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. DISPOSICIONS XERAIS

MINISTERIO DE ECONOMIA E FACENDA

15785 Real decreto 1282/2010, do 15 de outubro, polo que se regulan os mercados
secundarios oficiais de futuros, opciéns e outros instrumentos financeiros
derivados.

O Real decreto 1814/1991, do 20 de decembro, polo que se regulan os mercados
oficiais de futuros e opciéns, permitiu durante case vinte anos o desenvolvemento destes
mercados en Espafa, incrementandose progresivamente os volumes de contratacion e
diversificando a gama de contratos negociados neles.

A evolucion recente dos mercados financeiros en xeral, e do mercado de instrumentos
financeiros derivados en particular, provocou a obsolescencia do citado Real decreto
1814/1991, do 20 de decembro, e a necesidade de proceder a unha revision e actualizacion
da normativa pola que se rexen os mercados de futuros, opcidns e outros instrumentos
financeiros derivados en Espana. Neste sentido hai que ter en conta que a Lei 47/2007,
do 19 de decembro, pola que se modifica a Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de
valores, modificou o artigo 59 da dita lei co obxecto de introducir os elementos necesarios
que permitisen a modernizacion dos nosos mercados secundarios oficiais de instrumentos
financeiros derivados.

Con este real decreto desenvolvese o mencionado artigo 59 da Lei 24/1988, do 28 de
xullo, do mercado de valores, en diante, Lei 24/1988, do 28 de xullo, que ten os seguintes
obxectivos:

En primeiro lugar, equiparar a nosa regulacion aos estandares normativos propios dos
mercados internacionais do noso ambito, para mellorar a capacidade competidora dos
nosos mercados. En segundo lugar, facilitar a introducion de novos produtos, servizos e
lifras de negocio nos mercados espafiois de instrumentos financeiros derivados. En terceiro
lugar, reducir o risco sistémico asociado principalmente a compensacion e liquidacion dos
contratos de instrumentos financeiros derivados e, por ultimo, contribuir ao afondamento
do mercado Unico europeo co establecemento de acordos e conexidns con outros mercados
de derivados do noso ambito que favorezan a interoperabilidade, as ganancias de eficiencia
e a posibilidade de eleccion de infraestruturas de mercado por parte dos seus usuarios.

Para o cumprimento dos obxectivos mencionados, as novidades mais destacables do
novo réxime xuridico dos mercados secundarios oficiais de instrumentos financeiros
derivados son, por unha banda, a ampliacién dos produtos negociables e rexistrables
nestes mercados, que non se circunscriben sé a futuros ou opciéns, sendn que comprenden
todos os instrumentos financeiros derivados incluidos no artigo 2 da Lei 24/1988, do 28 de
xullo. Por outra banda, prevese a posibilidade de que a sociedade reitora do mercado
poida ofrecer os servizos de contrapartida central de conformidade co disposto no artigo 44
ter da Lei 24/1988, do 28 de xullo. Por ultimo, hai que destacar o novo sistema de achega
de garantias por parte dos membros do mercado e de utilizacion destas pola sociedade
reitora en caso de se produciren incumprimentos no mercado.

O Real decreto consta de 32 artigos, divididos en 6 capitulos, unha disposicién
transitoria, unha disposicion derrogatoria e tres disposicions derradeiras. Os capitulos |
e Il, baixo as rubricas respectivas de «Disposicions xerais» e «Dos mercados secundarios
oficiais de futuros e opciéns», consagranse a diversas cuestions de orde xeral e neles
aparecen xa esbozadas algunhas das innovaciéns fundamentais do proxecto. Asi, dentro
do capitulo I, no artigo 2, establécese a que é unha das novidades mais importantes deste
real decreto: a posibilidade de que a sociedade reitora ofreza servizos de negociacion,
rexistro e contrapartida central ou ben s6 servizos de rexistro e contrapartida ou so servizos
de negociacion. Xa no capitulo Il, dividido en catro seccions, a través do artigo 4 e 11,
alixéirase o contido preceptivo do Regulamento do mercado e das condicions xerais dos
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contratos, e suprimense algunhas menciéns excesivamente concretas e innecesarias,
tales como as modalidades de ordes e os horarios de contratacion, no primeiro caso, ou 0
primeiro e ultimo dia de negociacion, no segundo.

Suprimese a preceptiva intervencion dos organismos reitores dos mercados onde se
negocie o subxacente dos futuros e opciéns en relacion coa aprobacion de novos contratos
ou a sUa suspension.

No artigo 6 encontrase outra das grandes novidades, referida a posibilidade de instaurar
un réxime de rexistro contable de dobre nivel, formado polo rexistro central, a cargo da
sociedade reitora (sistema actual), e os eventuais rexistros de detalle, a cargo dos membros
autorizados a actuar como rexistradores. Asegurase a correspondencia entre ambos os
rexistros. Nesta estrutura, os clientes poden escoller entre abrir a sia conta no rexistro
central (sistema actual) ou no rexistro de detalle dun membro. As contas propias dos
membros abrense no rexistro central sen que as suas posicidns se compensen coas dos
clientes.

No artigo 10 queda aberta a posibilidade de que a sociedade reitora ofreza servizos de
contrapartida central para produtos derivados negociados bilateralmente que, polas suas
caracteristicas atipicas, non estan admitidos a negociacion nos mercados organizados.

O capitulo Il desenvolve as normas aplicables as sociedades reitoras dos mercados
secundarios oficiais de futuros e opcions. No artigo 14 suprimese a exixencia de que cada
mercado de futuros e opcidns conte coa slUa propia sociedade reitora e adécuase a
definicion das funcidns destas aos termos do actual artigo 59 da Lei do mercado de valores.
Estrutirase cada un deses mercados con caracter unitario, xestionado por unha mesma
sociedade reitora e rexido por unha normativa basica comun, pero coa posibilidade de
acoller diferentes grupos de contratos organizados polo tipo de activo subxacente. Asi
mesmo, no dito artigo 14 habilitase a sociedade reitora, de acordo coas disposiciéns do
artigo 59 da Lei do mercado de valores, para que poida ofrecer os servizos de contrapartida
central a que se refire o artigo 44 ter da Lei do mercado de valores.

O capitulo IV contén a regulacion dos membros dos mercados secundarios oficiais de
futuros e opcidns. A regulacion do acceso a condicion de membro adécuase ao artigo 59.3
da Lei do mercado de valores para se facer eco das novas modalidades de membros
contidas actualmente no dito corpo normativo. Igualmente, en consonancia co artigo 44 ter
da Lei do mercado de valores, prevese a posibilidade de que adquiran a condicién de
membro as entidades encargadas da depositaria central de valores e outras camaras de
contrapartida.

No capitulo V contense o réxime de garantias. O real decreto diversifica este réxime,
e incorporase a garantia achegada polo propio mercado e a garantia colectiva. Por outro
lado, a estruturacién do mercado por grupos de contratos permite o establecemento dun
esquema de achega de garantias adecuado ao risco propio de cada grupo, asi como o
cumprimento do principio de non contaminacion entre os diferentes grupos de contratos.

Finalmente, no capitulo VI establécense os principios basicos que debe respectar o
réxime de incumprimentos dos membros e clientes, que se recollera no Regulamento do
mercado.

Na parte final destaca a disposicion derrogatoria Unica, que recolle a derrogacion do
Real decreto 1814/1991, do 20 de decembro, polo que se regulan os mercados oficiais de
futuros e opcidns, asi como calquera outra norma de rango igual ou inferior ao proxectado
real decreto, no que resulte incompatible co seu contido.

Na disposicion derradeira primeira enuncianse os titulos competenciais constitucionais
que lle permiten ao Goberno da Nacién ditar este real decreto, a saber: a competencia
sobre a lexislacion mercantil, artigo 149.1.6.2 da Constitucion; as bases da ordenacion do
crédito, a banca e os seguros, artigo 149.1.11.2 da Constitucion, e as bases e coordinacion
da planificacién xeral da actividade econdmica, artigo 149.1.13.2 da Constitucion.

Por ultimo, na disposiciéon derradeira terceira, disponse a entrada en vigor da nova
norma o dia seguinte ao da sua publicacion no «Boletin Oficial del Estado». A ausencia
efectiva de «vacatio legis» salvase co periodo de adaptacion de seis meses establecido
pola disposicion transitoria Unica.
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Na sua virtude, por proposta da vicepresidenta segunda do Goberno e ministra de
Economia e Facenda, de acordo co Consello de Estado, e logo de deliberacion do Consello
de Ministros na sua reunion do dia 15 de outubro de 2010,

DISPONO:

CAPITULO |
Disposicions xerais
Artigo 1. Obxecto.

Quedan regulados mediante este real decreto a creacion, organizacion e funcionamento
dos mercados secundarios oficiais de futuros e opciéns de ambito estatal.

Artigo 2. Mercados secundarios oficiais de futuros, opciéns e outros instrumentos
financeiros derivados.

1. Os mercados secundarios oficiais de futuros, opcions e outros instrumentos
financeiros derivados teran por obxecto a negociacion, rexistro, compensacion, liquidacion
e contrapartida daqueles contratos de futuros, opcidons e doutros instrumentos financeiros
derivados, calquera que sexa o activo subxacente, previstos no artigo 2 da Lei 24/1988,
do 28 de xullo, que sexan aptos para iso de acordo co que se estableza no Regulamento
do mercado e nas correspondentes condicions xerais de cada contrato.

2. Asociedade reitora podera levar a cabo todas ou soamente algunha das funciéns
a que se refire 0 numero anterior, de acordo co que se estableza nas correspondentes
condiciéns xerais de cada contrato. Ademais, a sociedade reitora podera realizar a
actividade de contrapartida central, de acordo coas previsions do artigo 44 ter da
Lei 24/1988, do 28 de xullo, coas particularidades e nos termos que, se € 0 caso, se
establezan no Regulamento do mercado.

3. Os contratos estaran representados exclusivamente mediante anotacions en conta
nos rexistros contables da correspondente sociedade reitora as cales sera de aplicacion o
réxime contido no capitulo Il do titulo | da Lei 24/1988, do 28 de xullo, coas adaptacions
que impofan as especiais caracteristicas daqueles.

CAPITULO I
Dos mercados secundarios oficiais de futuros e opciéns
Seccion primeira. Autorizacidon dos mercados secundarios oficiais de futuros e opcions

Artigo 3. Autorizacién e inscricion de mercados secundarios oficiais de futuros e
opcions.

1. A autorizacién para a creacion de mercados secundarios oficiais de futuros e
opcions correspondera ao titular do Ministerio de Economia e Facenda, por proposta da
Comision Nacional do Mercado de Valores, en diante CNMV, de conformidade co disposto
no artigo 31 bis da Lei 24/1988, do 28 de xullo. A solicitude deberase xuntar a seguinte
documentacion:

a) Unha memoria explicativa na cal debera constar, polo menos, a xustificacion do
proxecto e a sua viabilidade, a identificaciéon dos promotores e a dotacién de medios
materiais e humanos prevista.

b) Un proxecto de estatutos da sociedade reitora.

c) Un proxecto de Regulamento do mercado.

d) Unha memoria de riscos que debera detallar conxuntamente os criterios e politicas
en materia de xestion dos riscos que asume a sociedade reitora no desenvolvemento das
suas funcidns, e especialmente na sua funcion de camara de contrapartida de acordo co
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disposto no artigo 10, asi como os mecanismos e procedementos que empregara para
mitigalos. A sociedade reitora mantera actualizada esta memoria, cuxas modificaciéns se
remitiran 8 CNMV.

2. Unha vez concedida a autorizaciéon a que se refire o numero un, os mercados
secundarios oficiais de futuros e opcions non poderan comezar a operar ata que a sua
sociedade reitora quede inscrita no rexistro oficial mencionado no artigo 92.i) da Lei 24/1988,
do 28 de xullo. Esta inscriciéon deberase producir no prazo de tres meses contados desde
a constituciéon da sociedade reitora.

Artigo 4. Regulamento do mercado.

1.  Os mercados secundarios oficiais de futuros e opcidns rexeranse polos preceptos
correspondentes da Lei 24/1988, do 28 de xullo, polo disposto neste real decreto e polo
seu propio Regulamento do mercado.

2. O Regulamento do mercado regulara, polo menos, as seguintes materias:

a) Membros do mercado:

1.° Clases de membros.

2.° Condiciéns de acceso a condicion de membro, nas suas diversas categorias.

3.° Contido minimo dos documentos contractuais que as diferentes clases de
membros deben subscribir coa sociedade reitora.

4.° Funcions, obrigas e dereitos das diferentes clases de membros coa sociedade
reitora e, de ser o caso, entre os propios membros do mercado.

b) Clientes:

1.° Dereitos e obrigas fronte & sociedade reitora e as diferentes clases de membros.

2.° Contido minimo dos documentos contractuais que deben subscribir cos membros
do mercado.

3.° Procedementos para a presentacion e tramitacion das reclamacions dos
clientes.

c) Negociacioén:

1.° Criterios xerais da negociacion.

2.° Clase de ordes e rexistro de transaccions.

3.° Forma de establecemento dos horarios de negociacion.
4.° Resolucion de incidencias.

5.° Sistema de difusion da informacion.

6.° Supostos de interrupcién da contratacion.

d) Rexistro:

1.° Sistema de rexistro.

2.° Normas xerais do rexistro.

3.° De ser o caso, réxime aplicable ao rexistro central e ao rexistro de detalle.

4.° Requisitos e funcidons dos membros autorizados para levar o rexistro de detalle
correspondente aos contratos dos seus clientes.

5.° Tipos de contas.

e) Liquidacion:

1.° Criterios xerais da liquidacion.
2.° Procedemento de liquidacion dos contratos.

f) Contrapartida central:
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1.° Criterios xerais da funcién de contrapartida, incluindo, se é o caso, o relativo a
responsabilidade da camara de contrapartida central.

g) Garantias:

1.° Reéxime xeral de determinacion.

2.° Meétodo de constitucidon das garantias exixibles aos membros e aos seus clientes.

3.° Criterios de remuneracion das garantias constituidas.

4.° De ser o caso, réxime xeral das garantias achegadas pola sociedade reitora e
réxime da garantia colectiva.

5.° Potestade da sociedade reitora para establecer limites as posicidons abertas de
membros e clientes.

6.° Criterios para a aplicacion das garantias.

h) Disciplina:

1.° Medidas que, sen prexuizo do previsto no capitulo VI sobre o réxime de
incumprimentos deste real decreto, poida adoptar a sociedade reitora para garantir o
adecuado desenvolvemento da negociacidn, compensacion, liquidacion, rexistro e
contrapartida e o estrito cumprimento das suas obrigas polos participantes no mercado.

2.° Réxime aplicable en caso de incumprimentos dos membros e clientes.

3.° Funcidéns de supervisidon da sociedade reitora.

i) Contratos:

1.° Figuraran como anexo ao Regulamento do mercado as condicions xerais dos
contratos aprobados segundo o disposto no artigo 11. Os ditos anexos produciran os
efectos do documento previsto no artigo 6 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

2.° Poderanse establecer tamén como anexo ao Regulamento do mercado diferentes
categorias ou grupos de contratos, entendendo por tales as clases de contratos
consideradas conxuntamente para os efectos da normativa e do réxime de garantias
aplicables a eles.

3. O titular do Ministerio de Economia e Facenda, e coa sua habilitaciéon expresa a
CNMV, co fin de protexer o interese dos investidores, de fomentar o bo funcionamento e a
transparencia dos mercados e de asegurar o respecto as normas da Lei 24/1988, do 28 de
xullo, poderan establecer normas a que se deban axustar obrigatoriamente os regulamentos
do mercado.

4. ACNMV podera establecer normas de obrigado cumprimento para os membros do
mercado nas sUas relacions cos seus clientes no referente & documentacién que debe
acompanar a formalizacién das ordes de compra ou venda e o seu rexistro.

5. As disposicions contidas no Regulamento do mercado teran o caracter de normas
de ordenacion e disciplina do mercado de valores, e estdn obrigados ao seu estrito
cumprimento a sociedade reitora, os membros do mercado e os clientes.

Artigo 5. Modificacién do Regulamento do mercado.

1. A modificaciéon do Regulamento do mercado requirira a aprobaciéon previa pola
CNMV.

2. Non requiriran aprobacién as modificaciéns derivadas do cumprimento de normas
legais ou regulamentarias, de resolucidns xudiciais ou administrativas, ou aquelas que a
CNMV, en contestacion a consulta previa e dada a sUa escasa relevancia, non o considere
necesario. Estas modificacions deberan ser comunicadas, en todo caso, 8 CNMV nun
prazo non superior a dous dias habiles desde a adopcion do acordo.
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Seccién segunda. Rexistro de contratos de instrumentos financeiros derivados
Artigo 6. Rexistro.

1. O Regulamento do mercado determinara o sistema de rexistro dos instrumentos
financeiros derivados anotados en conta. En concreto, seran obxecto de rexistro os
contratos de futuros, de opciéns e doutros instrumentos financeiros a que se refire o
artigo 2, que estean admitidos para os efectos de negociacion e contrapartida ou so6 para
os efectos de contrapartida.

2. Respecto dos contratos mencionados no numero anterior, poderan ser obxecto de
rexistro contratos negociados nos sistemas de negociacion do mercado, contratos
negociados bilateralmente entre os membros, entre os membros e os clientes, ou entre os
clientes, e contratos negociados en mercados ou sistemas de negociacion non xestionados
pola sociedade reitora, con que esta subscribise os oportunos acordos para levar a cabo
as funcions de camara de contrapartida central, ou en mercados ou sistemas xestionados
pola sociedade reitora, segundo o que se previse no regulamento propio do dito mercado
ou sistema de negociacion.

3. A sociedade reitora, de acordo co disposto no Regulamento do mercado,
determinara os medios técnicos, procedementais e operativos necesarios para que 0s
membros poidan acceder ao rexistro dos contratos mencionados no numero 1.

Artigo 7.  Rexistro central e rexistros de detalle.

1. O mantemento do rexistro correspondera a sociedade reitora que, se é o caso,
desenvolvera esta funcion xunto cos membros autorizados para o mantemento dos
rexistros de detalle, de acordo co previsto neste real decreto.

O Regulamento do mercado podera prever a existencia dun desdobramento do rexistro
central en rexistros de detalle correspondentes aos contratos dos clientes dos membros
do mercado. Neste caso, o rexistro contable dos contratos estara formado por un rexistro
central, a cargo da sociedade reitora, e polos rexistros de detalle, a cargo dos membros
autorizados a levalos, os cales deberan cumprir os requisitos que se establezan no
Regulamento do mercado para xestionar os ditos rexistros.

2. Os contratos anotaranse no rexistro central e, de ser o caso, simultaneamente nos
rexistros de detalle. As obrigas de contrapartida da sociedade reitora naceran desde o
momento en que os contratos se anoten no rexistro central ao seu cargo. Todas as
anotacidns que se practiquen nos rexistros de detalle estaran tamén reflectidas no rexistro
central.

3. A madificaciéon ou cancelacion das anotaciéns practicadas tanto no rexistro central
coma nos rexistros de detalle s6 se podera levar a cabo en virtude de resolucion xudicial,
salvo que se trate de erros materiais evidentes ou fallos técnicos, compensacions de
posicion dentro dunha conta ou traspasos entre contas, nos termos do Regulamento do
mercado.

4. A sociedade reitora sera responsable en todo momento do estrito control da
correspondencia entre as posicions reflectidas nas contas do rexistro central
correspondentes a cada membro e as das contas dos rexistros contables de detalle a
cargo dos ditos membros. Ademais, a sociedade reitora sera responsable de supervisar o
método de calculo e constitucion das garantias exixidas polos membros autorizados para
o0 mantemento dos rexistros de detalle aos seus clientes.

A sociedade reitora establecera os sistemas de comprobacion necesarios para
asegurar a correspondencia entre as contas do rexistro de detalle a cargo dos membros
autorizados a levalos, e as contas do rexistro central, de maneira que as primeiras tefian
o seu fiel reflexo nas segundas.

Artigo 8. Tipos de contas.

1. As contas do rexistro poderan ser propias ou de clientes. As contas propias dos
membros abriranse necesariamente no rexistro central e o seu titular sera o membro.
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Nelas rexistraranse, sen excepcion, todas as posicidons do membro no mercado. Os clientes
poderan abrir, a través dos membros, as suas contas no rexistro central xestionado pola
sociedade reitora, ou no rexistro de detalle xestionado polos membros autorizados a levalo.
O titular de cada unha destas contas sera un cliente e nelas anotaranse as suas
posicions.

2. As contas de clientes do rexistro de detalle poderan ser de dous tipos:

a) Aquelas para as cales se mantén, para os efectos do calculo e constitucién de
garantias, separacion entre as posicions dos clientes e as propias do membro, e

b) Aquelas para as cales, ainda conservandose separadas as anotaciéns das
posicions dos clientes, non hai separacioén, para os efectos do calculo e constitucion de
garantias, entre as posicions dos clientes e as propias do membro. Os titulares deste
ultimo tipo de conta deberan ser contrapartes elixibles nos termos do artigo 78 ter da
Lei 24/1988, do 28 de xullo.

3. As contas de cliente abertas no rexistro de detalle teran a sua correspondencia en
contas do rexistro central, cuxa titularidade corresponde ao membro, que reflectiran a
suma das posicions das contas de clientes abertas no rexistro de detalle.

As contas do rexistro central mencionadas no niumero anterior, que engloban e reflicten
as posicidons das contas do rexistro de detalle, poderan ser de dous tipos:

a) Aquelas para as cales se mantén, para os efectos do calculo e constitucién de
garantias, separacion entre as posicions dos clientes e as propias do membro, e

b) Aquelas para as cales, ainda conservandose separadas as anotaciéns das
posicions dos clientes, non hai separacion, para os efectos do calculo e constitucién de
garantias, entre as posicions dos clientes e as propias do membro.

4. Co fin de facilitar a operativa de membros e clientes, a sociedade reitora podera
establecer mecanismos que faciliten a asignacién de operaciéns negociadas a través dun
membro as contas doutro membro, responsable da xestion das posicions do titular das
ditas operacions.

Artigo 9. Obrigas dos membros autorizados para a mantemento de rexistros de detalle.

1. Os membros que lle soliciten a sociedade reitora seren autorizados para levar
rexistros de detalle dos contratos dos seus clientes con contas para as cales as garantias
estean separadas das garantias correspondentes a conta propia do membro, deberan
dispofier duns recursos propios minimos de dezaoito milléns de euros ou cumprir requisitos
alternativos que proporcionen un nivel equivalente de solvencia, de acordo co que se
estableza no Regulamento do mercado, en funciéon da categoria de membro ou das
funcions que desenvolvan.

Os membros que queiran ser autorizados para levar rexistros de detalle dos contratos
dos seus clientes con contas para as cales as garantias non estean separadas das
garantias correspondentes a conta propia do membro, deberan dispofier duns recursos
propios minimos de cincocentos millons de euros.

2. Os membros que soliciten ser autorizados para levar os rexistros de detalle
deberan dispoier dos medios técnicos adecuados que lle permitan ao membro organizar
e xestionar os rexistros de detalle de maneira que mantefian a axeitada correspondencia
co rexistro central a cargo da sociedade reitora, xestionar as garantias correspondentes as
posicions rexistradas nas contas dos rexistros de detalle e levar a cabo cantas actuacions
lles correspondan en desenvolvemento desta funcién, de acordo co que se estableza no
Regulamento do mercado.

3. Os membros autorizados a levar os rexistros de detalle deberan aplicar e cumprir
todas aquelas medidas que a sociedade reitora estableza, tanto no Regulamento do
mercado como nas normas de desenvolvemento deste, en relacion coas obrigas destes
membros, a forma e estrutura dos rexistros de detalle e a correspondencia entre estes
ultimos e o rexistro central.
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4. Os membros autorizados a levar rexistros de detalle estaran obrigados a
subministrar a CNMV, a sociedade reitora e a calquera autoridade que tefia legalmente
atribuidas potestades respecto da autorizacién e supervision da actuacion dos membros,
clientes e da sociedade reitora, toda a informacion detallada que lles sexa requirida
respecto das posiciéns de cada cliente rexistradas nas contas de clientes do rexistro de
detalle, do tipo que sexan.

Seccién terceira. Funcién de camara de contrapartida central
Artigo 10. Camara de contrapartida.

1. A sociedade reitora dara por si mesma, ou asegurara por medio doutra entidade,
logo de aprobaciéon da CNMV, contrapartida de todos os contratos que se negocien nos
sistemas de negociacion do mercado do cal sexa sociedade reitora, de acordo co disposto
no artigo 44 ter da Lei 24/1988, do 28 de xullo. Exceptuanse, se é o caso, e de acordo co
que se estableza nas correspondentes condicions xerais dos contratos, aqueles contratos
que no mercado s6 sexan obxecto de negociacion, respecto dos cales a sociedade reitora
alcanzase, se é o caso, os oportunos acordos con entidades de contrapartida central nas
cales se compensen e liquiden os ditos contratos.

2. No exercicio da funcién de contrapartida central previsto no artigo 2.2, a sociedade
reitora podera establecer acordos con outras entidades residentes e non residentes, cuxas
funcions sexan analogas ou que xestionen sistemas de compensacién e liquidacion de
valores, participar no accionariado das ditas entidades ou admitir estas como accionistas.
Os ditos acordos requiriran a aprobacion previa da CNMV ou, se é o caso, do Goberno, de
acordo co disposto no artigo 31 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, e a sua normativa de
desenvolvemento.

3. Igualmente, a sociedade reitora podera levar a cabo funciéns de contrapartida:

a) Dos contratos que, estando admitidos no mercado para os efectos de negociacién
e contrapartida, se negociasen directamente entre os membros, entre os membros e os
clientes, ou entre os clientes e respecto dos cales se solicitase o seu rexistro.

b) Dos contratos que, estando admitidos sé para os efectos de contrapartida, se
negociasen directamente entre os membros, entre os membros e os clientes, ou entre os
clientes e respecto dos cales se solicitase o seu rexistro.

c) Dos contratos negociados en mercados ou en sistemas de negociacién, non
xestionados pola sociedade reitora, con que esta subscribise os oportunos acordos para
levar a cabo as funciéns de camara de contrapartida central, ou xestionados pola sociedade
reitora segundo o que esta previse no regulamento propio do dito mercado ou sistema de
negociacion, todo iso de acordo co que se estableza nas correspondentes condicions
xerais dos contratos.

Seccion cuarta.  Contratos de instrumentos financeiros derivados
Artigo 11.  Condiciéns xerais dos contratos.

1. Correspondera a CNMYV, por solicitude da sociedade reitora, aprobar as condicions
xerais dos contratos que deban ser obxecto de negociacion, rexistro, compensacion,
liquidacién e contrapartida, asi como as suias modificacions.

2. As condiciéns xerais dos contratos deberanse redactar con claridade e precision,
e deberan conter, polo menos, os seguintes aspectos:

a) Descricion do tipo de subxacente dos contratos.

b) Categoria ou grupo de contratos a que pertence, se € o caso.

c) Importe nominal.

d) Funciéns que a sociedade reitora levara a cabo en relacion cos contratos.

e) Modo de determinacion dos vencementos de contratos admitidos para os efectos
de negociacion e contrapartida.

f) Forma de cotizacién para os contratos que sexan obxecto de negociacion.



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 251 Sabado 16 de outubro de 2010

g) Determinacion do formato do prezo para os contratos que se rexistren s6 para os
efectos de contrapartida.

h) Membros con acceso a negociacion ou ao rexistro para os efectos de
contrapartida.

i) Criterios para a introducion de novas series, no caso das opcions.

j) Regras de liquidacion ao vencemento, con indicacion, se € o caso, da forma de
determinacion dos valores entregables ou do prezo de liquidacion a vencemento.

k) Regras de determinacion, se procede, das garantias exixibles.

3. Poderanse negociar e rexistrar para os efectos de contrapartida, ou so6 rexistrarse
para os efectos de contrapartida ou sé negociarse contratos cuxo cumprimento exixa a
entrega efectiva, ao prezo convido, do activo subxacente a que se refiran ou doutro que
resulte equivalente, de acordo co previsto nos ditos contratos. Tamén se poderan negociar
e rexistrar para os efectos de contrapartida, ou sé rexistrarse para os efectos de
contrapartida ou s6 negociarse contratos cuxa liquidacion se efectue por diferenzas, e a
parte obrigada aboara o importe que resulte da diferenza entre o prezo inicialmente
convido e o prezo de liquidacion, determinado de acordo co previsto nas suas propias
condicions xerais, ou contratos cuxa liquidacion se poida realizar combinando a entrega
fisica do activo subxacente e a liquidacion en efectivo, de acordo co que se estableza nas
condicions xerais.

Artigo 12.  Suspensién da negociacién ou rexistro.

1. A CNMV podera suspender a negociacion ou o rexistro dun contrato cando
concorran circunstancias especiais que poidan perturbar o normal desenvolvemento das
operacions no mercado ou aconsellen a dita medida para a proteccién dos investidores.

2. A sociedade reitora podera suspender a negociacidon ou o rexistro de un ou de
varios contratos, ou a actuacién no mercado de un ou de varios dos seus membros, cando
resulte necesario para impedir a comisién dalgunha infraccién de normas ou para garantir
o ordenado desenvolvemento da negociaciéon, ou cando iso fose necesario para a
proteccion dos intereses da sociedade reitora, do mercado ou dos participantes nel. A
sociedade reitora informara previamente destas actuacions a CNMV ou ponerao
inmediatamente no seu cofiecemento.

3. A sociedade reitora fara publica a suspension da negociacion dos contratos, e a
suspension da actuacion no mercado de un ou de varios membros, salvo cando se puidese
causar prexuizo grave aos intereses dos investidores ou ao funcionamento ordenado do
mercado, de acordo co réxime de publicidade que se prevexa no Regulamento do
mercado.

4. A suspension, a que se refiren os dous numeros anteriores, quedara levantada
nun prazo maximo de dez dias habiles, salvo que fose ratificada expresamente por
subsistiren as causas que orixinasen a suspension.

Artigo 13.  Exclusion de contratos.

A sociedade reitora, atendendo a razéns de falta de liquidez ou ao interese xeral do
mercado, podera acordar a exclusion de contratos, o que, en ningun caso, podera supoier
a desaparicion das obrigas e dereitos asociados a todos os que non estivesen liquidados
nese momento. Inmediatamente despois de adoptar a decision debera comunicala a
CNMV e facela publica.

CAPITULO IlI
Das sociedades reitoras dos mercados secundarios oficiais de futuros e opciéns
Artigo 14. Natureza e funcioéns.

1. Os mercados secundarios oficiais de futuros e opcidons estaran rexidos e
administrados por unha sociedade andnima, denominada sociedade reitora, que tera como
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obxecto exclusivo as funciéns establecidas neste real decreto e aquelas directamente
relacionadas co seu desenvolvemento.

2. A sociedade reitora correspondelle organizar, dirixir, ordenar e xestionar o rexistro,
a negociacion, compensacién e liquidacién, asi como a contrapartida dos contratos
actuando como compradora nos contratos fronte ao vendedor e como vendedora nos
contratos fronte ao comprador. A sociedade reitora levara a cabo todas ou algunhas destas
funciéns de acordo co establecido neste real decreto, no Regulamento do mercado e nas
condicions xerais do correspondente contrato.

3. Asociedade reitora sera a responsable da organizacion dos servizos que ofreza e
dispofiera dos medios precisos para o seu funcionamento e, en xeral, dirixira e ordenara
as actividades que se desenvolvan no mercado.

4. Asociedade reitora non tera a condicién de membro negociador do correspondente
mercado. Non obstante, realizara no mercado as actuacions encomendadas por este real
decreto.

Artigo 15. Estatutos.

1. Os estatutos das sociedades reitoras e as suas modificacions deberan ser obxecto
de aprobacion pola CNMV. Non requiriran aprobacién as modificaciéns derivadas do
cumprimento de normas legais ou regulamentarias, de resolucions xudiciais ou
administrativas, ou aquelas que a CNMV, en contestacion a consulta previa e dada a sua
escasarelevancia, non considere necesario. Estas modificacions deberan ser comunicadas,
en todo caso, 8 CNMV nun prazo non superior a dous dias habiles desde a adopcién do
acordo.

2. Aaprobacion dos estatutos sociais ou das stias modificacions estara condicionada
a que se asegure de modo suficiente:

a) O cumprimento da Lei 24/1988, do 28 de xullo, e o establecido neste real decreto
e demais normativa de desenvolvemento.

b) A inexistencia de normas ambiguas ou insuficientemente desenvolvidas e a
prevision expresa dos elementos necesarios para garantir o adecuado desenvolvemento
do seu obxecto social.

3. Os estatutos sociais das sociedades reitoras deberanse inspirar nos fins do
mercado e no interese dos seus membros e, de forma especial, no dos clientes, e deberan
especificar, como minimo:

a) A composiciéon dos 6rganos colexiados e a determinacion dos acordos que
precisaran para a sua adopcion de maiorias cualificadas.

b) As eventuais limitacions da titularidade ou exercicio dos dereitos sociais,
especialmente os de voto, que, de acordo co texto refundido da Lei de sociedades andnimas
aprobado polo Real decreto lexislativo 1/2010, do 2 de xullo, se establezan para evitar
excesivas concentraciéns do poder social ou para o mellor respecto do interese do
mercado.

c) Os requisitos exixibles para poder posuir a condicidon de accionista.

4. De existir unha sociedade matriz da sociedade reitora, o réxime de aprobacion dos
seus estatutos sociais e das suas modificacions sera o previsto nos nUmeros anteriores.

Artigo 16.  Organos de administracién e direccion.

1. As sociedades reitoras deberan contar cun consello de administracion composto
por non menos de cinco persoas e con, polo menos, un director xeral.

2. O nomeamento dos membros do consello de administracion e do director xeral
debera ser aprobado pola CNMV para os efectos de comprobar que os nomeados reunen
os requisitos das letras f) e g) do artigo 67.2 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.
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Artigo 17. Requisitos financeiros.

1. O capital das sociedades reitoras sera o necesario para asegurar a consecucion
do seu obxecto social. Os recursos propios da sociedade reitora non deberan ser inferiores
a dezaoito millédns de euros nin @ suma das garantias achegadas pola sociedade reitora.

O titular do Ministerio de Economia e Facenda ou, coa sua habilitacion expresa, a
CNMV, podera determinar unha cantidade minima de recursos propios inferior a sinalada
no paragrafo anterior, atendendo as caracteristicas do mercado de que se trate e a
suficiencia dos ditos recursos propios e o seu grao de liquidez, de acordo cos riscos que
asume en cada momento e as probas de tension e outras técnicas similares que utilice.

2. A sociedade reitora debera manter informada a CNMV sobre os criterios de
determinacion da suficiencia dos seus recursos propios, incluindo o seu grao de liquidez e
efectividade, de acordo cos riscos que asume en cada momento e co resultado das probas
de tension ou outras técnicas que utilice na dita determinacién. Todo iso incluirase na
memoria de riscos a que se refire o artigo 3.1.d).

3. O capital social da sociedade reitora debera estar formado por accidéns nominativas
que estaran integramente subscritas e desembolsadas.

Artigo 18. Funciéns de supervision a cargo da sociedade reitora.

1. Senprexuizo das facultades de supervision, inspeccion e sancion que corresponden
a CNMYV, as sociedades reitoras dos mercados de futuros e opcidéns deberan velar pola
salvagarda dos dereitos dos investidores, pola correccion e transparencia dos procesos de
formacién dos prezos, pola seguridade do mercado e a ponderacién dos riscos asumidos
neles, pola estrita observancia das normas aplicables ao rexistro, contratacion e, de ser o
caso, contrapartida central e demais actividades propias do mercado, asi como, en xeral,
polo seu correcto desenvolvemento.

2. En cumprimento do disposto no numero anterior, as sociedades reitoras:

a) Poran de inmediato en cofiecemento da CNMV cantos feitos ou actuacions poidan
entrafar infraccion de normas de obrigado cumprimento ou desviacién dos principios
inspiradores da regulaciéon dos mercados de valores, asi como toda infraccion significativa
das normas do mercado e toda anomalia nas condiciéns de negociacion ou de actuacion
que poida supofier abuso de mercado.

b) Prestaran a CNMV canta asistencia lles solicite no exercicio das suas funciéns de
supervisién e inspeccién e en exercicio da sua potestade sancionadora.

c) Poderan suspender a negociacién de un ou de varios contratos, ou a actuaciéon no
mercado de un ou de varios dos seus membros, ou acordar a exclusion de un ou de varios
contratos, de acordo co disposto nos artigos 12 e 13.

d) Levaran a cabo as necesarias actuacions de comprobaciéon do cumprimento polos
membros das obrigas que lles corresponden; os membros deberan facilitar e cooperar nas
referidas comprobacioéns e atender os requirimentos de informacion que se lles dirixan.

e) En caso de incumprimento das obrigas que corresponden aos membros e clientes,
adoptaran, ou velaran por que se adopten, as medidas que se prevesen no Regulamento
do mercado. Estes incumprimentos poderan conducir ao peche de todas as posicions
abertas do membro ou cliente incumpridor e a perda da condicion de membro ou cliente,
na forma que se determine no Regulamento do mercado.

3. As sociedades reitoras deberan habilitar os medios e procedementos necesarios
para o exercicio das funciéns a que se refire o niUmero anterior, asi como das restantes
funciéns de vixilancia e supervision do funcionamento do mercado, tanto no seu aspecto
de negociacién coma de rexistro, compensacion asi como de liquidacién e contrapartida
central, se € o caso, que lles asigne este real decreto e demais normativa vixente.

4. ACNMV podera requirir canta informacion sexa precisa para avaliar o cumprimento
destas obrigas por parte das sociedades reitoras e establecer normas para o
desenvolvemento da sua actividade.
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Artigo 19.  Funciéns de direccion.

1. Os membros e clientes dos mercados secundarios oficiais de futuros e opciéns
estaran obrigados a cumprir cantas decisidons adopte a sociedade reitora, dentro do marco
da lexislaciéon vixente, dos seus estatutos sociais e do Regulamento do mercado, no
exercicio das suas funcions de organizacion, direccion, ordenacién, xestién e supervision
do rexistro, negociacion, compensacion e liquidacién, asi como de contrapartida central.

2. Asdecisions da sociedade reitora que tefian por obxecto a ordenacion e regulacién
xeral de aspectos determinados do rexistro, negociacién, compensacion e liquidacion, asi
como de contrapartida, ou do funcionamento do mercado ou da fixacién de requisitos ou
criterios, xa sexa en cumprimento dunha disposiciéon legal ou regulamentaria ou en
cumprimento do Regulamento do mercado, deberan ser publicadas e comunicadas a
CNMYV, nas vinte e catro horas seguintes & sua adopcion.

3. A CNMV podera suspender a aplicacién ou deixar sen efecto as decisiéns a que
se refire o niumero anterior, cando considere que infrinxen a lexislacion do mercado de
valores ou prexudican a correccién e transparencia do proceso de formacion de prezos ou
a proteccion dos investidores.

4. ACNMV velara pola correcta aplicacion por parte da sociedade reitora da lexislacion
vixente, do Regulamento do mercado e das decisions a que se refire o numero 2, e podera
para tal fin requirir a modificacion destas.

5. Deberanse publicar as decisions de caracter particular da sociedade reitora que
desenvolvan ou apliquen as decisiéns a que se refire o nUmero 2, ou que tefian por obxecto
cuestions de caracter técnico, operativo ou procedemental relativas ao rexistro, negociacion,
compensacion e liquidacién, asi como de contrapartida central ou ao funcionamento do
mercado.

Artigo 20. Réxime econoémico.

1. Os recursos alleos das sociedades reitoras non superaran en ningin momento o
valor contable dos seus recursos propios. Non se computaran, para estes efectos, os
depdsitos en garantia recibidos de membros ou clientes.

2. As sociedades reitoras elaboraran un orzamento estimativo anual, que debera
expresar detalladamente os prezos e comisiéns que vaian aplicar.

3. As sociedades reitoras poderan exixir retribucién polos bens ou servizos que
presten, incluido o aboamento de cantidades por negociacion ou liquidacidn de operacions,
a xestion de garantias, a conexion aos sistemas de negociacion e de liquidacion e o
pagamento dos servizos relacionados coa difusién ou publicacion de informacions relativas
ao mercado.

4. As sociedades reitoras deberan remitir & CNMV o seu orzamento estimativo anual
antes do un de decembro de cada ano, xunto cos prezos e comisions de que deriven os
seus ingresos, asi como as ulteriores modificacidons que introduzan nese orzamento,
prezos e comisions.

5. A CNMV podera establecer excepcions ou limitaciéns aos prezos maximos dos
servizos a que se refire o numero 3 cando poidan afectar a solvencia financeira da
sociedade reitora, provocar consecuencias perturbadoras para o desenvolvemento do
mercado de valores ou contrarias aos principios que o rexen, ou introducir discriminacions
inxustificadas entre os distintos membros do mercado. A CNMV podera solicitar das
sociedades reitoras a oportuna ampliacién da documentacion e dos datos en que se basea
a fixacion dos seus prezos e comisions.

6. O titular do Ministerio de Economia e Facenda e, coa sua habilitacién expresa, a
CNMYV, establecera os modelos dos estados contables e estatisticos, tanto publicos coma
reservados, que as sociedades reitoras deben remitir 8 CNMV, ditara as normas sobre a
sUa elaboracién e frecuencia de envio, e fixara a forma en que, se € o caso, se deberan
facer publicos.

7. Asociedade reitora debera someter as suas contas anuais a informe de auditoria,
segundo o establecido no artigo 86 da Lei 24/1988, do 28 de xullo. O informe de auditoria
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anual sera enviado a exame da CNMV, que podera dirixir a sociedade reitora as
recomendacions que considere pertinentes a resultas daquel.

CAPITULO IV
Dos membros dos mercados secundarios oficiais de futuros e opciéns
Artigo 21.  Acceso a condicion de membro.

1. Considéranse membros do mercado as entidades facultadas para negociar
contratos no mercado e para solicitar o rexistro de contratos para os efectos de contrapartida,
de conformidade coas especificacions contidas no Regulamento do mercado.

Os membros poderanse clasificar en categorias, de acordo cos seguintes criterios:

a) Que actuen so6 por conta allea, s6 por conta propia, ou por conta allea e por conta
propia.

b) Que participen ou non na liquidacion dos contratos.

c) Segundo outros criterios que a organizacion do mercado aconselle e 0 Regulamento
do mercado prevexa.

2. So6 poderan adquirir a condicion de membro do mercado as entidades referidas no
artigo 59.3 da Lei 24/1988, do 28 de xullo. O Regulamento do mercado fixara as condicions
que se deberan cumprir para adquirir a condicién de membro e, en particular, as que con
caracter adicional se exixan aos membros liquidadores e aos membros autorizados para
xestionar un rexistro de detalle, en atencién aos riscos propios das slUas especiais
funciéns.

3. As entidades que pretendan acceder a condicion de membro con capacidade
restrinxida & negociacion e solicitude de rexistro para os efectos de contrapartida
exclusivamente en relaciéon con futuros e opcions e outros instrumentos financeiros con
subxacente non financeiro, deberan:

a) Gozar de recofiecida e acreditada experiencia e profesionalidade no sector propio
do activo subxacente non financeiro correspondente.

b) Contar cuns recursos propios minimos de cincuenta mil euros.

c) Dispofier das medidas de organizacion necesarias para desenvolver adecua-
damente a funcion de membro do mercado e,

d) Cumprir cos requisitos adicionais de solvencia, organizacion e especialidade que
a sociedade reitora estableza.

4. Nos casos en que a sociedade reitora leve a cabo funcidns de contrapartida central
de acordo co disposto no artigo 44 ter da Lei 24/1988, do 28 de xullo, poderan adquirir a
condicion de membros as entidades encargadas da depositaria central de valores
autorizadas pola stia normativa a asumir riscos e outras camaras de contrapartida central,
de acordo cos oportunos acordos que a sociedade reitora subscribise para o efecto. En
todo caso, a sociedade reitora podera rexeitar a participacién daquelas entidades que non
admitan, en termos de reciprocidade, a participacion da sociedade reitora nos seus
sistemas.

5. A condicion de membro do mercado outorgaraa a sociedade reitora, logo de
solicitude do interesado, de acordo cos requisitos previstos no Regulamento do mercado.
A solicitude sé podera ser denegada ou a condicién de membro retirada por incumprimento
dos requisitos establecidos no Regulamento do mercado.

6. A solicitude para o acceso a condicién de membro do mercado deberase xuntar
unha certificacion expedida pola CNMV ou o Banco de Espafia, segundo o tipo de entidade
de que se trate, que acredite o cumprimento das condiciéns previstas no artigo 59.3 da
Lei 24/1988, do 28 de xullo.

7. Asociedade reitora remitira @ CNMV unha relacion actualizada dos seus membros
polo menos unha vez ao trimestre.




=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 251 Sabado 16 de outubro de 2010 Sec.l. Pax.14

8. De acordo co disposto no artigo 84 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, todos os
membros dos mercados secundarios oficiais de futuros e opcidns quedaran suxeitos ao
réxime de supervision, inspeccion e sancién establecido na dita lei.

Artigo 22. Perda da condicién de membro.

A condicién de membro do mercado pérdese por renuncia ou por incumprimento dos
requisitos e obrigas previstos neste real decreto e no Regulamento do mercado.

CAPITULO V
Do réxime de garantias
Artigo 23. Deber de constitucion e mantemento de garantias.

1. O Regulamento do mercado establecera o réxime de determinacion, constitucion,
mantemento, exixencia e xestion das garantias que deban constituir os membros e clientes,
en funcién:

a) Das posicidns abertas que tefian contraidas ou de que sexan responsables.
b) Da categoria de membro de que se trate.
c) Das funcions que desenvolvan os ditos membros.

A sociedade reitora deberda manter informada a CNMV sobre os criterios de
determinacion dos parametros de calculo das garantias que aplique en cada momento. Os
ditos criterios incluiranse na memoria de riscos a que se refire o artigo 3.1.d).

2. As garantias que os membros do correspondente mercado e os clientes constitian
de conformidade co réxime contido no seu respectivo regulamento e en relacién con
calquera operacion realizada no ambito de actividade dos mercados de futuros e opciéns
s6 responderan fronte as entidades a cuxo favor se constituiron e unicamente polas obrigas
que de tales operacions deriven para coa sociedade reitora ou cos membros do
correspondente mercado.

3. De acordo co que se estableza no Regulamento do mercado, as garantias seran
constituidas a favor da sociedade reitora polos membros e clientes titulares de contas
abertas no rexistro central e, se é o caso, a favor dos membros autorizados a levar rexistros
de detalle, polos clientes titulares de contas de rexistro de detalle.

As garantias a favor da sociedade reitora constituiranse ante esta ou ante os membros,
segundo se estableza no Regulamento do mercado. As garantias a favor dos membros
autorizados a levar un rexistro de detalle constituiranse ante estes. En todo caso, os
membros deberan manter un rexistro diferenciado das garantias que ante eles se
constituan.

4. Os membros autorizados a levar os rexistros de detalle deberan aplicar e cumprir
todas aquelas medidas que a sociedade reitora estableza, tanto no Regulamento do
mercado como nas normas de desenvolvemento deste, en relacion coa xestidon de
garantias.

A sociedade reitora establecera os sistemas de comprobacion necesarios respecto da
adaptacién da xestioén de garantias dos membros que estean autorizados a levar rexistro
de detalle conforme o disposto no Regulamento do mercado.

Artigo 24. Réxime de garantia colectiva.

1. O Regulamento do mercado podera establecer un réxime de garantia colectiva,
que sera obrigatorio para todas ou, se é o caso, algunha categoria de membros, de acordo
co que se estableza no dito regulamento.

No caso de que se estableza un réxime de garantia colectiva, o Regulamento do
mercado debera establecer os criterios para determinar os membros obrigados a realizar
achegas, os criterios para determinar os importes das ditas achegas e a finalidade
destas.
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2. A sociedade reitora debera manter informada a CNMV sobre os criterios de
determinacion dos importes das garantias colectivas que aplique en cada momento, asi
como do resultado das probas de tensidén ou outras técnicas que utilice para a dita
determinacion. Estes criterios incluiranse na memoria de riscos a que se refire o
artigo 3.1.d).

Artigo 25. Garantias achegadas pola sociedade reitora.

O Regulamento do mercado podera establecer un réxime de achega de garantias pola
sociedade reitora atendendo:

a) As funciéns de ordenacion do rexistro, negociacién, compensacion, liquidacion e
contrapartida que realice a sociedade reitora.

b) Anaturezados contratos que sexan obxecto de rexistro, negociacién, compensacion
e liquidacién e contrapartida.

c) As categorias de membros que participen no mercado e &s funciéns que
desenvolvan.

Artigo 26. Actualizacion das garantias.

1. Oimporte das garantias calcularase diariamente e actualizarase coa periodicidade
que determine o Regulamento do mercado.
2. As regras de determinacién e actualizacion das garantias teran en conta:

a) A natureza das operacions.

b) A posicion financeira resultante para quen deba constituilas.

¢) Avolatilidade e a marxe maxima de flutuacion diaria das cotizacions.

d) Calquera outra circunstancia que, ao xuizo da sociedade reitora, poida influir sobre
o risco de eventuais incumprimentos ou afectar a evolucién dos mercados en que se
negocien os activos nos cales se baseen os respectivos futuros, opciéns ou instrumentos
financeiros derivados.

3. O incumprimento da obriga da constitucion ou actualizacion das garantias por un
cliente ou por un membro do mercado podera conducir ao peche de todas as suas posicions
abertas, na forma que se determine no Regulamento do mercado. Adicionalmente
poderanse realizar reclamacions adicionais por quebrantos non cubertos e pola aplicacién
das medidas previstas no Regulamento do mercado nos supostos de incumprimento das
obrigas a que se refire este artigo.

Artigo 27. Materializacion das garantias.

1. A constitucion de garantias formalizarase e materializarase nos termos previstos
no Regulamento do mercado a través de calquera forma que, ao xuizo da CNMV, supofia
unha garantia suficiente e liquida de cobertura de riscos ou mediante aquela que, con
caracter xeral, estableza a CNMV mediante circular.

2. A xestiébn patrimonial das garantias achegadas por membros e clientes
desenvolverase en nome e por conta destes con plena dispofiibilidade das garantias pola
sociedade reitora ou 0 membro a cuxo favor se constituisen, que deberan aplicala aos fins
para os cales foron constituidas en cumprimento do disposto no Regulamento do
mercado.

Asociedade reitora ou 0 membro do mercado controlara adecuadamente o investimento
dos correspondentes fondos, utilizando para o efecto contas separadas das suas propias,
e informara puntualmente dos correspondentes movementos para que tefia lugar a sua
inmediata contabilizacién. O disposto neste numero tamén sera de aplicaciéon nos casos
en que as garantias constituidas a favor da sociedade reitora sexan custodiadas por unha
entidade diferente debidamente autorizada para iso.
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CAPITULO VI
Réxime de incumprimentos
Artigo 28. Réxime de incumprimentos.

O Regulamento do mercado establecera o réxime aplicable en caso de incumprimento
polos membros e clientes das obrigas que lles corresponden, e determinara as causas de
incumprimento, as medidas que se adoptaran en caso de incumprimento, asi como os
procedementos que se seguiran para a adopcion desas medidas e as actuaciéns que
corresponda levar a cabo a sociedade reitora ou aos membros do mercado.

As medidas que se deberan adoptar en caso de incumprimento poderan consistir na
suspension temporal do membro ou cliente, o peche ou o traslado de contratos rexistrados,
a execucién das garantias constituidas e, en ultima instancia, a perda da condicién de
membro ou cliente.

Artigo 29. Causas de incumprimento.

Consideraranse causas de incumprimento, nos termos que se establezan no
Regulamento do mercado, o incumprimento por parte do membro ou cliente dos requisitos
e das obrigas previstas no Regulamento do mercado ou nos contratos que deben subscribir
coa sociedade reitora ou os membros, asi como das normas de conduta que correspondan
aos membros ou clientes de acordo co establecido na Lei 24/1988, do 28 de xullo, en
especial o das normas relativas a prevencion do abuso de mercado.

Artigo 30. Suspension temporal de membros e clientes.

1. No momento en que existan indicios de que un membro ou cliente incumpriu os
requisitos e obrigas previstos no Regulamento do mercado ou nos contratos
correspondentes, poderase acordar a sua suspensiéon temporal nos termos que estableza
o Regulamento do mercado.

2. Antes de acordar a suspensién temporal, se a causa de incumprimento o permitise
e sempre que non exista risco para a sociedade reitora, para o mercado ou para os
participantes nel, o Regulamento do mercado podera prever que se conceda ao membro
ou cliente un prazo prudencial para proceder a emendar o incumprimento.

3. A suspension temporal do membro ou cliente supofiera o establecemento das
limitacions oportunas a sua actuacion no mercado sen que, en ningun caso, se modifiquen
as suas obrigas de constitucion de garantias nin de realizacion dos pagamentos
correspondentes as liquidacions que en cada caso procedan.

4. As decisions de suspensiéon temporal de membros, en todo caso, e as de clientes,
cando se trate dunincumprimento de especialimportancia e transcendencia, comunicaranse
a CNMV e, de ser o caso, as correspondentes autoridades que tefian legalmente atribuidas
potestades respecto da autorizacion e supervision da actuaciéon dos membros, dos clientes
e da sociedade reitora.

Artigo 31. Peche ou traslado dos contratos.

1. Nos termos que se establezan no Regulamento do mercado, declarado o
incumprimento dun membro ou cliente, poderase proceder ao peche dos seus contratos,
asi como ao traslado ou peche dos contratos que o0 membro incumpridor tivese por conta
dos seus clientes.

2. Tras comunicalo 8 CNMV, xestionarase o traslado dos contratos que o membro
que incorrese en incumprimento tivese rexistrados por conta dos seus clientes, xunto cos
instrumentos financeiros e o efectivo en que estivesen materializadas as correspondentes
garantias.

3. Poderanse pechar todos ou parte dos contratos correspondentes:
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a) Nos casos en que non se puideren trasladar todos ou alguns dos contratos de
clientes.

b) En caso de que, ao xuizo da sociedade reitora, a evolucion do mercado tiver como
consecuencia que as garantias correspondentes a todos ou a alguns dos contratos de
clientes non cubran adecuadamente o risco da sociedade reitora.

c) En caso de que as garantias por posicién non cubran adecuadamente o risco do
membro a quen se efectle o traslado dos contratos segundo corresponda.

4. Nos termos que se establezan no Regulamento do mercado, todos os custos e
gastos derivados do incumprimento dun membro ou cliente deberan ser aboados polo
cliente ou membro incumpridor, € seran deducidos, se € o caso, do produto obtido da
execucion das garantias constituidas por estes.

Artigo 32. Deberes de informacién e cooperacion.

Nos termos que, de ser o caso, se establezan no Regulamento do mercado, os suxeitos
que intervenan nos procedementos de adopcion de medidas en caso de incumprimento
estan suxeitos aos seguintes deberes de informacién e cooperacion:

a) Informar o cliente ou membro incumpridor das medidas adoptadas, coa maior
brevidade posible.

b) Colaborar plenamente coa CNMV e, de ser o caso, coas correspondentes
autoridades que tefian legalmente atribuidas potestades respecto da autorizaciéon e
supervision da actuacién dos membros, dos clientes e da sociedade reitora.

c) Cooperar no intercambio de informacién en relaciéon coas medidas adoptadas
respecto ao cliente ou membro incumpridor, con calquera mercado, camara de
contrapartida ou sistema de compensacion e liquidacion en que actue o cliente ou membro
incumpridor, e coa CNMV ou calquera autoridade que tefia legalmente atribuidas
potestades respecto da autorizacion e supervision da actuaciéon dos membros, dos
clientes e da sociedade reitora.

Disposicion transitoria Unica. Adaptacion dos mercados autorizados a este real decreto.

1. Os mercados de futuros e opcions financeiros autorizados ao abeiro da Lei 24/1988,
do 28 de xullo, dispofieran dun prazo de seis meses, a partir da entrada en vigor deste real
decreto, para adaptaren as disposicions do seu Regulamento do mercado.

2. Ata que a CNMV faga publica a aprobacion dos regulamentos adaptados, estes
mercados rexeranse polo disposto no Real decreto 1814/1991, do 20 de decembro, polo
que se regulan os mercados oficiais de futuros e opciéns, a sua normativa de
desenvolvemento, os regulamentos vixentes na data de entrada en vigor deste real decreto
e, de ser o caso, polas circulares ditadas en desenvolvemento deste.

3. Ata que o titular do Ministerio de Economia e Facenda faga uso, se é o caso, da
habilitacién a que se refire a disposicidon derradeira segunda deste real decreto, entenderase
vixente a Orde ECO0/3235/2002, do 5 de decembro, pola que se desenvolven as
especialidades aplicables aos mercados secundarios oficiais de futuros e opcioéns sobre o
aceite de oliva.

4. Asi mesmo, os ditos mercados deberan remitir a CNMV, nun prazo de seis meses
a partir da entrada en vigor deste real decreto, a memoria de riscos a que se refire o
artigo 3.1.d) deste real decreto na cal se detallen os criterios e politicas en materia de
xestién de riscos, asi como 0s mecanismos e procedementos que empregan para
mitigalos.

Disposicion derrogatoria unica. Derrogacién normativa.

Queda derrogado o Real decreto 1814/1991, do 20 de decembro, polo que se regulan
0s mercados oficiais de futuros e opciéns, asi como calquera outra norma de igual ou
inferior rango no que se opoia a este real decreto.
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Disposicion derradeira primeira. Titulos competenciais.

Este real decreto ditase de conformidade co disposto no artigo 149.1.6.2, 11.2e 13.2da
Constitucion.

Disposicion derradeira segunda. Habilitacion para o desenvolvemento deste real
decreto.

O titular do Ministerio de Economia e Facenda e, coa sua habilitacién expresa, a
CNMV, ditaran as disposicions necesarias para o desenvolvemento e aplicacion deste real
decreto, incluindo, se é o caso, as disposicions que eventualmente foren necesarias por
razon das especiais caracteristicas de determinados instrumentos financeiros ou dos
activos subxacentes en que estes se baseen.

Disposicién derradeira terceira. Entrada en vigor.

Este real decreto entrara en vigor o dia seguinte ao da sua publicacién no «Boletin
Oficial del Estado».

Dado en Madrid o 15 de outubro de 2010.
JUAN CARLOS R.

A vicepresidenta segunda do Goberno
e ministra de Economia e Facenda,

ELENA SALGADO MENDEZ
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