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Articulo 1. Naturaleza y caracteristicas generales

La Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de
Valores, S.A.U., (en adelante, la "Sociedad de Sistemas") es un depositario central de
valores, sometido al régimen de autorizacion previsto en el articulo 83 de la Ley de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversién, que desempefia las siguientes
funciones:

Llevar el registro contable correspondiente a valores negociables y otros
instrumentos financieros admitidos a negociacién en mercados regulados y
sistemas multilaterales de negociacion, conforme a la designacién que realicen los
6rganos rectores de los correspondientes mercados y sistemas.

Llevar el registro contable de otros valores y otros instrumentos financieros no
admitidos a negociacion en mercados regulados o sistemas multilaterales de
negociacion.

Gestionar la liquidacion y, en su caso, la compensacion de valores y efectivo
derivada de las operaciones realizadas sobre valores.

Prestar los servicios para los que sea autorizado conforme al Reglamento de
Depositarios Centrales de Valores.

Prestar servicios en relacién con el régimen de comercio y registro de derechos de
emision.

Las demas funciones y servicios que le encomiende el Gobierno, previo informe de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, del Banco de Espafia.

La Sociedad de Sistemas podra asimismo prestar los servicios para los que una Ley o
disposicién de caracter general expresamente le habilite.

Las menciones contenidas en este Reglamento a “valores” o “valores negociables”
deberan entenderse también referidas a “otros instrumentos financieros” respecto de los
cuales la Sociedad de Sistemas desempefie las funciones enumeradas en los apartados
anteriores.

Articulo 2. Régimen juridico

La Sociedad de Sistemas esta sujeta al régimen derivado del Reglamento (UE) n°909/2014
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, sobre la mejora de la
liquidacion de valores en la Union Europea y los depositarios centrales de valores y por
el que se modifican las Directivas 98/26/CE y el Reglamento (UE) n°236/2012 (en adelante,
el “Reglamento de Depositarios Centrales de Valores”).

Las disposiciones generales aplicables a la actuacién de la Sociedad de Sistemas
comprenderan la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion (“Ley de los Mercados de Valores y Servicios de Inversion”, la Ley
41/1999, de 12 de noviembre, sobre Sistemas de Pagos y de Liquidacion de Valores, (“Ley
de Firmeza"”), el Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, sobre Instrumentos
Financieros, admisién a negociacion, registro de valores negociables e infraestructuras
de mercado (“Real Decreto 814/2023"), asi como el Reglamento de Depositarios Centrales
de Valores y sus correspondientes normas de desarrollo y aplicacion.
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Ademas de las citadas disposiciones generales y normas de desarrollo, resultara de
aplicacion a la Sociedad de Sistemas el presente Reglamento, que, al amparo y en
cumplimiento de lo previsto en el articulo 86 de la Ley de los Mercados de Valores y de
los Servicios de Inversion, tiene el caracter de norma de ordenacion y disciplina del
mercado de valores.

El presente Reglamento recoge el régimen de funcionamiento de la Sociedad de
Sistemas, los servicios prestados por la misma, asi como su régimen econémico, los
procedimientos de fijacion y comunicacién de tarifas y las condiciones y principios bajo
los cuales dicha sociedad prestara los referidos servicios, los procedimientos para
gestionar la entrega de valores y su pago, el momento de firmeza de las érdenes de
transferencia que se cursen a los sistemas que gestione, la politica y criterios aplicables
en la gestion de riesgos y el régimen de garantias que puedan ser exigibles a las
entidades participantes. Asimismo, establece el régimen juridico de las entidades
participantes en los sistemas gestionados por la Sociedad de Sistemas y las relaciones de
dicha Sociedad con las infraestructuras de mercado financiero, las entidades emisoras
de valores y otras personas fisicas o juridicas, en funcién de los servicios que reciban de
la Sociedad de Sistemas.

La Sociedad de Sistemas desarrollara lo previsto en el presente Reglamento mediante
Circulares e Instrucciones, que seran de obligado cumplimiento para las entidades
participantes en los sistemas gestionados por dicha sociedad y para los restantes
usuarios de los servicios prestados por la Sociedad de Sistemas.

La aprobacién de las Circulares correspondera al Consejo de Administracion o a una
comisidn delegada del mismo. Las Circulares deberan ser comunicadas a la Comision
Nacional del Mercado de Valores y al Banco de Espafia al menos un dia antes de su
entrada en vigor, teniendo la Comision Nacional del Mercado de Valores la potestad
atribuida de oponerse a las mismas, suspender su aplicacién o dejarlas sin efecto cuando
estime que infringen la legislacién vigente o perjudican la proteccion de los inversores o
el funcionamiento prudente y seguro de la Sociedad de Sistemas. Las Circulares seran
publicadas en la pagina web de la Sociedad de Sistemas.

Las Instrucciones recogeran, de conformidad con las Circulares, cualquier desarrollo y
modificacién de los procedimientos técnicos que se apliquen al conjunto de los valores u
operaciones. Su aprobacién corresponde a los Directores designados por el Consejo de
Administracion.

En el desarrollo de sus funciones, la Sociedad de Sistemas difundira entre sus entidades
participantes Notas informativas y Avisos.

La Sociedad de Sistemas propondra a la Comision Nacional del Mercado de Valores
cuantas medidas o disposiciones considere oportunas para la mayor eficacia en la
llevanza del registro de valores representados por medio de anotaciones en cuenta y en
la liquidacién de valores.

Articulo 3. Servicios de la Sociedad de Sistemas

La Sociedad de Sistemas podra prestar los siguientes servicios basicos:

La llevanza del registro contable de valores, que, en los términos y de acuerdo con
las concretas funciones recogidas en este Reglamento, abarca los servicios basicos
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recogidos en los epigrafes 1 y 2 de Seccion A del Anexo del Reglamento de
Depositarios Centrales de Valores.
La gestion de sistemas de liquidacion de valores.

La Sociedad de Sistemas podra, ademas, ofrecer otros servicios auxiliares que
contribuyan a aumentar la seguridad, eficiencia y transparencia de los mercados de
valores. Estos servicios se someteran a lo previsto en el Titulo VIII del presente
Reglamento y podran abordar los siguientes ambitos:

Servicios conexos a la gestion de sistemas de liquidacién, tales como:

Organizaciéon de un mecanismo de préstamo de valores, en calidad de agente, entre
los participantes en un sistema de liquidacién de valores.

Servicios de gestibn de garantias reales, en calidad de agente, entre los
participantes en un sistema de liquidacién de valores.

Validacién, case y mantenimiento de 6rdenes de transferencia de valores y efectivo.

Servicios conexos a la llevanza del registro contable, tales como:

Servicios conexos a los registros de titulares de valores.

Tramitacién de actuaciones societarias, como servicios fiscales y los relativos a la
asistencia a juntas generales y de informacién.

Servicios conexos a nuevas emisiones, como la asignacion y gestién de codigos ISIN
y codigos similares.

Encaminamiento y procesamiento de Ordenes, cobro y procesamiento de
comisiones e informacion conexa.

Establecimiento de enlaces con otros Depositarios Centrales de Valores, mantenimiento
de cuentas de valores en relacién con el servicio de liquidacién, gestién de garantias
reales y otros servicios auxiliares.

Otros servicios, tales como:

Sensitivity: C2 Internal

Prestacion de servicios generales de gestién de garantias reales sobre valores, en
calidad de agente.

Suministro de informacién reglamentaria.

Suministro de informacién, datos y estadisticas a los departamentos de mercado o
censales o a otras entidades gubernamentales o intergubernamentales.

Servicios informaticos.

Aquéllos otros servicios para cuya prestacion una Ley o disposicion de caracter
general expresamente le habilite.
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Articulo 4. Objetivos, principios y régimen de actuacion de la Sociedad
de Sistemas

La Sociedad de Sistemas tiene por objetivos promover una liquidacion correcta, eficiente
y segura de las operaciones que se efectien sobre los valores negociables y contribuir a
garantizar la integridad de las emisiones de valores y a reducir y gestionar los riesgos
asociados a la custodia de los valores.

La Sociedad de Sistemas actuara bajo los principios de rentabilizaciéon de sus recursos y
con vocacién de obtener la mayor eficiencia en el desarrollo y explotacién de sus
sistemas.

En el marco del objetivo de respaldo a la estabilidad y seguridad del sistema financieroy
para el desempefio de las funciones propias de un depositario central de valores, la
Sociedad de Sistemas actuara de acuerdo con criterios transparentes, objetivos, no
discriminatorios, y de acceso abierto y equitativo adoptando las cautelas necesarias para
evitar una exposicion indebida a riesgos que pudieran afectar al adecuado desempefio
de las funciones que le estan legalmente atribuidas.

La Sociedad de Sistemas no podra realizar ninguna actividad de intermediacion
financiera ni prestar servicios de inversiéon o auxiliares a estos, salvo el citado en el
articulo 126 a) de la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion y se
abstendra de asumir riesgos con los participantes en la liquidacion.

La Sociedad de Sistemas contara con una politica interna de actuacién frente al riesgo,
que defina las responsabilidades y lineas de rendicién de cuentas para las decisiones de
riesgos y que aborde la toma de decisiones en situaciones de crisis y emergencia.
Ademas, dispondra de sistemas internos para la gestion y control de los riesgos que
pudieran derivarse de la prestacién de sus servicios basicos y otros servicios auxiliares.
Estos sistemas consistiran en un conjunto de normas internas, procedimientos, controles
y otras herramientas para la prevencion, deteccién y sequimiento de los posibles eventos
en los que se pudieran materializar los riesgos.

En la consecucién de sus objetivos la Sociedad de Sistemas podra celebrar contratos con
entidades publicas o privadas para la prestacién de algunos de sus servicios o
actividades, en los términos previstos en el articulo 30 del Reglamento de Depositarios
Centrales de Valores. La Sociedad de Sistemas incorporara a sus normas internas y
procedimientos las especialidades que puedan resultar de la ejecuciéon de dichos
contratos y que resulten aplicables a las entidades participantes y a otros usuarios de los
servicios.

En el marco de los acuerdos previstos en el apartado anterior se incluye el contrato
firmado por la Sociedad de Sistemas con el Banco Central Europeo y el conjunto de
Bancos Centrales de la zona euro (en adelante, conjuntamente el Eurosistema) para la
prestacion de servicios técnicos para la liquidacion de valores que facilite la liquidacion
en dinero de banco central a través del soporte técnico TARGET2-Securities gestionado
por los mencionados Bancos Centrales (en adelante, Contrato marco de TARGET2-
Securities).
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La Sociedad de Sistemas dispondra, conforme establece el articulo 163 del Real Decreto
814/2023 y el articulo 32.2 del Reglamento de Depositarios Centrales de Valores, de un
procedimiento para la tramitacion de consultas y reclamaciones que pudieran formular
las entidades participantes y los restantes usuarios de los servicios que preste. Dicho
procedimiento definira los canales para la recepcién de las consultas y reclamaciones,
establecera las areas internas encargadas del andlisis de la cuestién planteada y de la
identificacién de sus posibles causas y alcance, y finalizara con la remisiéon de una
contestacion motivada. La contestaciéon deberda pronunciarse sobre el contenido de la
consulta o reclamacion.

La Sociedad de Sistemas actualizara periddicamente sus objetivos, principios y régimen
de actuacion de conformidad con las directrices y obligaciones de revision recogidas en
las disposiciones que le son de aplicacion.

Articulo 5. Régimen econémico y presupuestario

El capital social de la Sociedad de Sistemas sera el necesario para asegurar la consecuciéon
de su objeto social. El capital social, junto con los beneficios no distribuidos y las reservas
de la Sociedad de Sistemas, debera ofrecer proteccion adecuada a los riesgos derivados
de sus actividades, garantizando en todo momento su posible liquidacion o la
reestructuracién ordenada de sus actividades en un plazo adecuado de seis meses como
minimo en diferentes escenarios de estrés.

La Sociedad de Sistemas actuara bajo principios de rentabilizacién de sus recursos
propios y de cobertura, a cargo de los correspondientes usuarios, del coste de los
servicios basicos y auxiliares que la Sociedad de Sistemas les preste. Para ello, la Sociedad
de Sistemas podra exigir retribucion por sus servicios individualizados.

La fijacion de tarifas evitard provocar perturbaciones en el desarrollo del mercado,
contradecir los principios que lo rigen o introducir discriminaciones injustificadas entre
sus participantes.

La Sociedad de Sistemas publicara las tarifas individualizadas que aplicara a cada uno de
sus servicios basicos, asi como las tarifas que aplicara a sus servicios auxiliares o
complementarios. Debera asimismo publicar los descuentos y minoraciones y las
condiciones para beneficiarse de los mismos. La Sociedad de Sistemas quedara vinculada
por las tarifas que publique en relacion con los servicios basicos.

La Sociedad de Sistemas elaborara un presupuesto anual, en el que se integraran los
ingresos resultantes de las tarifas aplicables a los diversos servicios que preste, que
debera expresar detalladamente las tarifas que vaya a aplicar a cada una de las funciones
y servicios.

La Sociedad de Sistemas contara con un plan de recuperacién para garantizar la
continuidad de las operaciones esenciales. La ejecucion de este plan debera ser
financiado a través de su patrimonio, contando con activos netos liquidos suficientes que,
como minimo, equivaldran a los gastos operativos actuales de seis meses.

Articulo 6. Planes de continuidad y recuperacion

La Sociedad de Sistemas disefiara e implantara planes de continuidad y recuperacién en
caso de incidencia operativa grave, que permitan la continuidad de sus servicios basicos,
la recuperacién de todas las operaciones y el cumplimiento de sus obligaciones
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ante acontecimientos que supongan un riesgo significativo de perturbaciéon de su
operacion, incluidas situaciones catastroficas.

Dichos planes, que seran objeto de prueba en la forma que establezcan los mismos,
deberan prever la recuperacion de todas las operaciones y posiciones de los participantes
en el momento de la incidencia, estableciendo los procedimientos necesarios para
garantizar la continuidad operativa con el objetivo de completar la liquidacién en la fecha
programada. Asimismo, se identificaran las actuaciones que requieran la intervencion de
las entidades participantes y otros usuarios a los que la Sociedad de Sistema preste
servicios.

Articulo 7. Entidades participantes

Podran adquirir la condicién de entidad participante en los sistemas gestionados por la
Sociedad de Sistemas las entidades que, cumpliendo los requisitos establecidos en las
disposiciones generales aplicables y en el presente Reglamento, pertenezcan a alguna de
las categorias relacionadas a continuacién:

Entidades de crédito;

Empresas de servicios de inversion autorizadas a prestar el servicio de custodia y
administracion de valores;

El Banco de Espafia;

La Administracion General del Estado y la Tesoreria General de la Seguridad Social;
Aquellas instituciones de Derecho publico y personas juridico-privadas cuando una
disposicién de caracter general expresamente les habilite para participar en los
sistemas gestionados por la Sociedad de Sistemas;

Depositarios Centrales de Valores y entidades que desempefien funciones
analogas; y,

Entidades de Contrapartida Central autorizadas o reconocidas conforme a lo
establecido en el Reglamento (UE) 648/2012, del Parlamento europeo y del Consejo
de 4 de julio de 2012, relativo a los derivados extrabursatiles, las entidades de
contrapartida central y los registros de operaciones.

Articulo 8. Derechos y obligaciones de las entidades participantes

Las entidades participantes deberan cumplir las obligaciones establecidas en la
normativa espafnola aplicable al registro contable de valores, asi como lo previsto en el
presente Reglamento y las Circulares e Instrucciones de desarrollo del mismo. Para ello,
deberan disponer y conservar la informacién necesaria para cumplir con las
especificaciones que se establezcan para cada una de las cuentas a las que se refiere el
articulo 19, incluidas las cuentas que mantengan en sus Registros de Detalle. Asimismo,
deberan mantener la permanente concordancia de sus Registros de Detalle con los
saldos reconocidos en el Registro Central.

La adquisicion de la condicién de entidad participante confiere, entre otros, los siguientes
derechos:
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Disfrutar de un acceso abierto y no discriminatorio a los servicios prestados por la
Sociedad de Sistemas, que le permita en el marco de su operativa recibir dichos
servicios en los términos y condiciones establecidos en el presente Reglamento y
Circulares de desarrollo.

Solicitar a la Sociedad de Sistemas la apertura y mantenimiento en el Registro
Central de las cuentas que prevea necesarias para el adecuado desenvolvimiento
de su actividad de registro y liquidacién de valores, conforme a la tipologia de
cuentas establecida en el articulo 19 del presente Reglamento.

Recibir, con antelacién suficiente, informacion sobre las modificaciones de los
términos y condiciones de su participacion en los sistemas gestionados por la
Sociedad de Sistemas.

Ser resarcida por la Sociedad de Sistemas de los dafios y perjuicios directos que el
defectuoso funcionamiento del soporte técnico TARGET2-Securities pueda causarle,
en los mismos términos y cuantias que la Sociedad de Sistemas obtenga del
Eurosistema conforme al Contrato marco de TARGET2-Securities. Si los dafios se
hubieran causado a varias entidades participantes, entre todas ellas se distribuiran
las cuantias obtenidas.

Las entidades participantes en los sistemas de liquidacién gestionados por la Sociedad
de Sistemas asumiran, al menos, las siguientes obligaciones:

Cumplir las obligaciones establecidas en la normativa espafiola en cuanto a su
condicion de participantes en un sistema de liquidacion de valores.
Llevar correctamente los Registros de Detalle, asegurando su correspondencia con
las cuentas generales de terceros del Registro Central.
Indicar una o varias cuentas de efectivo vinculadas a cada una de las cuentas de
valores que mantenga en el Registro Central para atender puntualmente las
ordenes de transferencia de valores y pago de efectivo resultantes de la liquidacién
de las operaciones.
Cumplir las obligaciones que se deriven de los mecanismos que la Sociedad de
Sistemas establezca para prevenir y responder a los fallidos en la liquidacion.
Aceptar las obligaciones que se deriven de los procesos de recompra de valores que
pudieran resultar de dichos fallidos.
Informar a la Sociedad de Sistemas de cualquier modificacion o circunstancia
sobrevenida que pudiera afectar a su condicion de entidad participante o al debido
cumplimiento de sus obligaciones.
Hacer un uso adecuado de los procedimientos de la Sociedad de Sistemas conforme
a la finalidad para la que han sido establecidos, incluidos aquellos que resulten de
la utilizacion del soporte técnico TARGET2-Securities, a cuyos efectos deberan:
Atender solicitudes de informacién que la Sociedad de Sistemas les remita en
ejercicio de la funcion de seguimiento de la eficiencia en la liquidacion y la
integridad de las emisiones.
Usar el soporte técnico TARGET2-Securities conforme a las especificaciones
técnicas publicadas por el Eurosistema y la Sociedad de Sistemas, y de
acuerdo con los procedimientos que en cada momento resulten aplicables.
Informar de manera inmediata a la Sociedad de Sistemas, por el
procedimiento al que se refiere el apartado 7 del articulo 4 del presente
Reglamento, de cualquier incidencia en el funcionamiento del soporte
técnico TARGET2-Securities que pueda causarle un dafio o perjuicio directo,
y aportar la documentacién e informacién necesaria y la que pueda requerir
la Sociedad de Sistemas para que ésta ultima proceda a desarrollar las
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actuaciones necesarias respecto de tales incidencias y, en su caso, tramitar
la reclamacién correspondiente ante el Eurosistema.

Mantener indemne a la Sociedad de Sistemas de cualquier reclamacion que
ésta recibiera del Banco Central Europeo o el Eurosistema derivada del uso
que la entidad participante hace del soporte técnico TARGET2-Securities. A
tal fin, en el momento en que la Sociedad de Sistemas tenga conocimiento
de la reclamacion, la Sociedad de Sistemas facilitarda a la entidad
participante la informacion relativa a la misma y recabara de aquella la
documentacion e informacién que pueda resultar relevante para su
remision, en su caso, al Eurosistema.

En caso de optar por establecer una conexion directa al soporte técnico
TARGET2-Securities (conexién DCP), reunir y cumplir con los requisitos
técnicos y de seguridad aplicables y las especialidades de dicha conexién.
Informar a la Sociedad de Sistemas, con la periodicidad y detalle que se
determine, de las previsiones de mensajeria, volumen de instrucciones y
aquellos otros aspectos relevantes que se determinen y que contribuyan a
asegurar el buen funcionamiento o rendimiento del soporte técnico
TARGET2-Securities o del Sistema de liquidacion ARCO, asi como comunicar
con suficiente antelacién cualquier incremento sobrevenido de tales
aspectos.

Abonar la retribucién por los servicios recibidos de la Sociedad de Sistemas, segun
resulten de las tarifas que resulten de aplicacion conforme a lo establecido en el
articulo 5 del presente Reglamento.

Facilitar los datos necesarios para el adecuado cumplimiento de las obligaciones de
suministro a emisores de informacién sobre titularidades y beneficiarios ultimos a
que se refiere el articulo 26 de este Reglamento.

(Suprimido)

La entidad participante que liquide operaciones contratadas o compensadas por
miembros negociadores o compensadores distintos de la entidad participante, debera
firmar un contrato con dichos miembros que regule el alcance y los términos de sus
servicios y en el que constard, como contenido minimo, la autorizaciéon que la entidad
participante confiere al miembro o, directamente, al mercado, sistema multilateral de
negociacion o entidad de contrapartida central, para comunicar las 6rdenes de
transferencia en su nombre.

Articulo 9. [Suprimido]

Articulo 10. Requisitos técnicos y opciones de conectividad

Las entidades que pretendan acceder y mantener la condicidn de entidad participante
deberan contar con sistemas de control y medios técnicos, propios o ajenos, adecuados
a la operativa que desarrollen para cumplir las obligaciones establecidas en las
disposiciones generales aplicables y las derivadas del presente Reglamento y atender las
funciones que el mismo les atribuye.
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La Sociedad de Sistemas establecera los requisitos técnicos y funcionales especificos para
la participacion en cada uno de los sistemas que gestiona, cuyo objetivo sera permitir el
adecuado desenvolvimiento de tales sistemasy controlar los riesgos de ellos dimanantes.

Atalfin, las entidades deberan contar con sistemas adecuados de conexién a la Sociedad
de Sistemas, que permitan el ejercicio de sus funciones y el cumplimiento de sus
obligaciones conforme a lo dispuesto en el presente Reglamento.

Ademas, las entidades participantes podran optar por establecer una conexion directa al
soporte técnico TARGET2-Securities (conexion DCP), que permita la comunicacion a dicho
soporte técnico sin hacer uso de los medios técnicos de la Sociedad de Sistemas. El
establecimiento y mantenimiento de dicha conexion queda sometido a los términos que
establezca el Eurosistema como gestor de TARGET2-Securities que incluyen la posibilidad
de que ese gestor acuerde la desconexion técnica de tales entidades.

Las entidades participantes que opten por dicha conexién directa, ya cuenten con medios
propios o ajenos, deberan cumplir y mantener actualizados los requisitos técnicos y de
seguridad que resulten aplicables en cada momento en el marco de TARGET2-Securities.

La participacion de una nueva entidad no podra generar riesgos o incertidumbres
inapropiados al sistema en que el que pretenda participar, a la Sociedad de Sistemas en
tanto que gestor del mismo, ni al resto de entidades participantes. Las entidades
participantes deberan contar con mecanismos que permitan identificar, controlar y
mitigar los posibles riesgos, con el objetivo especifico de evitar su traslado al sistema en
el que participe.

Articulo 11. Procedimiento para el acceso a la condiciéon de entidad
participante

Las entidades interesadas en acceder a la condicion de entidad participante deberan
suscribir el contrato que, a estos efectos, la Sociedad de Sistemas establezca mediante
Circular. Dicha Circular establecera, asimismo, la informaciéon y documentacién que
debera ser suministrada por la entidad solicitante.

Las solicitudes de acceso deberan ser contestadas en el plazo maximo de un mes desde
la presentacidn del contrato y documentacion requerida.

Una vez revisada la documentacion a la que se refieren los apartados anteriores, y previo
analisis exhaustivo de los correspondientes riesgos, la Sociedad de Sistemas podra
denegar el acceso a la condicién de entidad participante a aquellos solicitantes que no
rednan los requisitos exigibles, dandoles cuenta motivada por escrito de las causas que
justifiquen su decision.

La Sociedad de Sistemas comunicara a la Comision Nacional del Mercado de Valores la
incorporacion de cada nueva entidad participante con anterioridad a la fecha en que
devenga efectiva.

La Sociedad de Sistemas debera mantener en su pagina web una lista actualizada de las
entidades participantes.

En el caso de que la entidad participante fuera un Depositario Central de Valores que
accede mediante el establecimiento de un enlace que no sea interoperable, tal y como se
define en el Reglamento de Depositarios Centrales de Valores, la Sociedad de Sistemas
informara a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con lo
establecido en los articulos 19 y 48 de dicho Reglamento.
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Articulo 12. Pérdida y suspension de la condicion de entidad
participante

La pérdida de la condicién de entidad participante se producira en los siguientes
supuestos:
Por renuncia;
Por la pérdida de la condicién en virtud de la cual accedio a la condicion de entidad
participante;
Por la falta de adaptacién a las exigencias técnicas que impongan las modificaciones
0 mejoras que se introduzcan para la participacién en los sistemas de liquidacién;
\
Por incumplimiento grave y reiterado de sus obligaciones como entidad
participante.

La pérdida de la condicion de entidad participante no eximira a la entidad de tener que
finalizar las operaciones en curso y realizar aquéllas actividades registrales que permitan
el cierre ordenado de las cuentas de valores que mantenga tanto en el Registro Central
como, en su caso, en el Registro de Detalle al que se refiere el articulo 19 del presente
Reglamento.

Previa consulta con la Comisién Nacional del Mercado de Valores y audiencia de la
entidad participante afectada, la Sociedad de Sistemas podra suspender a las entidades
participantes que incumplan sus obligaciones respecto a los sistemas de liquidacién, y en
particular, por retrasos reiterados y sistematicos en la entrega de valores o efectivo
exigible en los procesos de liquidacién o por no disponer de, al menos, una cuenta de
efectivo vinculada a las cuentas de valores que mantenga en el Registro Central. La
suspension podra limitarse a la operativa afectada por dicho incumplimiento. La
Sociedad de Sistemas dara inmediata cuenta de esas decisiones de suspensién a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

La suspension de la condicion de entidad participante no eximira a la entidad de tener
que finalizar las operaciones en curso y no afectara, en ningun caso, a las 6rdenes de
traslado de valores que pudieran recibirse de sus titulares.

La Sociedad de Sistemas aprobara, mediante Circular, los procedimientos que habran de
seqguirse en los casos de pérdida y suspension de la condicién de entidad participante,
estableciendo el modo en el que tomara conocimiento de las causas que originan la
pérdida o suspension, los plazos de las actuaciones necesarias, asi como la informacién
que suministrara a Comision Nacional del Mercado de Valores y detallara las cautelas y
garantias necesarias para el ordenado traspaso de los valores que la entidad afectada
mantenga, tanto por cuenta propia como por cuenta de terceros.

La pérdida y, en su caso, la suspension de la condiciéon de entidad participante sera
objeto de difusion mediante Nota informativa de la Sociedad de Sistemas.

Articulo 13. Insolvencia de una entidad participante

Declarado el concurso de una entidad participante, la Sociedad de Sistemas actuara
conforme a las previsiones especificas que estan recogidas para tales casos en las
disposiciones generales a que se refiere el articulo 2 del presente Reglamento.

Para procurar una adecuada coordinacion en el supuesto de concurso de una entidad
participante, la Sociedad de Sistemas realizara, junto con sus entidades participantes,
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autoridades supervisoras, mercados, sistemas de negociacion, entidades de
contrapartida central y otras partes interesadas, pruebas y revisiones periddicas de sus
respectivas actuaciones y comunicaciones. Estas pruebas y revisiones deberan realizarse,
al menos, anualmente y con la periodicidad y frecuencia que sea necesaria después de
que se produzcan cambios relevantes en las reglas y procedimientos aplicables.

La Sociedad de Sistemas desarrollara mediante Circular normas y procedimientos para
hacer frente al concurso de uno o varios participantes, que incluiran las vias a seguir para
contener las pérdidas y las presiones sobre la liquidez y para seguir cumpliendo con sus
obligaciones, de acuerdo con lo establecido en el articulo 41.1 del Reglamento para
Depositarios Centrales de Valores.
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Capitulo L. Principios y estructura

Articulo 14. Llevanza del registro contable

La Sociedad de Sistemas llevara el registro contable de valores, en los términos previstos en
la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion y sus disposiciones de
desarrollo.

El sistema de registro descrito en el presente Reglamento se aplicara a los valores extranjeros
y otros valores incorporados al mismo, sin que ello determine cambio en su sistema de
representaciény, por consiguiente, con independencia de que, de acuerdo con la legislacién
de origen respectiva, permanezcan incorporados a titulos fisicos o desmaterializados.

La Sociedad de Sistemas podra aceptar la llevanza del registro contable de valores emitidos
al amparo de la legislacion de otro Estado miembro de la Unién Europea con sujecién al
régimen establecido en el Reglamento de Depositarios Centrales de Valores. También podra
aceptar la llevanza del registro contable de valores emitidos por emisores de terceros
estados no miembros de la Union Europea.

Articulo 15. Unicidad del registro

La Sociedad de Sistemas mantendra un Unico registro contable de valores como soporte de
representacién para aquellos valores pertenecientes a una misma emisiéon que hayan sido
incluidos en el mismo sistema.

Articulo 16. Integridad de la emision y control de saldos

La Sociedad de Sistemas dispondra de sistemas de comprobacion y medidas de
conciliacién para verificar que el nUmero de valores que constituyan una emisiéon o
formen parte de una emisién incluida en el registro contable sea igual a la suma de los
valores registrados en las cuentas de valores en el Registro Central. Estas medidas se
aplicaran, como minimo, una vez al dia y se ajustaran a lo que establezcan las normas
técnicas de regulacidon previstas en el articulo 37 del Reglamento de Depositarios
Centrales de Valores.

La Sociedad de Sistemas analizara los posibles desajustes e incoherencias resultantes
del proceso de conciliacion y procurara resolverlos antes del inicio de la liquidacién en el
siguiente dia habil. Cuando se ponga de manifiesto una creacion o supresion injustificada
de valores, pondra en conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de Valores esta
circunstancia y las medidas necesarias para su subsanacién conforme a lo que
establezcan las referidas normas técnicas de regulacién.

Las entidades participantes mantendran la exacta y permanente concordancia de sus
Registros de Detalle con los saldos reconocidos en el Registro Central. En el supuesto de
qgue una entidad participante detectara una discrepancia entre la suma de los saldos de
valores registrados en sus cuentas de detalle y el saldo mantenido en la correspondiente
cuenta general de terceros en el Registro Central, debera llevar a cabo las actuaciones
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que correspondan para lainmediata restitucién de la concordancia de los saldos y pondra
esta circunstancia en inmediato conocimiento de la Sociedad de Sistemas, que podra
solicitar la informacién que considere necesaria para determinar si la incidencia supone
creacién o supresion de valores en las cuentas de valores en el Registro Central, en cuyo
caso actuara conforme a lo previsto en el apartado anterior.

(Suprimido)

No podra practicarse adeudo o abono alguno en las cuentas del registro contable que
genere descubierto de valores o el reconocimiento de saldos deudores.

Articulo 17. Principios registrales

Son principios que inspiran y rigen el funcionamiento del sistema de registro:

La legitimacion registral, presumiéndose titular legitimo al que aparezca en los
asientos del registro contable;

La presuncién de exactitud respecto del contenido del registro contable;

La prioridad;

El tracto sucesivo; y,

La fungibilidad de los valores correspondientes a una misma emisién y que tengan
iguales caracteristicas.

Articulo 18. Legitimacion registral

Para la plena eficacia de la presuncién de titularidad legitima de la anotacion en el
registro contable, la Sociedad de Sistemas y las entidades participantes deberan hacer
constar para cada cuenta que mantengan en el registro contable la identificacién del
titular, de los valores y de la operacién correspondiente, asi como de los derechos reales,
gravamenes y demas circunstancias inscribibles que afecten a la situacién de los mismos.
Las inscripciones derivadas de las operaciones sobre valores, a efectos de legitimacion
registral, se realizaran en el momento de la liquidacion.

Articulo 19. Estructura del Registro Contable

La llevanza del registro contable de los valores corresponde a la Sociedad de Sistemas, a
cuyo cargo esta el Registro Central, y a sus entidades participantes, a quienes
corresponde la llevanza de los Registros de Detalle.
En el Registro Central, con referencia a cada categoria de valores fungibles entre si, la
Sociedad de Sistemas llevara las siguientes cuentas:
Cuentas propias de las entidades participantes: estas cuentas reflejaran el saldo del
que sea titular en cada momento la propia entidad participante.
Cuentas generales de terceros: estas cuentas reflejaran el saldo global de los
valores que las entidades participantes mantienen registrados en las cuentas de sus
Registros de Detalle a nombre de terceros.
Cuentas individuales de entidades publicas: estas cuentas reflejaran el saldo de los
valores de los que sean titulares las Administraciones publicas y los Organismos
publicos vinculados o dependientes de ellas, los miembros del Sistema Europeo de
Bancos Centrales y otras entidades de Derecho publico y organismos
internacionales, en los casos en que asi haya sido establecido por el Ministro de
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Economia, siempre que hayan solicitado expresamente a la Sociedad de Sistemas
la apertura de este tipo de cuenta.
Cuentas individuales de terceros: estas cuentas reflejaran el saldo de los valores de
los que sean titulares aquellos clientes de las entidades participantes que hayan
acordado la llevanza de dicha cuenta en el Registro Central. La entidad participante
que solicite a la Sociedad de Sistemas su apertura sera responsable de la gestién de
dichas cuentas, debiendo acordar con su cliente los términos y condiciones de
disposicién de los valores en ellas anotados.
En los Registros de Detalle, las entidades participantes llevaran, en relacion con cada
cuenta general de terceros abierta en el Registro Central, las cuentas que correspondan
a cada cliente a las que se denominaran cuentas de detalle de terceros.
La Sociedad de Sistemas determinara los principios que deben tener en cuenta sus
entidades al codificar las cuentas de valores en el registro de detalle que esta a su cargo.
Asimismo, determinara el nivel de informacion minimo que deben mantener las
entidades participantes en relaciéon con cada inscripcion que realicen en su registro de
detalle.
Las entidades participantes son responsables del correcto registro de los valores en las
cuentas de detalle de terceros, debiendo asegurar la integridad de los datos
identificativos de cada una de ellas, de su correcta codificacion y de la exactitud de las
inscripciones y desgloses practicados en dichas cuentas de conformidad con lo previsto
en los articulos 38 y 27 del Real Decreto 814/2023, respectivamente.
En el ambito de sus respectivas funciones, la Sociedad de Sistemas y las entidades
participantes deberan conservar y mantener a disposicion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, durante un periodo minimo de diez afios, la informacion y
documentacion que permita reconstruir los asientos practicados a nombre de cada
titular, que comprenderd, en todo caso, lo que establezcan las normas técnicas de
regulacién previstas en el articulo 29 del Reglamento de Depositarios Centrales de
Valores.
Con caracter excepcional, la Sociedad de Sistemas podra realizar la llevanza directa en el
Registro Central de las cuentas de valores de todos los titulares de un determinado valor
admitido en el sistema, atendiendo a sus especiales circunstancias. La Sociedad de
Sistemas mantendra estas cuentas mientras su intervencién resulte imprescindible para
garantizar la proteccién de los intereses de los inversores afectados.

Articulo 19bis. Exclusién de valores negociables del registro contable y
renuncia al mantenimiento de la inscripcién por parte del titular

Con la finalidad de coordinar las actuaciones necesarias, la Sociedad de Sistemas
establecera un procedimiento para el traspaso del registro contable de valores
negociables que incluira tanto la exclusién por el traspaso del registro contable a una
nueva entidad encargada designada por el emisor, como la inclusién por traspaso del
registro contable a la Sociedad de Sistemas desde otra entidad, cuando haya sido la
designada como nueva entidad encargada por el emisor.

La Sociedad de Sistemas podra identificar aquellas sociedades emisoras que se
encuentren en situacion de inactividad y en las que concurra una ausencia de
administracion social identificable, para que los titulares de los valores participativos
emitidos por dichas sociedades puedan solicitar a esta Sociedad de Sistemas y sus
entidades participantes su renuncia al mantenimiento de la inscripcién a su favor.
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Capitulo II: Forma y efectos de la inscripcion en el registro de valores
representados por medio de anotaciones en cuenta

Articulo 20. Primera inscripcién de valores

La Sociedad de Sistemas realizara la primera inscripcion de los valores en el Registro
Central, una vez tenga a su disposicion el documento de la emisién al que se refiere el
articulo 7 de la Ley de los Mercados de Valores y los Servicios de Inversién, conforme a la
informacién recibida por cuenta de la entidad emisora.

La Sociedad de Sistemas comunicara a las entidades con cuentas en el Registro Central
el saldo que les ha sido anotado en sus cuentas como consecuencia de la primera
inscripcién y éstas, a su vez, realizaran la inscripcion de los valores en sus Registros de
Detalle, quedando los valores anotados a nombre de cada titular.

Articulo 21. Transmisiones

La transmisién de valores en el registro contable tiene lugar por transferencia contable.

Como consecuencia de las 6rdenes de transferencia de valores que reciba, la Sociedad de
Sistemas practicara los cargos y abonos sobre los saldos de las cuentas del Registro
Central. Cuando proceda, las entidades participantes deberan practicar
simultdneamente la anotacién correlativa en sus Registros de Detalle conforme a lo
establecido en el apartado 5 del articulo 19 del presente Reglamento.

Articulo 22. Inscripcion de derechos reales limitados u otros
gravamenes

La constitucién, extincién y transmisién de derechos reales limitados u otros gravamenes
debera acreditarse por el interesado ante la Sociedad de Sistemas si los valores afectados
estan registrados en las cuentas propias y las cuentas individuales de entidades publicas.
En el caso de las cuentas individuales de terceros la acreditacién debera realizarse ante
la entidad participante, debiendo ésta exigir la debida acreditacion documental de la
concurrencia de consentimientos y demas requisitos exigidos para la constitucion,
extincién o transmisién, y de los datos relevantes a efectos de su inscripcidn en el registro
contable.

Las entidades participantes ante las que se hubiera acreditado la constitucion, extincion
o transmisién de derechos reales limitados u otros gravdmenes sobre valores registrados
en las cuentas individuales de terceros, deberan poner dicha circunstancia en inmediato
conocimiento de la Sociedad de Sistemas, solicitando la inscripcién en la cuenta
correspondiente del derecho real limitado o gravamen y de todos los datos relevantes.
Esta comunicacion se realizara conforme al modelo que, en su caso, apruebe la Sociedad
de Sistemas.

Una vez practicada la inscripcién de la constitucion o transmisién, se establecerd un
control de la inmovilizacién de los valores afectados por el derecho real limitado o
gravamen. Los valores inmovilizados quedaran nuevamente disponibles cuando se
inscriba la extincion del derecho real limitado o gravamen.
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Articulo 23. Ejercicio de derechos en operaciones financieras y
societarias: eventos corporativos

Los derechos inherentes a los valores anotados que se deriven de operaciones
financieras y societarias deberan ser ejercitados a través de la Sociedad de Sistemas y las
entidades participantes en cuyos registros estén inscritos los valores afectados.

A tal fin, las sociedades emisoras de los valores anotados deberan designar ante la
Sociedad de Sistemas para cada evento corporativo una Unica entidad participante que
intermedie en los pagos de los importes correspondientes, realice las comunicaciones
necesarias para la tramitacion de la operacion, curse las solicitudes de devolucion de las
retenciones practicadas en exceso, y, en definitiva, desempefie las funciones propias de
entidad agente de la operacion financiera y societaria.

Se deberan comunicar a la Sociedad de Sistemas los detalles de la operacion financiera o
societaria incluyendo la informacion que especifique la Sociedad de Sistema en funcién
del tipo de evento y de conformidad con los estandares internacionales para la gestion
de los eventos corporativos, asi como cualquier otro detalle necesario y relevante para la
misma.

Tanto la sociedad emisora como su entidad agente deberan realizar la comunicacién a la
que se refiere el parrafo anterior, lo antes posible y en todo caso, al menos tres dias
habiles antes de la fecha que, en funcién del tipo de evento corporativo, resulte relevante
segun las especificaciones que establezca la Sociedad de Sistemas mediante Circular
conforme al articulo 25 de este Reglamento para que sea posible la liquidacion de los
derechos y obligaciones en las fechas relevantes de la operacion.

La Sociedad de Sistemas especificara los formatos y procedimientos de comunicacion
que habran de ser utilizados por las sociedades emisoras y las entidades agentes
designadas, asi como los requerimientos objetivos de las pruebas de funcionamiento de
los sistemas que deban realizar con caracter previo dichas entidades.

La Sociedad de Sistemas realizara, en los casos en los que proceda, los ajustes pertinentes
en los pagos o entregas de valores derivados del ejercicio de derechos en operaciones
financieras y societarias, para compensar al adquirente de valores cuya operacion
hubiera quedado afectada por un fallido en la liquidacién, de conformidad con las reglas
de atribucion de los derechos y obligaciones de contenido econémico.

(Suprimido)

Articulo 24. Certificados de legitimacién y otros acreditativos de
circunstancias inscribibles

(Suprimido)

(Suprimido)

La Sociedad de Sistemas emitird, a solicitud de la entidad participante titular de la cuenta
propia, de la entidad participante que gestione las cuentas individuales de terceros o del
titular de las cuentas individuales de entidades publicas, los certificados
correspondientes a los valores anotados en dichas cuentas. Estos certificados también
podran ser emitidos, en su caso, a solicitud del titular del derecho real limitado o
beneficiario o autoridad que hubiera decretado el gravamen o embargo.
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Capitulo III. Entidades emisoras de valores

Articulo 25. Entidades emisoras

Las Entidades emisoras de valores que designen a la Sociedad de Sistemas como entidad
encargada de la llevanza del Registro Contable deberan solicitar por escrito la inscripcion
de los valores. Esta solicitud podran realizarla por si mismas o a través de una entidad
participante u otro usuario de los servicios de la Sociedad de Sistemas, previa
acreditacion del caracter especifico y la vigencia de su representacion. En dicha solicitud
deberan manifestar su compromiso de cumplir las obligaciones previstas en las normas
aplicables a los valores representados mediante anotaciones en cuenta.

La Sociedad de Sistemas establecerd mediante Circular las obligaciones exigibles a tales
entidades emisoras de valores y, en su caso, sus representantes, que incluiran la de
comunicar sus Juntas o Asambleas generales y la de proporcionar las especificaciones
necesarias para hacer posible la tramitacién y ejecucion de las operaciones financieras y
societarias conforme a lo previsto en el articulo 23 de este Reglamento.

En caso de incumplimiento de las mencionadas obligaciones, la Sociedad de Sistemas
pondra en conocimiento de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores los hechos y
actuaciones que considere que pueden entrafiar infraccion de normas de obligado
cumplimiento.

Como consecuencia de la vigilancia del cumplimiento de los requisitos de acceso de
manera permanente, la Sociedad de Sistemas podra renunciar a su funcién como entidad
encargada del registro contable si, con posterioridad al correspondiente analisis de
riesgos, concluye que concurren motivos extraordinarios que justifiquen la cesacién del
servicio a la entidad emisora, de conformidad con los principios establecidos en el
Reglamento de Depositarios Centrales de Valores. La Sociedad de Sistemas podra dar de
baja en sus registros la totalidad de los saldos de valores de la correspondiente emisién,
previa notificacion a la CNMV, si transcurridos tres meses desde que se requiera a la
entidad emisora ésta no designe otra entidad encargada del registro contable o acuerde
la reversion a titulos fisicos.

Articulo 26. Suministro de datos sobre la identidad de los titulares y
beneficiarios ultimos de valores

La Sociedad de Sistemas prestara a las entidades emisoras de valores nominativos y a
aquellas otras entidades emisoras que asi lo soliciten, el servicio de comunicacién diaria
de los datos de titularidad relativos a las operaciones liquidadas que se realicen sobre
sus acciones o participaciones que permitan la actualizacién de su libro registro y la
comunicacion con sus accionistas o participes. La Sociedad de Sistemas podra recibir
comunicaciones de las entidades emisoras relativas a posibles discrepancias para su
remision, analisis y aclaracién por las entidades participantes.

Asimismo, canalizara hacia sus entidades participantes las solicitudes que realicen las
entidades emisoras para conocer la identidad de sus accionistas en cualquier momento
en que lo soliciten para poder comunicarse con sus accionistas en los términos previstos
en la ley. En estos casos, la Sociedad de Sistemas facilitara a la entidad emisora la relacién
de titulares de sus respectivos valores a una fecha concreta, incluidas las direcciones y
medios de contacto que faciliten las entidades participantes.
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Lo dispuesto en este apartado sera también aplicable a las solicitudes que puedan
realizar las asociaciones de accionistas, asi como los accionistas que cumplan las
condiciones previstas en el articulo 497.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y a las solicitudes que
puedan realizar las entidades emisoras de valores no participativos para conocer y
comunicarse con los titulares de dichos valores.

La Sociedad de Sistemas canalizara también hacia sus entidades participantes las
solicitudes que realicen las entidades emisoras para identificar a los beneficiarios ultimos
de sus acciones conforme al articulo 497 bis del mencionado texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y facilitara, en su caso, la informacién que reciba de los
intermediarios. Lo anterior serd también aplicable a las solicitudes que puedan realizar
las asociaciones de accionistas y los accionistas que cumplan las condiciones previstas en
dicho articulo.

Los sujetos legitimados para la obtencién de los datos a los que se refiere este articulo
deberan remitir la solicitud, ya sea por si mismos, a través de una entidad participante, u
otro usuario de los servicios de la Sociedad de Sistemas, previa acreditacion del caracter
especifico y la vigencia de su representacion. La solicitud debera ser recibida en la
Sociedad de Sistemas con suficiente antelacion a la fecha de referencia indicada en la
peticion, e ira acompafiada de la documentacién que acredite el cumplimiento de las
condiciones a las que se refieren los apartados anteriores.

La Sociedad de Sistemas determinara la informacién que deban facilitar las entidades
participantes respecto de sus anotaciones en los correspondientes Registros de Detalle
en cumplimiento de la obligacién prevista en el apartado 4 del articulo 25 del Real Decreto
814/2023 a los efectos de lo previsto en el presente articulo. La Sociedad de Sistemas
establecera los requisitos formales, técnicos y funcionales que deban reunir los sistemas
de intercomunicaciéon con las entidades y otros usuarios que pueden solicitar el
suministro de datos a los que se refiere este articulo, incluyendo los sistemas de
comprobacién que la Sociedad de Sistema implemente a fin de preservar la debida
confidencialidad de los datos transmitidos.

La prestacion de estos servicios no implicard en ningun caso el mantenimiento de
informacién de titulares en la Sociedad de Sistemas.

Articulo 27. Disposiciones generales

En virtud del articulo 83 de la Ley del Mercado de Valores y de los Servicios de Inversién
y el Reglamento de Depositarios Centrales de Valores, la Sociedad de Sistemas esta
autorizada a desempeniar la gestion del sistema de liquidacién de operaciones sobre
valores incluidos en el registro contable a su cargo que estén admitidos a negociacion en
mercados regulados, sistemas multilaterales de negociacién u otros, (en adelante,
"Sistema de Liquidacion ARCO" o “ARCO").

La Sociedad de Sistemas podra gestionar otros sistemas de liquidacién, siempre que
dicha gestién no afecte a la correccion y eficiencia del Sistema de Liquidacién ARCO
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referido en el apartado anterior, y no interfiera en la forma y condiciones en las que la
Sociedad de Sistemas debe llevar a cabo las funciones que la Ley le atribuye.
(Suprimido)

En tanto que gestor de sistemas de liquidacion de valores, la Sociedad de Sistemas
ejercera las funciones de direccidon y administracién de los sistemas de liquidacion,
adoptando cuantas disposiciones y decisiones estime necesarias para la correccién y
eficiencia de dichos sistemas.

Para cada sistema de liquidacidon que gestione, la Sociedad de Sistemas establecera un
Comité de usuarios, que estara integrado por representantes de los emisores y entidades
participantes en el sistema de liquidacién, de conformidad con lo previsto en el articulo
28 del Reglamento de Depositarios Centrales de Valores. Mediante Circular se
determinaran las reglas de composicién y representacion de los Comités, las funciones 'y
responsabilidades de la presidencia, la duraciéon del mandato de sus miembros, asi como
las normas de convocatoria, periodicidad de las reuniones, deliberacién y voto de los
asuntos que se les sometan.

Articulo 28. Ambito del Sistema de Liquidacién ARCO

El Sistema de Liquidacion ARCO es un sistema ordenado a la ejecucién de operaciones, otras
transmisiones y transferencias de valores incluidos en el registro contable a cargo de la
Sociedad de Sistemas, con independencia del régimen de contratacion en el que dichas
operaciones hubieran sido concertadas o si en las mismas ha intervenido o no una entidad
de contrapartida central.

Articulo 29. Principios rectores del Sistema de Liquidacion ARCO

El Sistema de Liquidacion ARCO responde a los principios de entrega contra pago,
objetivacion de la fecha de liquidacién y neutralidad financiera.

Entrega contra pago: el Sistema de Liquidacion ARCO practicara las transferencias
de valores y efectivos resultantes de la liquidacién de modo simultaneo.
Objetivacién de la fecha tedrica de liquidacion: el Sistema de Liquidacién ARCO tiene
como objetivo alcanzar la liquidacién antes de terminar la jornada de la fecha
prevista de liquidacion. La liquidacion correspondiente a cada operacién concertada
en un mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacién tendra lugar
un numero prefijado de dias después, que no sera posterior al sequndo dia habil
tras la contratacion.

Neutralidad financiera: los cargos y abonos en las cuentas de efectivo derivados de
las érdenes de transferencia de valores y efectivo tendran valor mismo dia.

Articulo 30. Comunicaciéon de 6rdenes de transferencia de valores y
efectivo

Las entidades participantes enviaran al Sistema de Liquidacion ARCO las comunicaciones
comprensivas de o6rdenes de transferencia de valores y efectivo por alguna de las
modalidades previstas por la Sociedad de Sistemas, en el plazo mas breve posible, y a través
de los mecanismos de los que dispongan en funcidon de su opcion de conectividad,
asegurando la remisién de toda la informacién requerida y permitiendo el almacenamiento
de los oportunos registros.
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Estos mecanismos se ajustaran a la normativa vigente sobre proteccion de datos y
especificaran las responsabilidades de las entidades participantes que hagan uso de los
mismos.

Articulo 31. Aceptacion de o6rdenes de transferencia cursadas al
sistema. Irrevocabilidad y firmeza

Las érdenes de transferencia cursadas al Sistema de Liquidacion ARCO se consideraran
recibidas y aceptadas en el momento en que el soporte técnico TARGET2-Securities
declare que relinen los requisitos de validacién del mismo. A partir de ese momentoy de
conformidad con lo previsto en el articulo 11 de la Ley de Firmeza y a los efectos previstos
en el articulo 39 del Reglamento de Depositarios Centrales de Valores, las 6rdenes de
transferencia y, en consecuencia, las obligaciones que de ellas deriven, seran firmes y
legalmente exigibles para el participante obligado a su cumplimiento y vinculantes con
respecto a terceros y oponibles frente a ellos, no pudiendo ser impugnadas o anuladas
por ninguna causa.

Las 6rdenes de transferencia sdlo podran ser revocadas por los participantes o por
terceros antes del momento en que dichas 6rdenes queden casadas en el soporte técnico
TARGET2-Securities con aquellas otras Ordenes que constituyan sus respectivas
contrapartidas.

Como regla especial, las érdenes de transferencia que procedan de mercados, sistemas
multilaterales de negociacién y entidades de contrapartida central y que se reciban ya
casadas por venir acompafadas de las correspondientes érdenes de transferencia de
signo contrario seran irrevocables desde el momento en que se declare que rednen los
requisitos de validacion del soporte técnico TARGET2-Securities.

La Sociedad de Sistemas no aceptara ninguna orden de transferencia de una entidad
participante respecto de la que haya sido incoado un procedimiento de insolvencia, una
vez que dicha incoacién haya sido conocida por la Sociedad de Sistemas.

Articulo 32. Diversidad de modalidades de comunicacién, aceptacion y
ejecucion de ordenes de transferencia

En atencién al régimen de contratacién o a la posible intervencién de una entidad de
contrapartida central, la Sociedad de Sistemas establecera, mediante Circular, diversas
modalidades de comunicacion, aceptacion y ejecucion de 6rdenes de transferencia
cursadas al Sistema de Liquidacion ARCO. En tales modalidades podra preverse que las
entidades participantes autoricen el envio de las comunicaciones al Sistema de
Liquidacion ARCO a través del mercado regulado, sistema multilateral de negociacién,
sistema organizado de contratacién, o entidad de contrapartida central con los que la
Sociedad de Sistemas haya suscrito un Convenio de los previstos en el Titulo IX del
presente Reglamento para la liquidacion de las operaciones. También podra preverse
que la comunicacion de 6rdenes de transferencia sea realizada por otras entidades con
conexion al Sistema de Liquidacién ARCO que actie en nombre y por cuenta de las
entidades participantes, con las condiciones y limitaciones que se establecen en el Titulo
VIII del presente Reglamento.

Asimismo, estas modalidades contemplaran las especialidades que resulten de
aplicacién en materia de plazos para la comunicacion de las 6rdenes de transferencia y
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otros requisitos exigibles a dichas 6rdenes, la necesidad de case o cuadre con las érdenes
de las correspondientes contrapartidas, los mecanismos de prevencion y gestidon de
fallidos, y la informacién que entidades participantes, mercados regulados, sistemas
multilaterales de negociacion o entidades de contrapartida central deberan facilitar a la
Sociedad de Sistemas para el cumplimiento de sus obligaciones de seguimiento de los
procesos de liquidacién y registro.

En cumplimiento de lo previsto en el apartado anterior, la Sociedad de Sistemas regulara
mediante Circular el procedimiento de comunicacion, aceptacién y ejecucion de 6rdenes
de transferencia que se deriven de operaciones en las que intervenga una entidad de
contrapartida central con la que la Sociedad de Sistemas haya suscrito un acuerdo para
la liquidacién de las operaciones.

La Sociedad de Sistemas regulara mediante Circular el procedimiento de comunicacion,
aceptacion y ejecucion de ordenes de transferencia que se deriven de operaciones
concertadas en un mercado secundario oficial o en un sistema multilateral de
negociacion con los que la Sociedad de Sistemas haya suscrito un convenio.

Asimismo, la Sociedad de Sistemas regulara mediante Circular el procedimiento de
comunicacion, aceptacion y ejecucién de 6rdenes de transferencia que se deriven de
operaciones concertadas directa y bilateralmente entre las partes, al margen de los
mercados regulados o de los sistemas multilaterales de negociacion y sin la intervencién
de una entidad de contrapartida central.

Articulo 33. (Suprimido)

Articulo 34. Liquidacién de valores

La Sociedad de Sistemas procedera a la liquidacion de los valores mediante el abono y
correlativo adeudo de los valores en las cuentas del Registro Central y, en su caso, las
entidades participantes deberan practicar simultdaneamente la anotacién correlativa en
sus Registros de Detalle.

La liquidacién de los valores conforme a lo dispuesto en el parrafo anterior producira la
efectiva transmision de los mismos.

(Suprimido)

Articulo 35. Liquidacién de efectivos

La liquidacion de las operaciones podra ser contra pago o libre de pago, de acuerdo con
las instrucciones recibidas.

En los casos en los que la liquidacion sea contra pago, en la fecha de liquidacion de las
operaciones la Sociedad de Sistemas ejecutara la orden de transferencia de efectivos
practicando los correlativos abonos y adeudos en las cuentas de efectivo designadas por
las entidades participantes para la liquidacion de efectivos, que deberan estar abiertas
en el Banco de Espafia, Banco Central Europeo u otro Banco Central de un Estado
miembro de la Unién Europea cuyo sistema esté conectado al del Banco de Espafia en el
marco del Sistema Europeo de Bancos Centrales.
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La Sociedad de Sistemas podra ofrecer liquidar los efectivos a través de cuentas abiertas
en una entidad de crédito u otro Depositario Central de Valores conforme a los regimenes
establecidos en el articulo 54 del Reglamento de Depositarios Centrales de Valores.

La liquidacién de los efectivos conforme a lo dispuesto en el parrafo anterior producira
la efectiva transmision de los mismos.

La Sociedad de Sistemas comunicara diariamente al Banco de Espafia, Banco Central
Europeo u otro Banco Central de un Estado miembro de la Unién Europea cuyo sistema
esté conectado al del Banco de Espafia en el marco del Sistema Europeo de Bancos
Centrales los saldos a liquidar por cada entidad participante, pudiendo cualquier entidad
participante convenir con otra entidad titular de una cuenta de efectivo la domiciliacién
de sus movimientos en las cuentas de esta Ultima.

Articulo 36. Prevencién y control de demoras en la entrega y pago

La Sociedad de Sistemas arbitrara los mecanismos necesarios para prevenir y gestionar
los posibles incumplimientos en la entrega de valores o en el pago del efectivo en el plazo
fijado para la liquidacion. Estos mecanismos se ajustaran a lo que establezcan las normas
técnicas de regulacion previstas en el Capitulo III del Titulo II del Reglamento de
Depositarios Centrales de Valores y seran, en su caso, objeto de reglamentaciéon en los
convenios que la Sociedad de Sistemas pueda celebrar con mercados regulados,
sistemas multilaterales de negociacién y entidades de contrapartida central.

La Sociedad de Sistemas identificara y desarrollara mediante Circular los procedimientos
de prevencién y gestion de incumplimientos que resulten de aplicacion en el Sistema de
Liquidacién ARCO. Estos procedimientos estableceran procesos de reciclaje y liquidacién
parcial de las érdenes de transferencia, asi como cualquier otro que se considere
adecuado para cumplir con el objetivo de alcanzar una mayor eficiencia en el resultado
de la liquidacién.

Asimismo, la Sociedad de Sistemas establecera y publicara las penalizaciones y recargos
aplicables a las entidades participantes que se demoren en la entrega de valores o pago
del efectivo exigibles en la liquidacién. Estas penalizaciones se ajustaran a lo que
establezcan las normas técnicas de regulacién a las que se refiere el apartado 1.

Articulo 36bis. Seguimiento de la eficiencia en la liquidacion

La Sociedad de Sistemas realizara un seguimiento de la eficiencia en la liquidacién de
conformidad con el Capitulo III del Titulo II del Reglamento de depositarios centrales de
valores y las normas técnicas de regulacién previstas en el mismo.

En la realizacion de esta funcién la Sociedad de Sistemas debera:

Controlar y promover la eficiencia y correccion de los procesos de liquidacion
comprobando la efectiva liquidacion de todas las operaciones del Sistema de
Liquidacion ARCO.

Solicitar a las entidades participantes cuanta informacion considere necesaria para
el seguimiento de la eficiencia en la liquidacion.

Instar a las entidades participantes a corregir cualquier incidencia de
funcionamiento, inexactitud e incumplimientos detectados en sus funciones de
seguimiento.

Identificar, controlar, gestionar y mitigar los riesgos que las entidades participantes
con mayores 0 mas complejos niveles de actuacién en el Sistema de Liquidacion
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ARCO, las entidades que presten servicios a las entidades participantes en la
Sociedad de Sistemas, los Depositarios Centrales de Valores y los mercados
regulados, sistemas multilaterales de negociacion y entidades de contrapartida
central pueden suponer para su funcionamiento. La Sociedad de Sistemas facilitara
a la Comision Nacional del Mercado de Valores y al Banco de Espafa informacién
sobre todo riesgo de este tipo que se detecte, todo ello de acuerdo con lo estipulado
en el articulo 45.6 del Reglamento de Depositarios Centrales de Valores.

Solicitar a las entidades participantes con mayores o mas complejos niveles de
actuacién en el Sistema de Liquidacion ARCO que identifiquen a sus clientes
relevantes.
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TITULO VI. SISTEMA DE INFORMACION, TRANSMISION Y

ALMACENAMIENTO DE DATOS (Suprimido)

Articulo 37. (Suprimido)
Articulo 38. (Suprimido)
Articulo 39. (Suprimido)
Articulo 40. (Suprimido)
Articulo 41. (Suprimido)
Articulo 42. (Suprimido)

TITULO VII. SEGUIMIENTO Y CONTROL (Suprimido)

Articulo 43. (Suprimido)

TITULO VIII. OTROS SERVICIOS

Articulo 44. Destinatarios de otros servicios

Dentro de su marco de actuacion, y con sujecion a los requisitos establecidos en CSDR y el
presente Reglamento, la Sociedad de Sistemas podra prestar otros servicios a las entidades
participantes, infraestructuras de mercado financiero, otras entidades financieras, entidades
emisoras, asi como a otras personas juridicas o entidades sin personalidad juridica que estén
interesadas en recibir servicios de la Sociedad de Sistemas y dispongan de conexién a sus
sistemas. Estas ultimas, referidas como otros usuarios de los servicios de la Sociedad de Sistemas,
podran actuar tanto en nombre propio como por cuenta de otras entidades participantes,
entidades emisoras o usuarios de los servicios de la Sociedad de Sistemas.

Articulo 45. Regulacién y convenios aplicables

1. LaSociedad de Sistemas desarrollara mediante Circulares e Instrucciones las previsiones que
estime necesarias para la prestacion de estos servicios, en funcién del servicio concreto y su
alcance. Entre otros aspectos, dichas disposiciones exigiran la firma de un contrato especifico
para el tipo de servicio. En la elaboracién de estas disposiciones y contratos deberd atenderse
a la naturaleza del servicio y el caracter de la intervencién del destinatario del mismo, la
necesaria comprobacion de las autorizaciones y permisos necesarios, en cada caso.

2. Enla celebracion de los contratos relativos a la prestacién de tales servicios, la Sociedad de
Sistemas valorara la potencial contribucién a la seguridad, eficiencia y transparencia de los
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mercados de valores y atenderd, en su caso, a criterios de reciprocidad por parte de la otra
entidad.

3. Estos contratos para la prestacion de servicios por parte de la Sociedad de Sistemas quedaran
sometidos a la legislacion espafiola, salvo que, excepcionalmente, se considere mas
adecuada la sujecion a otro ordenamiento juridico.

Articulo 46. Prestacion de los servicios

1. Los servicios contemplados en el presente Titulo podran ser prestados por la Sociedad de
Sistemas directamente o mediante acuerdos con terceros relativos a dichos servicios
debiendo especificarse, en este Ultimo caso, las respectivas obligaciones y responsabilidades
que corresponderan a la Sociedad de Sistemas y a los terceros.

2. Para la prestacién de estos servicios, la Sociedad de Sistemas dispondra de estructuras
organizativas y medidas especificas para que éstos no interfieran en la adecuada prestacién
de los servicios basicos para los que la Sociedad de Sistemas esta autorizada en virtud del
articulo 83 de la Ley de los Mercados de Valores y los Servicios de Inversién.

TITULO IX. ENLACES CON DEPOSITARIOS CENTRALES DE
VALORES Y ACUERDOS CON MERCADOS, SISTEMAS DE

NEGOCIACION, ENTIDADES DE CONTRAPARTIDA CENTRAL Y
OTRAS ENTIDADES

Articulo 47. Acceso a los sistemas de liquidacién y otros servicios en la
Sociedad de Sistemas

1. De conformidad con lo establecido en la Seccién 3 del Capitulo III del Titulo III del Reglamento
de Depositarios Centrales de Valores, la Sociedad de Sistemas dara acceso a sus sistemas de
liquidacion a otras infraestructuras del mercado distintas de los Depositarios Centrales de
Valores, de forma transparente y no discriminatoria, con sujecion a lo dispuesto en la Ley de
los Mercados de Valores y de los Servicios de inversion, en el Reglamento de Depositarios
Centrales de Valores, en su normativa de desarrollo y en el presente Reglamento.

2. En la celebracién de los acuerdos que formalicen dicho acceso, la Sociedad de Sistemas
atendera a consideraciones de oportunidad del servicio objeto del convenio e interés general
de los mercados, y llevard a cabo una evaluaciéon exhaustiva de los riesgos que pudiera
entrafiar el acceso, conforme a lo que establezcan las normas técnicas de regulacion y
disposiciones de ejecucion de lo previsto en el articulo 53 del Reglamento de Depositarios
Centrales de Valores.

3. La Sociedad de Sistemas dictara cuantas disposiciones estime necesarias para la adecuada
reglamentacién de los aspectos relacionados con el alcance y la ejecucién de dichos acuerdos,
que deberan establecer previsiones, al menos, en relacién con las siguientes materias:

a) Objeto del acuerdo y obligaciones de las partes;
b) Formay requisitos de acceso a los servicios objeto del acuerdo;
¢) Procedimientos de comunicacion;
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Procedimientos, plazos y horarios de liquidacion y registro;

Procedimientos de coordinacién de los mecanismos de gestion de riesgos e
incumplimientos;

Coordinacién de las normas que determinan el momento de aceptacion e
irrevocabilidad de las 6rdenes de transferencia de valores y efectivo;

(Suprimido)

Tarifas por la prestacion de los servicios;

Duracion del acuerdo;

Modo de resolucién de las controversias entre las partes;

(Suprimido)

Articulo 48. Enlaces entre Depositarios Centrales de Valores

De conformidad con lo establecido en la Seccion 2 del Capitulo III del Titulo III del Reglamento
de Depositarios Centrales de Valores, la Sociedad de Sistemas podra celebrar acuerdos con
otros Depositarios Centrales de Valores con el objeto de establecer enlaces entre ellos.

Para ello, la Sociedad de Sistemas debera identificar y evaluar las posibles fuentes de riesgo
que se deriven de este acceso, estableciendo las medidas apropiadas para su seguimiento y
gestion, de acuerdo con lo establecido en el articulo 48 del Reglamento de Depositarios
Centrales de Valores.

El establecimiento del enlace requerira la autorizaciéon previa de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores cuando se acuerde el establecimiento de soluciones técnicas mutuas
para la liquidacion en los sistemas de liquidacion de valores que ambos Depositarios
Centrales de Valores gestionan, conforme a lo establecido en los articulos 19 y 48 del
Reglamento de Depositarios Centrales de Valores.

La autorizacién a la que se refiere el apartado anterior no serd necesaria en los casos en que
el acuerdo prevea el establecimiento de otros tipos de enlace, segun son definidos en el
Reglamento de Depositarios Centrales de Valores. En este supuesto, la Sociedad de Sistemas
notificara a la Comision Nacional del Mercado de Valores su intencion de establecer un enlace
estandar.

Antes del establecimiento del enlace, y de manera permanente una vez celebrado, la
Sociedad de Sistemas identificara, evaluara, y llevara a cabo el sequimiento y gestion de los
riesgos que puedan derivarse de su ejecucién, tanto para la propia Sociedad de Sistemas
como para sus participantes, y tomara las medidas apropiadas para mitigarlos.
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Disposicion transitoria: Régimen aplicable a la informacién almacenada en
el sistema de informacidn

Las entidades suministradoras de informacion al sistema de informacién mantienen la
responsabilidad sobre la integridad y veracidad de la informaciéon comunicada y almacenada
en el sistema, y conservan la propiedad sobre dicha informacion. Asimismo, deben seguir
asegurandose del cumplimiento de las obligaciones establecidas en la normativa de
proteccién de datos.

Por su parte, se mantiene el deber de confidencialidad de los datos a los que las entidades
hayan accedido a través del sistema de informacion y deberan establecer cuantas medidas
resulten necesarias para preservar la confidencialidad de dichas informaciones.

Estas obligaciones se mantendran durante el tiempo que la normativa exige para la
conservacién de la informacion almacenada.

Disposicion adicional: Desconexion del sistema de informacion

La Sociedad de Sistemas podra establecer los principios que regiran la desconexion del sistema
de informacion y la implementacion de los cambios que deban acometerse. Entre otros aspectos
identificara las fechas relevantes, las pruebas y actuaciones necesarias que deban realizar las
entidades participantes, depositarios centrales de valores e infraestructuras de mercado con las
que tenga un convenio, asi como aquellos otros aspectos relevantes para la desconexién del
sistema.

Disposicion Final: Entrada en vigor.

La presente modificacién del Reglamento de la Sociedad de Sistemas entrara en vigor el dia
siguiente de su publicacién en la pagina web de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, con las excepciones establecidas en el
apartado siguiente.

La modificacion de los siguientes articulos entrara en vigor en la fecha que se establezca por
Circular aprobada por el Consejo de Administracién de la Sociedad de Sistemas cuando haya
concluido la adaptacién a la eliminacion y desconexién del sistema de informacion conforme
a la Disposicion transitoria cuarta de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de
Valores y de los Servicios de Inversién:

Articulo 10, sobre requisitos técnicos y opciones de conectividad.

Articulo 19, apartado 2, letras a) y d), en lo que se refiere a las cuentas especiales de
intermediario financiero.

Articulo 32, apartados 2 y 3, sobre el procedimiento de comunicacién, aceptaciéon y
ejecucion de drdenes de transferencia que se realicen conforme al procedimiento
especial y opcional de intermediario financiero.

Articulo 33, sobre el procedimiento especial y opcional de intermediario financiero.

Articulo 34, apartado 2, sobre liquidacién de valores y las comunicaciones al sistema de
informacion.
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Titulo VI, relativo al sistema de informacién, transmision y almacenamiento de datos
(articulos 37 a 42).

Articulo 47, apartado 3, letras g) y k).

Disposicion transitoria, sobre el régimen aplicable a la informacion almacenada en el
sistema de informacion.
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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 recomendacién, un consejo de inversién, solicitud, invitacién 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 representacién, garantia o compromiso -expreso o implicito- es compromiso -expreso o implicito- es o sera
dado por BME en cuanto a la exactitud, integridad, suficiencia, idoneidad o fiabilidad del contenido de este material.

Al reflejar opiniones teéricas, 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 S.A.(BME) ni de ninguna de sus filiales, seran responsables de ninguna pérdida financiera, ni decisién tomada sobre la base de la informacién
contenida en este 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 informacién, 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
consentimiento previo por escrito de BME.

2023 Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S. A. Todos los derechos reservados.

BME www.bolsasymercados.es

Plaza de la Lealtad,1

Palacio de la Bolsa
28014 Madrid
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