLEARING como
Entidad de Contrapartida Central para este Segmento sera el previsto en el Capitulo 9
del Reglamento de BME CLEARING, tal y como se desarrolla en estas Condiciones
Generales, con las particularidades establecidas en relacion con las Contribuciones
para la Continuidad del Servicio y Contribuciones Voluntarias al amparo del articulo
45.8.C) del Reglamento.

Los términos utilizados en la regulacién relativa a las Transacciones pertenecientes al
Segmento IR tienen el mismo significado que el previsto en el Reglamento, salvo que se
establezca expresamente otro alcance o significado en alguno de los casos en que sean
utilizados. Adicionalmente seran de aplicacion los siguientes términos:

1.3.1. Cupones:

Son los pagos que debe realizar el Miembro Compensador y/o BME CLEARING
correspondientes al Importe Fijo (Fixed Amount) y al Importe Variable (Floating Amount) tal
y como estos se calculan de conformidad con lo previsto en la Circular correspondiente.

1. Caracteristicas Generales
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1.3.2. Tipo Overnight.
1.3.2.1. EuroSTR:

EuroSTR (Euro Short-Term Rate) es el Tipo Overnight calculado, administrado y gestionado
por el BCE (

), publicandose diariamente a las 8:00 AM CET. Refleja el tipo de
interés de los préstamos no garantizados a un dia en euros al por mayor de los bancos de
la zona del euro. El EuroSTR se publica en cada dia habil TARGET2 y se basa en las
transacciones realizadas y liquidadas en el dia habil TARGET2 precedente (la fecha de
reporte “T") con una fecha de vencimiento T+1 que se considera ejecutada en condiciones
de independenciay, por tanto, refleja las tasas de mercado de una manera no sesgada. En
el caso de que el Banco Central Europeo dejase de realizar alguna de las funciones en
relacion a este indice e ISDA modificase la definicion del EuroSTR, se usara la definicién
nueva de ISDA.

1.3.3. EURIBOR:

EURIBOR es administrado y gestionado por EMMI (European Money Markets Institute,

). Refleja el tipo de depdsito para
diferentes plazos al que dos entidades del mercado interbancario de la UME se prestarian
entre ellos. Se publica diariamente para 5 plazos a las 11:00 a.m. (CET) con fecha valor spot
(d+2) y base Act / 360. En el caso de que EMMI dejase de realizar alguna de las funciones en
relacion a este indice e ISDA modificase la definicion del EURIBOR, se usara la definicién
nueva de ISDA.

1.3.4. Garantia Inicial (Initial Margin):

El importe de Garantia determinado y comunicado periddicamente por BME CLEARING que
cada Miembro Compensador debe transferir a BME CLEARING para cubrir el riesgo de una
Transaccion perteneciente al Segmento IR.

1.3.5. Garantia Variable (Variation Margin):

El importe de Garantia en efectivo necesario para cubrir el riesgo asociado a la variacion
diaria del valor actual neto (NPV) que un Miembro Compensador debe transferir a BME
CLEARING o BME CLEARING al Miembro Compensador y calculada de conformidad con lo
previsto en estas Condiciones Generalesy en la Circular de garantias correspondiente.

1. Caracteristicas Generales
BME CLEARING


https://www.ecb.europa.eu/paym/initiatives/interest_rate_benchmarks/euro_short-term_rate/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/paym/initiatives/interest_rate_benchmarks/euro_short-term_rate/html/index.en.html
http://www.emmi-benchmarks.eu/euribor-org/about-euribor.html

BME %

BOLSAS Y MERCADOS ESPAROLES

a SIX company

1.3.6. PAI (Price Alignment Interest):

El interés al Tipo Overnight que BME CLEARING o el Miembro Compensador
correspondiente pagan o reciben calculado sobre el importe acumulado de la Garantia
Variable recibida o entregada, calculado de conformidad con lo previsto en estas
Condiciones Generales y en la Circular correspondiente. BME CLEARING publicara por
Circular qué Tipo Overnight se utilizara en cada momento.

1.3.7.Operacién a Plazo de Tipo de Interés (Forward Rate Agreement “FRA"):

Operacion por la cual las partes, ante las expectativas de una futura variacién de tipos de
interés, para un Importe Nominal y durante un Periodo de Duracion determinado,
convienen que si el Tipo de Interés de la Operacion resultase inferior/superior al Tipo de
Interés de Liquidacién, una de las Partes Vendedor/Comprador, debera abonar a la otra
Parte, Comprador/Vendedor la Cantidad Resultante segun la férmula financiera aplicable
descrita en la Circular de Valoracién de productos.

1.3.8. Pagos Adicionales (Considerations and Additional Payments):

Pagos que se acuerdan entre las partes originales del Contrato de forma adicional a los
correspondientes a los Cupones derivados de las operaciones.

1.3.9. Permuta de tipo de interés (Interest Rate Swap-Plain Vanilla):

Operacion por la cual las Partes acuerdan intercambiarse entre si el pago de cantidades
resultantes de aplicar un Tipo Fijo y un Tipo Variable sobre un Importe Nominal y durante
un Periodo de Duracion acordado.

1.3.10. Permuta de tipos de interés variable (Basis Swap):

Operacion por la cual, las Partes acuerdan intercambiarse entre si el pago de cantidades
resultantes de aplicar dos Tipos Variables diferentes, o con distinta frecuencia, sobre un
Importe Nominal y durante un Periodo de Duracion acordado.

1.3.11. Permuta de tipo de interés cupdn cero (Zero Coupon Swap):

Permuta de tipo de interés donde los pagos de las cantidades resultantes de aplicar el Tipo
Fijo o el Tipo Variable o ambos son liquidadas de una sola vez al vencimiento de la
operacion.

1.3.12. Permuta de Tipo de Interés Dia a Dia (Overnight Indexed Swap “OIS"):

Permuta Financiera de Tipos de Interés por la cual las Partes acuerdan intercambiarse
entre si el pago de cantidades resultantes de aplicar un Tipo Fijo y un Tipo Variable sobre
un Importe Nominal durante un Periodo de Calculo acordado, pero en la cual el Tipo
Variable se determina en base al tipo medio ponderado de los depdsitos a un dia cruzados
en el Mercado Interbancario (TMP), capitalizados (TMPC) de acuerdo con la formula
establecida en la Circular de Valoracion.

1. Caracteristicas Generales
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1.3.13. Sistemas de Comunicacion:

Son aquellos sistemas o servicios aprobados por BME CLEARING para proceder a la
solicitud de registro de una Transaccion del Segmento IR por BME CLEARING. El API de
BME CLEARING no se considera una Sistema de Comunicacion a estos efectos.

1.3.14. NPV:

Es el valor actual (presente) neto de cada contrato calculado directamente por BME
CLEARING de conformidad con lo previsto en estas Condiciones Generalesy en la
correspondiente Circular de desarrollo.

1.3.15. Comité de Gestion de Incumplimiento:

Comité formado por representantes de Miembros Compensadores, y en su caso por
personal de BME CLEARING, cuya funcion es asesorar a BME CLEARING en la gestién de un
Incumplimiento de conformidad con lo previsto en estas Condiciones Generales y en las
correspondientes Circulares de desarrollo.

1.3.16. Contrato:

Sinénimo de Transaccién segun la definicion del Reglamento
1.3.17. Grupo de Contratos:

Sinénimo de Segmento segun la definicién del Reglamento.
1.3.18. Banco de Liquidacién:

A los efectos del Segmento IR, entidad que, cumpliendo los criterios de elegibilidad
establecidos por BME CLEARING mediante Circular, facilita las cuentas para el depésito de
las Garantias constituidas en efectivo.

1.3.19. Cuentas en Banco de Liquidacién:

A los efectos del Segmento IR, cuenta que BME CLEARING abre en un Banco de Liquidacion
para el depdsito de las Garantias constituidas en efectivo, y que podra desagregar en
subcuentas segregadas, estando asignada cada una de ellas a cada Miembro
Compensador que asi lo solicite.

Los términos generales para el Segmento IR y los términos especificos de cada tipo de
operacion, asi como las definiciones aplicables a los mismos, se fijaran por Circular.

En lo que no se oponga a lo establecido en el Reglamento, en estas Condiciones Generales
o las Circulares que las desarrollan, las definiciones aplicables a dichos términos generales
y especificos seran las que las partes hayan pactado y, en su caso, los términos y
definiciones contenidos en las Transacciones marco (ISDA Master Agreement o CMOF) a
que se hayan sometido.

1. Caracteristicas Generales 10
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1.5. TRANSACCIONES

Forman parte del Segmento IR aquellas Transacciones de Mercado y Transacciones Fuera
de Mercado sobre derivados de tipos de interés que rednan los criterios que se detallan en
el siguiente apartado 2 de estas Condiciones Generales.

1.6. FUNCIONES Y SERVICIOS DE BME CLEARING

BME CLEARING llevara a cabo las siguientes funciones respecto de las Transacciones
pertenecientes a Segmento IR que admita en su capacidad de Entidad de Contrapartida
Central, con sujecién a lo dispuesto en el Reglamento de BME CLEARING, las presentes
Condiciones Generales y las correspondientes Circulares:

— Registro.
— Contrapartida.

— Compensaciény Liquidacion.

1. Caracteristicas Generales
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2.1. INTRODUCCION

El presente apartado 2 de estas Condiciones Generales recoge las caracteristicas de las
Transacciones sobre derivados de tipos de interés referidos en el apartado 2.3 siguiente.

2.2. CONDICIONES ADICIONALES APLICABLES A MIEMBROS

Tendran acceso a los servicios de BME CLEARING en relacion con este Segmento los
Miembros Compensadores de BME CLEARING. Seran de aplicacion los siguientes requisitos
adicionales, establecidos al amparo del articulo 3.4 del Reglamento:

2.2.1. Los Miembros Compensadores deberan tener los acuerdos correspondientes con al
menos uno de los Sistemas de Comunicacion aprobado por BME CLEARING.

2.2.2. Los Miembros Compensadores deben realizar una aportacién a la Garantia
Colectiva del Segmento IR, ademas de cumplir con los requerimientos especificos
sobre garantias minimas que se establezcan en la reglamentacion de BME
CLEARING en relacién a la actividad de los Miembros Compensadores de este
Segmento IR.

2.2.3. Todo Miembro Compensador debera haber constituido una Garantia Individual
Minima, que se establecera por Circular, de conformidad con el articulo 29.3.B del
Reglamento.

2.2.4. Los Miembros Compensadores deberan contar con un nivel de recursos propios
minimos de cuarenta (40) millones de euros.

Los Miembros Compensadores tendran que poner a disposicién de BME CLEARING, en
relacion con las Transacciones pertenecientes a este Segmento IR, cuanta informacion sea
necesaria para que BME pueda atender, en los plazos y con los formatos que en cada caso
se determinen, los requerimientos de informacién de la CNMV o Autoridad Competente y
los requerimientos de notificacion a los registros de operaciones autorizados o
reconocidos por ESMA, en su caso, lo que incluira en todo caso, la remision de una copia
completa de la documentacion contractual.

2. Transacciones de Derivados de Tipos de Interés 13
BME CLEARING
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2.3. TIPOS DE OPERACION Y DE CONTRATOS

Forman parte del Segmento IR aquellas Transacciones de operaciones sobre tipos de
interés que rednan los criterios que se detallan a continuacion:

(1) Documentacion de los contratos de las operaciones originales

La base contractual de los contratos de las operaciones originales cuyo registro se

solicite debera ser el ISDA Master Agreement de 1992 o0 2002 o el Contrato Marco

de Operaciones Financieras (CMOF). Versiones 1997, 2009 y 2013.

(2)  Tipos de operaciones

Las operaciones deberan ser las siguientes:

(i) Permuta de tipo de interés (Interest Rate Swap), que incluye (i) permuta de
tipo de interés fijo/variable (Plain Vanilla), (ii) permuta de tipos de interés
variable (Basis Swap) y (iii) permuta de tipo de interés cupon cero (Zero
Coupon Swap), todos ellos conjuntamente “IRS".

(i) Permuta de Tipo de Interés Dia a Dia (Overnight Indexed Swap “OIS").

(iii) Operacion a Plazo de Tipo de Interés (Forward Rate Agreement “FRA").

(3)  Divisas de las operaciones
La divisa deber ser siempre el euro (EUR).
(4)  Liquidacién de las operaciones

Se realizaran los pagos y cobros, que vengan obligadas por cada tipo de operacion,

con arreglo a lo establecido en las especificaciones de las operaciones y lo pactado

entre las contrapartes.
(5)  Plazo méximo

(i) IRS:50 afos.

(ii) OIS: 30 afos.

(iii) FRA: 3 afos.

(6) Plazo minimo

(i) IRS: 28 dias naturales.

(ii) OIS: 7 dias naturales.

2. Transacciones de Derivados de Tipos de Interés
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(iii) FRA: 3 dias naturales.
(7)  Indices de tipo variable. Sustitucién de indices de tipo variable.
(i) ParalIRSy FRA: [EUR-EURIBOR-REUTERS].

(i) Para OIS: [EUR-EuroSTR-OIS-Compound].

(8)  Plazo de los Indices de tipo variable
(i) ParalIRSyFRA: 1 mes, 3 meses, 6 mesesy 12 meses.
(ii) Para OIS: 1 dia.

(9)  Tipo fijo

El tipo fijo para IRS, OIS y FRA puede tener cualquier valor y puede ser menos de
cero, igual a cero o mayor de cero.

(10)  Mediante Circular se estableceran otros criterios adicionales que deben cumplir las
Transacciones del Segmento IR.

REGISTRO DE LAS TRANSACCIONES Y ESTRUCTURA DE

CUENTAS

REGISTRO DE LAS TRANSACCIONES

Podran ser objeto de Registro en BME CLEARING para su actuacién como Entidad de
Contrapartida Central:

— Transacciones de Mercado y

— Transacciones Fuera de Mercado

de derivados de Tipos de Interés que rednan los criterios establecidos en el apartado 2.3
anterior.

Transacciones de Mercado

Las Transacciones de Mercado se entenderan anotadas en el Registro de Operaciones de
BME CLEARING, al amparo del articulo 20.1.A) del Reglamento una vez BME CLEARING haya
aceptado la Comunicacién para Registro realizada, por cuenta de un Miembro, por el

2. Transacciones de Derivados de Tipos de Interés
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correspondiente Mercado, de conformidad con los términos que establezca el acuerdo que
a tal efecto BME CLEARING celebre con el Mercado.

Transacciones Fuera de Mercado

Las Transacciones Fuera de Mercado de derivados de Tipos de Interés seran comunicadas
para su registro a BME CLEARING a través de uno de los Sistemas de Comunicacion y que
seran publicados en la pagina web de BME CLEARING ( ), sin perjuicio de
la notificacion que se realice a los Miembros Compensadores mediante Comunicado cada
vez que BME CLEARING apruebe un nuevo Sistema de Comunicacion.

Los Sistemas de Comunicacion enviaran directamente las Operaciones a BME CLEARING
que debera rechazar o aceptar el registro de la Operacién. Las Operaciones se entenderan
anotadas en el Registro de Operaciones de BME CLEARING, al amparo del articulo 20.1.B
del Reglamento, una vez que BME CLEARING haya aceptado la solicitud de registro
remitida por el correspondiente Sistema de Comunicacion.

Se determinara por Circular el procedimiento a seguir para el registro de las Transacciones,
las comprobaciones previas que BME CLEARING realizara para aceptar las mismas y los
supuestos en los que BME CLEARING podria rechazar su registro.

El horario del registro sera determinado por BME CLEARING mediante la correspondiente
Circular, tanto para las Transacciones de Mercado como para las Transacciones Fuera de
Mercado.

ESTRUCTURA DE CUENTAS

Se establecen, al amparo de los articulos 18.2.E), 21.5 y 22.3 del Reglamento, las siguientes
normas particulares en relacion con la estructura de Cuentas del Registro de Operaciones
de BME CLEARING para el Segmento de IR.

En el Segmento de IR, solo se llevaran las Cuentas de Registro Central referidas en los
articulos 21y 22 del Reglamento.

En el Segmento de IR (al amparo del articulo 21.5 del Reglamento y en relacién con su
apartado A) s6lo se mantendra una Cuenta de Posicion en relacidon con cada una de las
Cuentas Propias y las Cuentas de Clientes previstas en el articulo 21 del Reglamento.

Esta misma regla (al amparo del articulo 22.3 del Reglamento y en relaciéon con su apartado
A.1,) sera de aplicacién respecto de las Cuentas OSA de Clearing indirecto, previstas en el
articulo 22 del Reglamento, de manera que solo existira una Cuenta de Posicion respecto
de cada Cuenta OSA de Clearing indirecto.

2. Transacciones de Derivados de Tipos de Interés
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2.5. NOVACION DE LAS TRANSACCIONES

BME CLEARING actuara como contrapartida de las Transacciones de Mercado que sean
comunicadas a BME CLEARING para su Registro desde el momento en que se anoten en el
Registro Central de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 28.1, apartado A) del Reglamento.

BME CLEARING actuara como contrapartida de las Transacciones Fuera de Mercado desde
el momento en que se anoten en el Registro Central de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 28.1, apartado B) del Reglamento, segun corresponda.

Por el hecho del registro en los términos fijados en estas Condiciones Generales, la
transaccion negociada bilateralmente entre los Miembros o sus Clientes (en adelante, la
“Transaccion Original”) quedarad automaticamente novada, de forma extintiva, surgiendo
de forma automatica dos nuevos Transacciones, en los que BME asumira frente a cada una
de las partes del Contrato Original la posicidn que en éste tenia su contraparte, en
términos idénticos a los que alli se pactaron para cada una de ellas, sin perjuicio de los
derechos y obligaciones adicionales que se derivan de las presentes Condiciones Generales
y de sus Circulares de desarrollo, en su caso.

En el caso de que no se aceptase el registro de una Transaccion, no se produciria su
novacion, y en consecuencia la Transaccion Original seguira vigente en los términos
pactados entre las dos contrapartes del Contrato Original.

2.6. COMPENSACION, COMPRESION, COMPRESION
MULTILATERAL DE LAS TRANSACCIONES Y CUPON

COMBINADO O SINTETICO

(A) BME CLEARING y sus Miembros Compensadores pueden acordar la compensacion
(netting) de aquellas Transacciones registrados con BME CLEARING siempre que:

(i) sus principales términos econémicos sean idénticos o cumplan los criterios
que BME establezca mediante Circular;

(i) estén registrados en nombre del mismo Miembro Compensador o en
nombre del mismo Cliente de un Miembro Compensador, y

(iii) el Miembro Compensador o el Cliente del Miembro Compensador tenga una
posicion contractual con Transacciones opuestas que seran objeto de la
compensacion.

(B) Asimismo, los Miembros Compensadores pueden solicitar a BME CLEARING la
compresién en una sola Transaccion de aquellas Transacciones registrados con
BME CLEARING cuyos principales términos econdmicos sean semejantes y estén
registrados en nombre del mismo Miembro Compensador o en nombre del mismo
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Cliente de un Miembro Compensador, y en el que éstos tengan la misma posicion
(este proceso es denominado “Compresion”). Las Transacciones agregadas o
compensadas seran novadas por consolidacion, reflejandose en una Unica nueva
Transaccion los términos econdmicos agregados o los términos econdmicos netos.

BME CLEARING podra de forma discrecional permitir una compresién multilateral
de las Transacciones que podra ser:

(i) Una compresion multilateral a instancias de una tercera entidad disponible
para todos o algunos de los Miembros Compensadores, o

(i) Una compresién multilateral a instancias de dos o mas miembros
compensadores.

Asimismo, BME CLEARING podra realizar el Cupén combinado o sintético (Coupon
Blending) que es una técnica de mitigacion de riesgo mediante la compresiony
reduccion de las Transacciones de IR vivas en una Cuenta. Se realiza mediante el
neteo de las Transacciones en los que coincidan las fechas de liquidacién de los
cupones independientemente de la fecha de inicio de la Transaccion. Las
Transacciones originales son canceladas y sustituidas por una unica a un tipo medio
de los tipos y nominales de las Transacciones a comprimir.

Mediante Circular se especificara los términos econémicos, asi como el procedimiento para
la compensacion, compresiony Cupén combinado de Transacciones.

2.7.

LIQUIDACION

2.7.1.

2.7.2.

Las liquidaciones que BME CLEARING lleve a cabo, resultantes de los Transacciones
pertenecientes al Segmento IR registrados en las Cuentas, pueden ser:

(@) Liquidacion de los pagos de los Cupones.

(b) Liquidacion de comisiones.

(c) Liquidacion de la Garantia Variable.

(d) Liquidacion del PAL

(e) Liquidacion de los Pagos Iniciales (Up-front payments).

(f) Otras liquidaciones establecidas por la normativa de BME CLEARING.

BME CLEARING realizara al Miembro Compensador correspondiente y éste a BME
CLEARING, segun corresponda en cada caso, el pago de las liquidaciones en efectivo
correspondientes a las Transacciones registrados en las Cuentas del Registro
Central de los Miembros Compensadores.

Los Clientes a sus correspondientes Miembros, y viceversa, realizaran el pago de las
liquidaciones en efectivo correspondientes a las Transacciones registrados en sus
Cuentas.
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Todos los referidos pagos se llevaran a cabo en los términos previstos en el
Reglamento de BME CLEARING, en estas Condiciones Generales, en sus Circulares de
desarrollo y en las Transacciones registradas en BME CLEARING.

2.7.3. El cumplimiento de las obligaciones de BME CLEARING en relacion con las
liquidaciones en efectivo se produce en el momento en que el efectivo es puesto por
BME CLEARING a disposicion del correspondiente Miembro Compensador.

El cumplimiento de las obligaciones de los Miembros y Clientes en relacion con las
liquidaciones en efectivo se produce en el momento en que el Miembro
Compensador correspondiente pone el efectivo a disposicién de BME CLEARING.

La liquidacién de efectivo podra producirse por compensacién multilateral de los
saldos acreedores y deudores de efectivo de cada Miembro Compensador,
incluyendo las comisiones debidas a BME. En los casos y de acuerdo con los
procedimientos que BME CLEARING establezca por Circular, la liquidacion de
efectivos podra ser bilateral.

2.7.4. Las liquidaciones de efectivo se realizaran por BME CLEARING tomando como base

los calculos realizados por ella de los pagos de los cupones, de la Garantia Inicial, de
la Garantia Variable, del PAL de la Garantia Colectiva y de los Pagos Iniciales.

NORMAS PARTICULARES APLICABLES EN MATERIA DE

INCUMPLIMIENTO

La declaracién de incumplimiento, sus causas y la actuacién de BME CLEARING al respecto
estan regulados en el Capitulo 9 del Reglamento de BME CLEARING.

En particular, y sin perjuicio del posible traslado a otro Miembro de las Cuentas del
Miembro Compensador, de conformidad con lo previsto en los articulos 42 y 43 del
Reglamento, BME CLEARING, una vez que se haya declarado el incumplimiento del
Miembro, podra adoptar una o varias de las siguientes medidas:

2.8.1 Grupo de Gestion de Incumplimiento:

Desde la fecha de entrada en vigor de estas Condiciones Generales existira el Grupo de
Gestion de Incumplimiento, cuya actuacion se definira por Circular. La eleccion de los
representantes de los Miembros en el Grupo de Gestién de Incumplimiento podra ser por
solicitud voluntaria del Miembro o por designacién de forma objetiva.

2.8.2 Celebrar operaciones de cobertura

BME CLEARING, si ello fuera posible, podra reducir el riesgo asociado al incumplimiento de
un Miembro Compensador mediante la celebracion de una o varias operaciones que
cubran los efectos de dicho incumplimiento (en adelante, Operaciones de Cobertura). BME
CLEARING si fuese posible o aconsejable realizara las operaciones de cobertura previa
consulta y en colaboracion con el Grupo de Gestion de Incumplimiento.
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Dichas Operaciones de Cobertura deberan celebrarse con anterioridad, en su caso, a las
subastas indicadas en el apartado 2.8.4 siguiente.

2.8.3 Division de la cartera (portfolio splitting)

BME CLEARING, previa consulta y en colaboracién con el correspondiente Grupo de
Gestion de Incumplimiento, y con el fin de llevar a cabo las subastas previstas en el
apartado 2.8.4 siguiente, podra dividir el conjunto de la cartera de las Transacciones IR del
Miembro Compensador en situacién de incumplimiento en dos 0 mas carteras individuales
(e incluso dividir una Transaccién en varias Transacciones y asignarlas a distintas carteras).

Los criterios por los que BME CLEARING junto con el Grupo de Gestién de Incumplimiento
podra determinar la division del conjunto de la cartera de las Transacciones IR (o de las
propias Transacciones IR) se estableceran mediante Circular.

2.8.4 Cierre de las posiciones a través de subastas

BME CLEARING, previa consulta y en colaboracién con el correspondiente Grupo de
Gestion de Incumplimiento, podra celebrar una o varias subastas con el fin de establecer
nuevas Transacciones que sean, tomadas en su conjunto, equivalentes a las Transacciones
objeto de incumplimiento o a las Operaciones de Cobertura.

Con el fin de asegurar el mejor nivel de preparacion ante un incumplimiento de un
Miembro Compensador, BME CLEARING podra acordar la celebracion de simulaciones de
subasta. Dichas simulaciones no seran menos de una al afio y no mas de tres al afio,
estando obligados a participar en ellas los Miembros Compensadores.

Se determinara por Circular las reglas aplicables a las subastas y a las simulaciones de
subastas.

Finalmente, se regulara mediante Circular la aportacion adicional a la Garantia Colectiva
que deben realizar los Miembros Compensadores que, no participen en las simulaciones
de subasta, asi como el orden de prelacién que les corresponde en la utilizacién de la
Garantia Colectiva de los Miembros Compensadores que no hayan participado en las
subastas y las de aquellos Miembros Compensadores que hayan participado en las
subastas en atencioén a si su puja ha resultado ganadora o no, o no habiendo resultado
ganadora se formuld al mismo precio que la puja ganadora de la subasta.

2.8.5 Cierre de posiciones y liquidacién en efectivo

BME CLEARING podra aplicar, como medida de gestion del Incumplimiento, la medida de
cierre de posiciones y liquidacién en efectivo (Tear up en incumplimiento), en los casos en
que, producido el Incumplimiento de un Miembro Compensador, y adoptadas las medidas
de gestion del Incumplimiento correspondientes, resulte imposible para BME CLEARING
llevar a cabo de otro modo el cierre ordenado de las Posiciones del Miembro Incumplidor
en condiciones de mercado, incluidas las Posiciones de cobertura para la gestion del
incumplimiento, siempre que la adopcién de esta medida, por razén del volumen de las
Posiciones a que se refiera, no comprometa la robustez financiera de la ECC, y a juicio de
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BME CLEARING no sea posible retornar al cuadre de las Posiciones registradas en su
Registro Central.

El procedimiento para el cierre de posiciones y liquidacion en efectivo (Tear up en
incumplimiento) sera el mismo que el aplicable al Tear up en recuperacion, que sera el
descrito en el apartado 2.9.1 siguiente de las presentes Condiciones Generales, mutatis
mutandis, sin que sea necesario para el cierre de posiciones y liquidacion en efectivo como
medida de gestion de Incumplimiento, la activacion del Plan de Recuperacion de BME
CLEARING.

2.9. NORMAS PARTICULARES EN MATERIA DE RECUPERACION Y

RESOLUCION DE BME CLEARING

2.9.1  CIERRE DE POSICIONES Y LIQUIDACION EN EFECTIVO (TEAR UP EN RECUPERACION)

BME CLEARING podra adoptar, como medida de recuperacion, el cierre de Posiciones y
liqguidacién en efectivo (Tear-up en recuperacion), en los casos en que producido el
Incumplimiento de un Miembro Compensador, y adoptadas las medidas de gestion del
Incumplimiento correspondientes, no fuera posible llevar a cabo de otro modo el cierre de
Posiciones del Miembro Compensador Incumplidor, incluidas las Posiciones de cobertura
para la gestion del incumplimiento, si las hubiera cuando el volumen de esas Posiciones
sea tan significativo que pudiera comprometer la estabilidad financiera de la ECC, y a juicio
de BME CLEARING no sea posible retornar al cuadre de las Posiciones registradas en su
Registro Central.

Esta medida de recuperacion supondra que las Posiciones del Miembro Compensador
Incumplidor que no hayan podido cerrarse de otro modo, incluidas las Posiciones de
cobertura para la gestién del incumplimiento, si las hubiera (Posiciones a cerrar) sean
asignadas a los Miembros Compensadores No Incumplidores como a sus respectivos
Miembros No Compensadores y Clientes No Incumplidores, cuya Posicion neta abierta sea
una Posicion contraria a la del Miembro Compensador Incumplidor (Miembros y Clientes
afectados).

BME CLEARING procedera a la distribucién del volumen de las Posiciones a cerrar a
prorrata entre los Miembros y Clientes afectados (con Posicién contraria a la Posicién a
cerrar) hasta el limite maximo de su Posicion.

El volumen de las Posiciones a cerrar que se asigne a cada Miembro y Cliente afectado se
distribuird entre cada una de sus respectivas Cuentas del Registro Central con Posicion
abierta. La asignacién por Cuenta se realizara conforme al tipo de registro, bruto o neto, de
cada Cuenta de Posicion.

En el caso de que no se pueda llevar a cabo la asignacion de la totalidad del volumen de las
Posiciones entre los Miembros y Clientes afectados, por razén de la indivisibilidad del
mismo, el volumen de las posiciones a cerrar se asignara por orden a los Miembros o las
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Cuentas afectadas, que hayan registrado mas recientemente una operacién con el signo
contrario a la Posicion a cerrar.

Se asignara una unidad de volumen a cada Cuenta del Registro Central afectada, con el
limite maximo de su correspondiente Posicién.

El Tear-up en recuperacion se hara al precio que se determine por BME CLEARING, segun el
procedimiento y los criterios que se establezcan por Circular (Precio del Tear-up).

BME CLEARING podra describir mediante Instruccién los detalles del procedimiento a
sequir en la aplicacion del Tear up en recuperacion.

Una vez adoptada esta medida de recuperacién, y acordado el cierre de posiciones y
liquidacién en efectivo (Tear-up en recuperacion), se realizara el calculo de la Liquidacion de
Pérdidas y Ganancias correspondiente a la Posicién de los Miembros y Clientes afectados y
del Miembro Compensador Incumplidor.

La Liquidacién de Pérdidas y Ganancias para cada Cuenta del Registro Central de Valores
afectada y para el Miembro Compensador Incumplidor, se calculara de acuerdo con la
siguiente formula:

Liquidacion de Pérdidas y Ganancias por Tear-up = NPV (t) - NPV (t-1)
Donde:

NPV (t): Valor Actual Neto tras el cierre de posiciones y calculado con el Precio de Tear-up.

NPV (t-1): Valor Actual Neto calculado correspondiente a la sesion habil inmediatamente
anterior.

La liquidacion de Pérdidas y Ganancias se efectuara el primer Dia Habil posterior a la fecha
en que se acuerde el Tear up en recuperacion.

Tras el calculo de la Liquidacién de Pérdidas y Ganancias, se determinara el Saldo Final
Neto del Miembro Compensador Incumplidor de conformidad con lo previsto en el articulo
42.3y articulos 43 y siguientes del Reglamento. En el supuesto de que el Saldo Final Neto
sea deudor, BME CLEARING procedera a realizar las actuaciones de gestion de
incumplimiento que se indican en el articulo 45.8.c del Reglamento.

2.9.2 CONTRIBUCION PARA LA CONTINUIDAD DEL SERVICIO Y CONTRIBUCIONES VOLUNTARIAS

Cuando después de un Incumplimiento, BME CLEARING determine que el saldo neto
deudor del Incumplimiento excedera los recursos a obtener de las actuaciones
establecidas en los apartados 45.8.C.1 a 45.8.C.7 del Reglamento, BME CLEARING podra
implementar las “Contribuciones para la Continuidad del Servicio” en los términos de este
apartado de las Condiciones Generales.

El principio de estas Contribuciones para la Continuidad del Servicio es capturar un
porcentaje de todos los beneficios de las Posiciones en los Conceptos Aplicables durante el
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Periodo de Distribucion de Pérdidas para cubrir el saldo neto deudor pendiente del
incumplimiento.

En el caso de que al finalizar el Periodo de Distribucion de Pérdidas, el total de las
Contribuciones para la Continuidad del Servicio fuera insuficiente para cubrir el saldo neto
deudor pendiente, BME CLEARING podra solicitar contribuciones voluntarias a los
Miembros Compensadores segun lo estipulado en el apartado 2.9.2.5 de este Articulo de
las Condiciones Generales.

2.9.2.1 Definiciones

Los siguientes términos se aplicaran en relacién a este apartado de las Condiciones
Generales:

Dia Anterior al Incumplimiento: el ultimo dia previo al incumplimiento en el que los
requerimientos de Garantias realizados por BME CLEARING a los Miembros
Compensadores se atendieron en su totalidad.

Recursos Disponibles: en relacion a cualquier Periodo de Distribucion de Pérdidas, las
cantidades disponibles por BME CLEARING, para recuperar el saldo neto deudor causado
por el Incumplimiento, obtenidos de las actuaciones establecidas en los apartados 45.8.C.1
a 45.8.C.6 del Reglamento y calculados en el Dia Anterior al Incumplimiento.

Recursos Disponibles Totales (RDT): en cualquier dia del Periodo de Distribucion de
Pérdidas, la suma de los Recursos Disponibles y cualquier recurso obtenido de la actuacion
establecida en el apartado 45.8.C.7 del Reglamento

Dia de Distribucién de Pérdidas: cualquier dia habil durante el Periodo de Distribucién de
Pérdidas, en el que BME CLEARING, consultando previamente al Grupo de Gestion de
Incumplimiento, antes del requerimiento de Garantias y Liquidaciones que la ECC debe
realizar de acuerdo con su regulacién, determina que la Pérdida No Cubierta de la Camara
para ese dia es superior a cero.

Periodo de Distribucion de Pérdidas: el periodo desde, pero excluyendo, el dia en que se
declara el Incumplimiento de un Miembro Compensador, hasta el dia estipulado en el
apartado 3 de este Articulo de las Condiciones Generales. El Periodo de Distribucion de
Pérdidas no podra exceder dos meses a partir de la declaraciéon de Incumplimiento.

t: enrelaciéon a una férmula calculada en un dia habil, ese dia habil.

t-1: en relacién a una formula calculada en un dia habil, el dia habil inmediatamente
anterior a dicho dia habil.

Coste Transferido a la Camara: el coste de BME CLEARING resultado del traslado de las
posiciones, con sus derechos y obligaciones, a los Miembros Compensadores que resulten
ganadores de las subastas, establecidas en el apartado 2.8.4 de estas Condiciones
Generales.

Coste Acumulado Transferido a la CAmara (CAT): en cualquier dia del Periodo de
Distribucion de Pérdidas la suma de los Costes Transferidos a la CAmara hasta dicho dia.
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Conceptos Aplicables: los cupones, el PAI, la Garantia Variable y los Pagos Adicionales de
cualquier Cuenta de un Miembro Compensador no incumplidor (MCNI) que se tendran en
cuenta para calcular las Contribuciones para la Continuidad del Servicio.

Pago en Efectivo: en relacién a cualquier dia del Periodo de Distribucion de Pérdidas, la
cantidad agregada neta, para el total de Conceptos Aplicables, que BME CLEARING pagaria
a un MCNI por una Cuenta (expresado como una cantidad positiva), o que un MCNI
pagaria, por dicha Cuenta, a BME CLEARING (expresado como una cantidad negativa).

Pago en Efectivo sin Distribucion de Pérdidas (PESDP): en relacién a una Cuenta de un
MCNI, el Pago en Efectivo que se efectuaria cualquier dia del Periodo de Distribucién de
Pérdidas si no se realizase una distribucién de pérdidas mediante las Contribuciones para
la Continuidad del Servicio.

Acumulado PESDP Dias y Cuenta: en relacién a una Cuenta de un Miembro Compensador
no Incumplidory a cualquier dia del Periodo de Distribucion de Pérdidas, la suma de los
Pagos en Efectivo sin Distribuciéon de Pérdidas (PESDP), desde el dia siguiente al Dia
anterior al Incumplimiento hasta el dia del Periodo de Distribucion de Pérdidas.

Acumulado PESDP de todos los MCNI (AC-PESDP): en relacién a cualquier dia del Periodo
de Distribucion de Pérdidas, la suma de Acumulado PESDP Dias y Cuenta de todos los
MCNI.

Cuenta con Ganancias: en relacion a cualquier dia del Periodo de Distribucion de
Pérdidas, la Cuenta de un Miembro Compensador no Incumplidor cuyo Acumulado PESDP
Dias y Cuenta es mayor que cero.

Cuenta con Pérdidas: en relacion a cualquier dia del Periodo de Distribucion de Pérdidas,
la Cuenta de un Miembro Compensador no Incumplidor cuyo Acumulado PESDP Dias 'y
Cuenta es menor o igual que cero.

Ganancia en Efectivo Acumulada: en relacién a cualquier Cuenta con Gananciay a
cualquier dia del Periodo de Distribucién de Pérdidas, la cantidad positiva del Acumulado
PESDP Dias y Cuenta de dicha Cuenta desde el dia siguiente al Dia anterior al
Incumplimiento hasta el dia del Periodo de Distribucién de Pérdidas.

Total Ganancias en Efectivo Acumuladas (TGEA): la suma de las Ganancias en Efectivo
Acumulada de todas las Cuentas de todos los MCNI de cualquier dia del Periodo de
Distribucion de Pérdidas.

Pérdida de la CAmara No Cubierta (PCNC): en relacién a cualquier dia del Periodo de
Distribucion de Pérdidas, la cantidad calculada de acuerdo a la siguiente férmula:

PCNC(t)= Max (0; (AC-PESDP (t) + CAT(t) - RDT))
Donde:
AC-PESDP (t): el Acumulado PESDP de todos los MCNI.

CAT(t): es el Coste Acumulado Transferido a la CAmara
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RDT: los Recursos Disponibles Totales.

Porcentaje de Distribucion de Pérdidas (PDP): en relacion a cualquier Dia de Distribucion
de Pérdidas, la fraccion determinada por BME CLEARING de acuerdo a la siguiente formula:

PDP(t)= Max (50%; PCNC (t) / TGEA(t))
Donde:
PCNC(t): la Pérdida de la Camara No Cubierta.
TGEA(t): el Total Ganancias en Efectivo Acumuladas.

Importe Maximo de la Contribucién para la Continuidad del Servicio: en relacion a cada
Miembro Compensador no incumplidor el que se fije en una Circular. En ausencia de una
Circular publicada al respecto, el Importe Maximo sera para cada Miembro Compensador
no incumplidor, el 100% de la aportacién a la Garantia Colectiva del Segmento de ese
Miembro Compensador.

Todos los calculos establecidos en este apartado en relacién a la Garantia Colectiva de los
Miembros Compensadores no incumplidores se realizaran teniendo en cuenta las
aportaciones a dicha Garantia Colectiva realizadas el Dia Anterior al Incumplimiento.

2.9.2.2 Ajustes a los pagos en concepto de Contribucion para la Continuidad del
Servicio

A. Calculo del Posible Ajuste a las Cuentas

En cada Dia de Distribucion de Pérdidas y para cada Cuenta de cada MCN], se calculara la
siguiente formula:

Ajuste Acumulado a las Cuentas (t) = (NPV (t) - NPV (Dia Anterior al Incumplimiento) + Flujos
entre el Dia Anterior al Incumplimiento y t) * Porcentaje de Distribucion de Pérdidas (PDP)

Donde:
NPV: Valor Actual Neto.

Flujos entre el Dia Anterior al Incumplimiento y t: los Conceptos Aplicables, menos la
Garantia Variable, cobrados/pagados desde el dia siguiente al Dia Anterior al
Incumplimiento hasta el Dia de Distribucion de Pérdidas. Los cobros se consideraran con
signo positivo y los pagos se consideraran con signo negativo.

Para el calculo de la férmula anterior sélo se consideraran las Transacciones, y los
Conceptos Aplicables de las mismas, existentes en las Cuentas de los MCNI en el Dia
Anterior al Incumplimiento.

B. Cuentas con Ganancias en el Dia de Distribucién de Pérdidas
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En cada Dia de Distribucion de Pérdidas y para cada Cuenta de cada MCNI que se considere
como Cuenta con Ganancias en ese dia, se calculara la Contribucion para la Continuidad del
Servicio de acuerdo a la siguiente férmula:

Contribucion para la Continuidad del Servicio (t) = Ajuste Acumulado a las Cuentas (t) -
Ajuste Acumulado a las Cuentas (t-1)

El MCNI que compense dicha Cuenta debera abonar a BME CLEARING la “Contribucion para
la Continuidad del Servicio” cuando ésta sea positiva y BME CLEARING debera abonar al
MCNI en cuestidn, la “Contribucién para la Continuidad del Servicio” cuando ésta sea
negativa.

C. Cuentas con Pérdidas en el Dia de Distribucién de Pérdidas

En cada Dia de Distribucion de Pérdidas y para cada Cuenta de cada MCNI que se considere
como Cuenta con Pérdidas en ese dia y hubiese sido considerada como Cuenta con
Ganancias en el anterior dia habil, se calculara la Contribucion para la Continuidad del
Servicio de acuerdo a la siguiente férmula:

Contribucion para la Continuidad del Servicio (t) = - Ajuste Acumulado a las Cuentas (t-1)

BME CLEARING debera abonar la “Contribucién para la Continuidad del Servicio” al MCNI
que compense dicha Cuenta.

Las Cuentas de cada MCNI que se consideren Cuentas con Pérdidas en el Dia de
Distribucion de Pérdidas asi como en el anterior dia habil, no tendran “Contribucion para la
Continuidad del Servicio”.

2.9.2.3 Finalizacion del Periodo de Distribucion de Pérdidas

El Periodo de Distribucion de Pérdidas finalizara el dia que ocurra el primero de los
siguientes eventos:

El dia en que se cumplan las dos siguientes condiciones i) se hayan traspasado
todas las Posiciones del Miembro Compensador Incumplidor y se hayan pagado las
cantidades resultantes de dicho traspaso y ii) las Contribuciones para la Continuidad
del Servicio efectuadas sean iguales a la Pérdida de la Camara No Cubierta y ésta no
pueda aumentar como consecuencia del Incumplimiento.

El dia que se cumplan dos meses naturales desde la declaracion de Incumplimiento.

2.9.2.4 Limitaciones a las Contribuciones para la Continuidad del Servicio

BME CLEARING aplicara las Contribuciones para la Continuidad del Servicio Unicamente
para compensar el saldo neto deudor provocado por un Incumplimiento.

La suma de las Contribuciones para la Continuidad del Servicio de todas las Cuentas
compensadas por un Miembro Compensador no incumplidor no sera superior al Importe
Maximo de la Contribucién para la Continuidad del Servicio.
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Las cantidades pagadas por las Cuentas de los Miembros Compensadores no
incumplidores en concepto de Contribucién para la Continuidad del Servicio se consideran
finales y BME CLEARING no tendra ninguna obligacion de restituir dichas cantidades o
pagar interés sobre ellas.

En el caso de que se recuperen cantidades del Miembro Compensador incumplidor, las
recuperaciones se asignaran de acuerdo a lo establecido en el apartado 45.8.D del
Reglamento.

2.9.2.5 Contribuciones Voluntarias

Cuando después de un incumplimiento de uno o mas Miembros Compensadores, BME
CLEARING determine que se han utilizado todos los recursos obtenidos de las actuaciones
establecidas en los apartados 45.8.C.1 a 45.8.C.8 del Reglamento, quedando todavia un
saldo neto deudor una vez aplicado dichos recursos, BME CLEARING podra publicar una
Instruccién informando a todos los Miembros Compensadores no incumplidores que no
dispone de recursos suficientes para compensar el mencionado saldo neto deudor y que
como consecuencia de ello es probable que aplique el apartado 45.8.C.10 del Reglamento,
lo que produciria el cese de las actividades de BME CLEARING respecto del Segmento o
Segmentos de la ECC en los que se produjo el Incumplimiento, e invitando a cada Miembro
Compensador no incumplidor a realizar una Contribucién Voluntaria, de acuerdo al
apartado 45.8.C.9 del Reglamento, para intentar cubrir el saldo neto deudor.

Ningun Miembro Compensador estara obligado a pagar una Contribucién Voluntaria.
Cualquier Contribucién Voluntaria debera hacerse antes del fin del dia habil posterior a la
comunicacion de la Instruccién sobre la Contribucion Voluntaria. Una vez realizado una
Contribucion Voluntaria, el Miembro Compensador no tendra derecho a reclamar su
devolucién. BME CLEARING tendra derecho a decidir la aceptacién o rechazo de cualquier
Contribucion Voluntaria.

En el caso de que las Contribuciones Voluntarias fuesen suficientes para cubrir el saldo
deudor neto y hubiese cantidades sobrantes, las cantidades sobrantes de estas
Contribuciones Voluntarias de cada Miembro Compensador no incumplidor se calcularan a
prorrata y se consideraran como aportaciones a cuenta a la nueva Garantia Colectiva por
parte de estos Miembros Compensadores.

Calculo de las Garantias

La Garantia Inicial y la Garantia Variable tienen la condicion de Garantias por Posicion
previstas en el articulo 29.2 del Reglamento.

La Garantia Inicial se calculara utilizando un modelo de escenarios que cubra exposiciones
potenciales que la ECC considere pueden producirse hasta la liquidacion de las posiciones.
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La Garantia Variable se calculara actualizando diariamente el NPV de las operaciones de
Transacciones IR de cada Cuenta a cuyo efecto se utilizara las curvas de intereses de cupén
cero (zero coupon yield curves).

El calculo de la Garantia Variable se llevara a cabo intradia y al final de cada dia y debera
abonarse por el Miembro Compensador o por BME Clearing en efectivo, liquidandose
intradia para los calculos intradia y al inicio de la sesién siguiente para los calculos
realizados a final de cada dia, segun se detalle en la Circular de desarrollo correspondiente.

El efectivo transferido por el Miembro Compensador o por BME CLEARING, segun
corresponda, en cumplimiento de las obligaciones derivadas de la Garantia Inicial o
Garantia Variable sera siempre en concepto de garantia y en ninguin caso en concepto de
pago de las obligaciones derivadas de Transacciones IR, y en particular, las obligaciones
relativas al pago de los Cupones, Pagos Iniciales y del PAL

El PAI tiene por objeto minimizar el impacto de los pagos en efectivo correspondientes a la
Garantia Variable en el precio de las Transacciones IR. El PAI se calculara utilizando el Tipo
Overnight.

El calculo de la Garantia por Posicidn se realizara para cada una de las Cuentas sin que
quepa en ningun caso la compensacion entre Cuentas a dichos efectos. Mediante Circular
se especificara el modelo a utilizar y los parametros necesarios para el calculo de la
Garantia Inicial, la Garantia Variable, el PAl y el NPV.

Métodos de constitucion

Se podran aportar como Garantia aquellos Instrumentos Financieros que BME CLEARING
determine por Circular.

Las Garantias en efectivo podran constituirse, de acuerdo con lo establecido por Circular:
i) enlas cuentas de BME CLEARING en la plataforma TARGET2 para divisa EUR;

ii) enlas correspondientes Cuentas en Banco de Liquidacién de BME CLEARING
facilitadas por los Bancos de Liquidacion para todas las divisas aceptadas en BME
CLEARING como Colateral.

BME CLEARING podra limitar mediante Circular el volumen de posicion abierta de un
Miembro Compensador en un determinado Tipo de Operacién o plazo del mismo, con el
fin de evitar la excesiva concentracién de riesgos de acuerdo con lo establecido en el
Reglamento.

La Circular mencionada, en su caso, desarrollara también el procedimiento para que un
Miembro Compensador se vuelva a situar dentro de los limites establecidos en caso de que
temporalmente los sobrepase.
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2.12. DIFUSION DE INFORMACION

Todos los informes elaborados por BME CLEARING seran comunicados a los Miembros
Compensadores exclusivamente a través de la pagina web de BME CLEARING mediante su
correspondiente clave. Dichos informes se consideraran como definitivos a los efectos de
su registro por BME CLEARING. En cualquier caso, BME CLEARING no sera responsable de
la corrupcion o alteracién de los mensajes o la pérdida de datos que puedan tener lugar a
través de los Sistemas de Comunicacion.

BME CLEARING debera proceder a la notificacién de las Transacciones IR que hayan sido
novadas a un registro de operaciones autorizado de conformidad con el Reglamento (UE)
648/2012, de 4 de julio de 2012, relativo a los derivados extrabursatiles, entidades de
contrapartida central y registros de operaciones (“Reglamento EMIR"). Asimismo, los
Miembros Compensadores deberan comunicar las Transacciones IR novadas a dichos
registros de operaciones, a cuyo efecto, podran, de conformidad con lo previsto en el
articulo 9 del Reglamento EMIR, delegar dicha notificacion en un tercero, incluido BME
CLEARING.
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