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lBé?CLEAR

Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacion
de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Circular n° 1/2007, de 16 de enero

SISTEMA DE REGISTRO Y LIQUIDACION DE VALORES ADMITIDOS A NEGOCIACION
EN EL MERCADO DE DEUDA PUBLICA EN ANOTACIONES

El apartado quinto de la disposicion transitoria primera de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, establece que, en tanto la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores (en adelante,
“IBERCLEAR”) no establezca otras disposiciones y decisiones en el ejercicio de las funciones
de direccion, administracion y ordenacién que le atribuye la Ley del Mercado de Valores,
continuaran en vigor las disposiciones y decisiones que en la fecha de asuncién efectiva de sus
funciones rijan los sistemas de registro, compensacion y liquidacién de valores gestionados
hasta entonces por el Servicio de Compensacion y Liquidaciéon de Valores y por el Banco de
Espafia. Asimismo prevé que IBERCLEAR y el Banco de Espana han de mantener la debida
coordinacién a fin de sustituir la normativa vigente por las reglas que IBERCLEAR apruebe en
lo sucesivo.

En cumplimiento de esta previsiébn, procede culminar el proceso de ordenacion y
sistematizacion de la normativa que regula los sistemas gestionados por IBERCLEAR
aprobando reglas propias que rijan el sistema de registro y liquidacion de los valores admitidos
a negociacién en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones. Esa tarea no incluye
modificaciones en el régimen vigente aplicable al sistema de registro y liquidacién de valores
admitidos a negociacion en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, sino que se cifie a
integrar en una Uunica disposicién emitida por IBERCLEAR, en ejercicio de su funcién de
direccién, administracion y ordenacién de los sistemas que gestiona, las normas por las que se
regira el citado sistema.

Asimismo, y con idéntico fin, las reglas incorporadas en esta Circular pasan a constituir las
Normas generales de adhesion y funcionamiento del Sistema de Registro y Liquidacion de las
operaciones realizadas sobre los valores admitidos a negociacion en el Mercado de Deuda
Publica, cuya aprobaciéon expresa y publicidad vienen exigidas por el articulo 3 de la Ley
41/1999, de 12 de noviembre, sobre sistemas de pagos y liquidacion de valores.
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En su virtud, el Consejo de Administracion de IBERCLEAR en su reunion del 16 de enero de
2007, ha aprobado lo siguiente:

Norma 12.- Ambito de aplicacion.

1. La presente Circular tiene por objeto establecer, de conformidad con el articulo 3 de la Ley
41/1999, de 12 de noviembre, sobre sistemas de pagos y liquidacion de valores, las normas
generales de adhesion y funcionamiento aplicables al registro de aquellos valores de renta fija que
estén o vayan a ser admitidos a negociacion en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, asi
como al sistema de liquidacion de las operaciones realizadas sobre dichos valores (en adelante,
conjuntamente, “el Sistema”).

2. La presente Circular sera asimismo de aplicacion, con las adaptaciones necesarias, a los
valores extranjeros que sean incluidos en el Sistema, bien a través de las cuentas abiertas por
IBERCLEAR en otros Depositarios Centrales de Valores, bien mediante la participacion de una
entidad que, en su caso, actie como enlace entre el sistema de registro espafol y el pais de
origen del valor, de conformidad con la normativa existente al respecto en esta materia.

Norma 22.- Entidades participantes.

1. Seran Entidades participantes en el sistema las entidades que, habiendo adquirido la condicién
de miembro del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, bien como Entidades Gestoras, bien
como Titulares de Cuenta, presenten por duplicado antes de iniciar su actividad la solicitud de
adhesion segun el modelo que figura en el anexo |, acompanando:

a. Memoria detallada en la que especifiquen los medios informaticos disponibles;

b. Condiciones particulares de adhesion, segun los modelos que se recogen en el
anexo ll;

c. Designacion de una cuenta de tesoreria abierta a su nombre en el Banco de Espana
para la liquidacion de las operaciones, o bien autorizacion de otra Entidad
participante aceptando la domiciliacion de la liquidacién en su cuenta de tesoreria,
segun los modelos que figuran como anexo lll;

d. En su caso, escrito de la Entidad participante u otra entidad autorizada indicada en
el anexo ll, aceptando la designacion para la llevanza de los medios técnicos
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exigibles para el acceso y mantenimiento de la condicion de Entidad participante,
segun modelo que figura como anexo IV.

2. Los Titulares de Cuenta del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones que retnan la condicion
de Entidad participante tendran cuentas de valores en IBERCLEAR en las que se registraran los
valores de su propiedad.

3. Las Entidades Gestoras del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones que reunan la
condicién de Entidad participante estaran autorizadas para llevar el registro de los valores de
quienes no sean Titulares de Cuenta. A tales efectos las Entidades Gestoras deberan llevar un
Registro de Terceros con las especificaciones contempladas en la Norma 52 siguiente. Cuando las
Entidades Gestoras ostenten la condicion adicional de Titulares de Cuenta, estas ultimas cuentas
se llevaran con total separacion de las cuentas de terceros.

4. Las Entidades participantes quedan obligadas a cumplir el Reglamento de IBERCLEAR y
cuantas disposiciones y decisiones apruebe IBERCLEAR en relacion con el funcionamiento y
régimen del Sistema.

Norma 32. Adquisicion y pérdida de la condiciéon de Entidad participante.

1. La condicién de Entidad participante se adquiere por parte de los miembros del Mercado que
sean Titulares de Cuenta o Entidades Gestoras una vez que, previa solicitud de la interesada, se
haya comprobado por IBERCLEAR que reune los requisitos exigidos para ello.

2. Las Entidades participantes deberan comunicar a IBERCLEAR cualquier circunstancia que
afecte a su condicion, forma societaria o estatuto juridico, y podran modificar sus condiciones
particulares y de domiciliacion de efectivos sin necesidad de suscribir un nuevo contrato, debiendo
para ello comunicar a IBERCLEAR las nuevas condiciones mediante los modelos previstos en los
anexos I, Il y IV.

3. IBERCLEAR mantendra un registro de Entidades participantes en el Sistema en el que se
haran constar todos los datos referidos en el numero 1 de la Norma 22 anterior y sus
modificaciones, asi como una relacion de personas apoderadas para actuar ante IBERCLEAR en
nombre de la Entidad de que se trate y otros aspectos que se determinen por medio de
Instruccion.
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4. La pérdida de la condicion de Entidad participante se producira por revocacion de la
autorizacion como Titular de Cuenta o Entidad Gestora. Ademas, cuando una Entidad participante
incumpla sus obligaciones de registro y liquidacion derivadas de su participacion en el sistema,
IBERCLEAR podra acordar su suspension. Esta medida debera ser comunicada de manera
inmediata a la Comision Nacional del Mercado de Valores, para que en el plazo de dos dias,
ratifique o, en su caso, levante la medida.

Norma 4°.- Apertura de cuentas a otros Depositarios Centrales de Valores

La apertura de cuentas de valores entre IBERCLEAR y los sistemas de compensacion y
liquidacién de valores con sede en la Union Europea se efectuara de conformidad con la
regulacién especifica que se ha dictado al efecto.

Norma 5°.- Sistema de registro de valores

1. El sistema de registro contable de valores admitidos a negociacion en el Mercado de Deuda
Pudblica en anotaciones se articula en dos niveles y estara compuesto por un registro central, a
cargo de IBERCLEAR, y un registro de detalle, a cargo de las Entidades participantes que
ostenten la condicion de Entidades Gestoras. El saldo de valores registrado en ambos niveles
figurara en importes nominales.

2. En el registro central se llevara, para cada Entidad participante y con referencia de cada
categoria de valores fungibles entre si:

a. Una cuenta que refleje el saldo del que sea titular en cada momento la propia
Entidad participante;

b Otra cuenta que refleje, en su caso, el saldo global de los valores que cada Entidad
Gestora tenga registrados en sus cuentas a nombre de terceros.

3. Las Entidades Gestoras deberan llevar un Registro de Terceros separado para cada valor, que
deberan mantener permanentemente actualizado y en el que deberan figurar todas y cada una de
las operaciones contratadas por las Entidades con sus terceros, o por orden de éstos, que afecten
a la titularidad o disponibilidad de los valores. La llevanza del Registro de Terceros se ajustara a lo
que establezca IBERCLEAR, debiendo contener, al menos, la informacion que se indica en el
anexo V de la presente Circular. Las Entidades Gestoras aseguraran la permanente concordancia
con el registro central.
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4. Tanto en el registro central como en el Registro de Terceros se mantendra el oportuno control
de los valores afectados por situaciones que impidan su fungibilidad con los restantes valores de
una misma emision. De conformidad con lo establecido en el apartado 4 de la Norma 62 de la
presente Circular, seran objeto de desglose los valores sobre los que se constituyan derechos
reales limitados u otra clase de gravamenes y aquéllos respecto de los cuales se hayan expedido
certificados que conlleven su inmovilizacion.

5. Las Entidades participantes llevaran un Registro de Operaciones a Plazo con Terceros donde
se incluiran las operaciones a plazo (o simultaneas) que realicen con terceros en su fecha de
contratacion. En la fecha de ejecucién pactada para cada operacién a plazo o simultanea, si no
han sido liquidadas por diferencias, las operaciones se anotaran en el Registro de Terceros de la
Entidad Gestora correspondiente.

6. Los registros a los que se refieren los numeros anteriores deberan estar puntual y
permanentemente actualizados y a su contenido tendran acceso, en el ambito de sus respectivas
competencias, la CNMV, el Banco de Espafia, IBERCLEAR, asi como la Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera y la Administracion Tributaria.

Norma 6°.- Practica de las inscripciones en el registro de valores

1. La inscripcion a favor de los suscriptores de valores de renta fija que estén o vayan a ser
admitidos a negociacién en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, se practicara una
vez que las caracteristicas de la emisién hayan sido publicadas en los “Boletines Oficiales”
respectivos, en virtud de relacién suscrita por el emisor o la entidad que le represente.

2. La inscripcién de transmisiones derivadas de operaciones del Mercado de Deuda Publica en
Anotaciones se realizara como consecuencia de la liquidacion de las mismas, pudiendo ser ésta
contra pago o libre de pago, de acuerdo con las instrucciones recibidas.

3. El titular de valores en el Registro de Terceros de una Entidad Gestora, podra solicitar el
traspaso de sus valores no sujetos a compromisos o trabas a otra Entidad Gestora. A tal fin, podra
dirigir la solicitud tanto a su actual Entidad Gestora como a la Entidad Gestora designada como
destinataria de los valores.

4. Las Entidades Gestoras registraran, siguiendo las intrucciones de sus terceros, aquellas
operaciones concertadas por dichos terceros con otra Entidad Gestora o Titular de Cuenta. En
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este caso, la entidad que actie como contrapartida debera comunicar los datos pertinentes a la
Entidad Gestora que registrara la operacion.

5. Las Entidades Gestoras mantendran desglosados, individualizados e inmovilizados en sus
Registros de terceros los valores respecto de los cuales se hayan expedido certificados de
legitimacion, de inmovilizacién o que estén afectos a derechos reales limitados, embargos u
otra clase de gravamenes.

IBERCLEAR llevara a cabo idénticas actividades respecto de los valores registrados en
cuentas propias de las Entidades participantes que se encuentren en las aludidas
circunstancias.

IBERCLEAR también mantendra desglosados los saldos de valores registrados en las cuentas
de terceros de las Entidades participantes que se encuentren en las circunstancias a que se
refiere el parrafo inicial del presente apartado.

6. La liquidacion de los importes efectivos que se realice como consecuencia de operaciones
financieras se efectuara en las cuentas de tesoreria del Banco de Espana que las Entidades
participantes hayan designado para la liquidacion de efectivos. Los abonos que deban realizarse a
las entidades con motivo del devengo de una operacion financiera quedaran condicionados al
buen fin del cargo que se realice a la entidad que actue como agente de pagos del emisor.

La determinacién de los importes que correspondan a cada Entidad participante se realizara
conforme al saldo que éstas mantengan al cierre del dia habil anterior al pago. No obstante, en el
caso de que la fecha de pago coincida con la fecha de retrocesién de una operacion de
compraventa con pacto de recompra, se procesara en primer lugar la retrocesion de la operacion y
seguidamente se determinaran los importes correspondientes.

7.De conformidad con los procedimientos que se establezcan, IBERCLEAR atendera las
instrucciones de segregacion y reconstitucion de valores que procedan de las Entidades
participantes autorizadas por el emisor para efectuarlas.

La segregacion de un valor dara lugar a la baja en el registro contable de un bono u obligacién
segregable, asentandose en su lugar nuevos valores con rendimiento implicito, representativos de
los flujos de caja correspondientes a los cupones y al principal de dicho bono u obligacion;
mientras que, en virtud de la reconstitucion, se daran de baja en el registro contable todos los
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valores necesarios con rendimiento implicito procedentes de cada uno de los flujos de caja de un
bono u obligacion segregable, dandose de alta en contrapartida, el citado bono u obligacion.

Norma 72.- Liquidacion de operaciones.

1. Las operaciones que las Entidades participantes hayan efectuado en el Mercado de Deuda
Pudblica en Anotaciones deberan ser comunicadas al Sistema por ambas partes intervinientes en
el momento de la contratacion.

En el caso de operaciones concertadas en plataformas de negociacion con las que IBERCLEAR
haya celebrado un convenio para la liquidacion de tales operaciones, la comunicacion se realizara
atendiendo a lo previsto en el citado convenio.

2. La liquidacion de las operaciones comunicadas por las Entidades participantes tendra lugar en
la fecha habil de liquidacién que hubiese sido acordada por las partes y comunicada a
IBERCLEAR.

3. En la fecha de liquidacion de las operaciones IBERCLEAR actualizara los saldos de las cuentas
de valores de las Entidades participantes mediante los correspondientes abonos y adeudos.
Cuando asi proceda, practicara los correlativos abonos y adeudos en las cuentas de tesoreria del
Banco de Espana que las Entidades participantes hayan designado para la liquidacion de
efectivos.

4. Las Entidades Gestoras comunicaran diariamente las variaciones de la cuenta de terceros
ocurridas con motivo de operaciones anotadas en su Registro de Terceros.

Norma 82.- Gestién del riesgo

1. La responsabilidad de la liquidacién de cada operacidén recaera sobre la entidad que la haya
comunicado al Sistema. En el caso de operaciones concertadas en plataformas de negociacion
con las que IBERCLEAR haya celebrado un convenio para la liquidaciéon de tales operaciones, la
responsabilidad de la liquidacion de cada operacién recaera sobre las entidades que hayan
participado en ellas, en los términos previstos en el convenio suscrito a tal efecto entre el gestor de
la plataforma de contratacion e IBERCLEAR.

2. IBERCLEAR podra arbitrar los mecanismos necesarios para prevenir incumplimientos en la
entrega de valores o en el pago del efectivo en el momento acordado para la liquidacion.
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3. Si después de aplicados los mecanismos contemplados en el apartado anterior la entidad
participante incumpliera total o parcialmente su obligacion, IBERCLEAR no atendera la liquidacién
de la operacion.

Norma 92.- Aceptacion y firmeza de las 6érdenes de transferencia

1. Las 6rdenes de transferencia que cursen las Entidades participantes en el Sistema una vez
recibidas y casadas no podran anularse o modificarse por el ordenante, salvo que IBERCLEAR lo
autorice, atendiendo a razones como la concurrencia de error material, problemas técnicos u otras
analogas.

2. Se consideran aceptadas por el Sistema a los efectos de lo dispuesto en la Ley 41/1999, de 12
de noviembre, sobre sistemas de pagos y de liquidacion de valores, aquellas 6rdenes
comunicadas por las Entidades participantes que, una vez comprobada la existencia de saldo
suficiente tanto en la cuenta de valores como, en su caso, en la de efectivo, hayan sido asentadas
en las cuentas correspondientes.

3. El Sistema impedira la entrada de nuevas 6rdenes de transferencia de una Entidad participante
a la que le haya sido incoado un procedimiento de insolvencia una vez que dicha incoacion haya
sido conocida por el Sistema.

4. Conocida la presentacién de una solicitud de declaracion de concurso de una entidad
participante, o la incoacién de cualquier procedimiento de insolvencia en el sentido establecido
en la Ley 41/1999, de 12 de noviembre, IBERCLEAR adoptara las medidas dirigidas a que se
efectie, en cuanto sea posible, la liquidacion de las 6rdenes que estén pendientes y a
minimizar el riesgo para el Sistema.

5. El régimen de la presente Norma se aplicara a las érdenes de transferencia que procedan de
otros Depositarios Centrales de Valores con los que IBERCLEAR haya suscrito un convenio de
apertura de cuentas.

DISPOSICION TRANSITORIA

Las Entidades que, a la entrada en vigor de la presente Circular, sean Entidades participantes
en el Sistema no estaran obligadas a presentar la solicitud de adhesion a la que se refiere su
Norma 2°. No obstante, deberan utilizar los modelos previstos en los anexos I, lll y IV para
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comunicar a IBERCLEAR cualquier modificacion de sus condiciones particulares de adhesion o de
domiciliacion de efectivos.

DISPOSICIONES FINALES
1. La presente Circular entrara en vigor el 1 de marzo de 2007.

2. IBERCLEAR desarrollara mediante Instruccion cuantas previsiones se incorporan a la presente
Circular.

3. El Manual de Procedimientos del Sistema sera el denominado Manual de Procedimientos de la
Plataforma de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores de Renta Fija (CADE), aprobado
por Circular 1/2004, de 25 de febrero.

Madrid, 16 de enero de 2007
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