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BANCO DE ESPANA

RESOLUCION de 11 de diciembre de 1998,
de la Comision Ejecutiva del Banco de Esparnia,
por la que se aprueban las cldusulas generales
aplicables a las operaciones de politica mone-
taria del Banco de Espana.

29001

En virtud de lo dispuesto en el articulo 23.1.a) de
la Ley 13/1994, de Autonomia del Banco de Espania,
y de conformidad con el articulo 6 1.a) de su Reglamento,
la Comisidon Ejecutiva, en sesion de 11 de diciembre
de 1998, ha aprobado las «Clausulas Generales Apli-
cables a las Operaciones de Politica Monetaria», que
formalice el Banco de Espana a partir de 1 de enero
de 1999, y que siguen a continuacion:

CLAUSULAS GENERALES APLICABLES A LAS OPERA-
CIONES DE POLITICA I\éION_ETARIA DEL BANCO DE
ESPANA

Introduccion.

I. Régimen juridico general.

II.  Ambito de aplicacién.

lll. Operaciones de politica monetaria.

IV. Condiciones basicas de las operaciones de poli-
tica monetaria.

V. Procedimientos aplicables a las operaciones de
politica monetaria.

VI. Activos de garantia.

VII. Supuestos de incumplimiento.

VIIl. Efectos derivados de los supuestos de incum-
plimiento.

IX. Fuerza mayor.

X. Denegacion o suspensiéon del acceso de la con-
traparte a las operaciones de politica monetaria.

Xl. Ley aplicable y fuero.

Xll.  Domicilio.

XIl.  Modificacion.

CLAUSULAS GENERALES APLICABLES A LAS OPERA-
CIONES DE POLITICA MONETARIA DEL BANCO DE
ESPANA

Introduccion.

I. El articulo 4A del Tratado de la Comunidad Eu-
ropea (el Tratado) crea el Sistema Europeo de Bancos
Centrales (SEBC) cuyo objetivo, segun sefialan el articu-
lo 105 del Tratado y el articulo 2 de los Estatutos del
SEBC y del Banco Central Europeo (BCE), es mantener
la estabilidad de precios. Sin perjuicio de dicho objetivo,
el SEBC apoyara las politicas econdmicas generales en
la Comunidad Europea con miras a contribuir a la con-
secucion de los objetivos de la Comunidad, tal y como
se establece en el articulo 2 de los referidos Estatutos.

Il. Entre las funciones basicas del SEBC, segun sefia-
lan los articulos 105 nimero 2 del Tratado y 3 nimero 1
de los Estatutos, se encuentra la de definir y ejecutar
la politica monetaria de la Comunidad.

lll. El BCE, como garante del cumplimiento de las
funciones encomendadas al SEBC, de conformidad con
lo dispuesto en los articulos del Tratado citados en el
apartado | anterior y en los articulos 12.1 y 14.3 de
los Estatutos del SEBC, asi como en los articulos 3.1
inciso primero, 18.2 y 20, parrafo primero del mismo,
ha aprobado la Orientacion («Guideline») de 11 de sep-
tiembre de 1998 (ECB-GL/1998/02) sobre Instrumen-
tos y Procedimientos de Politica Monetaria del SEBC,
y sus modificaciones.

En dicha disposicién se contienen los principios, ins-
trumentos, procedimientos y criterios a los que deberan
ajustarse las operaciones de politica monetaria entre los
Bancos Centrales miembros del SEBC y sus contrapartes
de politica monetaria.

IV. De conformidad con el articulo 1.3 de la Ley
13/1994, de 1 de junio, de Autonomia del Banco de
Espafia, modificado por la Ley 12/1998, de 28 de abril,
en el ejercicio de las funciones que se deriven de su
condicion de parte integrante del SEBC, el Banco de
Espafia se ajustard a las orientaciones e instrucciones
del BCE en virtud de las disposiciones del Tratado y
de los Estatutos del BCE.

V. Entre las indicadas funciones encomendadas por
la Ley al Banco de Espaia se encuentra la de participar
en el desarrollo de la funcién del SEBC de «definir y
ejecutar la politica monetaria de la Comunidad».

En el ejercicio de sus funciones, el Banco de Espafa
quedara sometido al ordenamiento juridico-privado, sal-
vo que actle en el ejercicio de las potestades admi-
nistrativas conferidas por la Ley.

VI. De conformidad con lo anterior, y a fin de esta-
blecer el marco general al que, de acuerdo con la
Orientacion del BCE referida y con las caracteristicas
especificas del sistema financiero y de los mercados
espanoles, habran de sujetarse las operaciones de poli-
tica monetaria que efectue el Banco de Espafia con las
entidades habilitadas para ello, y en virtud de lo dispuesto
en el articulo 23.1, a), de la Ley de Autonomia del Banco
de Espafia, la Comisiéon Ejecutiva, en sesion de 11 de
diciembre de 1998, ha acordado de conformidad con
el articulo 61, a), del Reglamento del Banco de Espana,
aprobar las «Clausulas Generales Aplicables a las Ope-
raciones de Politica Monetaria» que siguen a continua-
cion:

CLAUSULAS GENERALES APLICABLES A LAS OPERA-
CIONES DE POLITICA MONETARIA DEL BANCO DE
ESPANA

I. Régimen juridico general.

Seran de aplicaciéon a las operaciones de politica
monetaria que contrate el Banco de Espana, ademas
de lo previsto en las presentes Cladusulas Generales:

Las instrucciones que dicte el Banco de Espana.

La normativa e instrucciones del Banco de Espana
que regulen la Central de Anotaciones y el Sistema de
Liquidacion del Banco de Esparna (en adelante, SLBE),
en cuanto les sea de aplicaciéon por razén de la materia.

Lo establecido en los contratos que se concluyan
entre el Banco de Espana y las Contrapartes en ope-
raciones de politica monetaria, los cuales se ajustaran
a los modelos que el Banco de Espafia tenga aprobados
al efecto.

Il.  Ambito de aplicacion.

1. El Banco de Espana sélo operard con aquellas
entidades que cumplan lo dispuesto en estas Condicio-
nes Generales.

Sdlo las entidades que, de acuerdo con lo previsto
en el articulo 19.1 de los Estatutos del SEBC/BCE y
en la normativa comunitaria de desarrollo, estén sujetas
a la obligacién de mantener reservas minimas, pueden
acceder a las facilidades permanentes y participar en
las operaciones de mercado abierto realizadas mediante
subastas estandar.

2. En particular, el Banco de Espafia realizara las
operaciones de politica monetaria con las entidades que
cumplan los siguientes requisitos:

Ser entidad de crédito, u otra entidad sujeta al man-
tenimiento de reservas minimas, establecida en Espafa.
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Se considera que una entidad estd establecida en Espana
si tiene su sede principal o una sucursal autorizada para
operar en territorio espanol.

Ser financieramente solvente y estar sujeta a super-
vision armonizada por parte de las autoridades nacio-
nales en el ambito de la Comunidad Europea o del Espa-
cio Econémico Europeo.

No obstante, las entidades financieramente solventes
que estén sujetas a supervision nacional no armonizada,
pero equivalente, podradn también ser aceptadas como
contraparte.

Cumplir los requisitos operativos que establezca el
Banco de Espana.

Las operaciones de Compraventa Simple de valores,
definidas en la clausula lll siguiente, no estaran sujetas
a los requisitos indicados anteriormente.

Asimismo, el Banco de Espana establecera los requi-
sitos minimos exigibles a las entidades para la contra-
tacion de determinadas categorias de operaciones de
politica monetaria.

Para operaciones de ajuste instrumentadas mediante
subastas rapidas o procedimientos bilaterales, el Banco
de Espaia seleccionara un conjunto de entidades como
contrapartida.

Si, por razones operativas, el Banco de Espafa no
pudiera negociar con todas las entidades en una o varias
transacciones de las mencionadas en el parrafo anterior,
el Banco de Espafia seguird un turno rotativo de con-
vocatoria que asegure un acceso equitativo entre las
entidades.

3. En circunstancias excepcionales el BCE podra
realizar directamente operaciones bilaterales de ajuste
con las entidades que hubiera seleccionado.

4. Las presentes Cladusulas Generales seran igual-
mente aplicables a las operaciones de politica monetaria
del Banco de Espana cuando los activos de garantia
afectos a las mismas se encuentren depositados o regis-
trados fuera de Espafia.

No serd de aplicaciéon lo dispuesto en las presentes
Clausulas Generales a las actividades del Banco de Espa-
na relativas a la constitucion, administracion o ejecucion
de garantias sobre activos depositados o registrados en
Espafia en su condicion de agente o corresponsal en
operaciones de politica monetaria del BCE o de otro
Banco Central perteneciente al SEBC.

lll. Operaciones de politica monetaria.

Para la ejecucién de las operaciones de politica mone-
taria, el Banco de Espafa se ajustara a los siguientes
principios y reglas:

1. Aspectos generales.

1.1 El Banco de Espafa en el ejercicio de las fun-
ciones que tiene encomendadas de conformidad con
el articulo 7, nimero 3, apartado a), de su Ley de Auto-
nomia, podrd realizar operaciones de mercado abierto,
y ofrecer facilidades permanentes.

La negociacion, formalizacion y ejecucion de las ope-
raciones relativas a los distintos instrumentos de politica
monetaria se llevaran a cabo con sujecién a lo que dis-
ponga el Banco de Espania, sin perjuicio de las relaciones
contractuales a las que se ajusten las diferentes ope-
raciones.

1.2 Definiciones.—En las presentes cldusulas gene-
rales se utilizan los términos que se indican con el sig-
nificado asignado a cada uno de ellos a continuacién:

Operacion de Mercado Abierto: operaciéon ejecutada
a iniciativa del Banco de Espaia en los mercados finan-
cieros que supone la realizacion de cualquiera de las
siguientes transacciones: 1. Compra o venta simple de
activos; bien al contado, bien a plazo; 2. Compra o

venta de activos mediante una operacion doble; 3. Con-
cesion de préstamos con garantia prendaria; 4. Colo-
cacion de Certificados de Deuda del BCE, o 5. Cap-
tacion de depdsitos.

Operacion Temporal: operacién por la cual el Banco
de Espana compra o vende activos mediante una Ope-
racion Doble, o realiza operaciones de Crédito con garan-
tia prendaria.

Compraventa Simple: transaccion por la cual el Banco
de Espana compra o vende al contado o a plazo activos
a vencimiento en el mercado. Este tipo de operaciéon
recibe también la denominacién de operaciéon a venci-
miento.

Operaciones Dobles: aquéllas en cuya virtud el ven-
dedor vende valores u otros activos al comprador contra
el pago de un precio de compra, al tiempo que éste
ultimo conviene vender al primero dichos valores o acti-
vos, 0 sus equivalentes, contra el pago del precio de
recompra, en una fecha determinada.

En particular, tendran la consideracion de Operacio-
nes Dobles las siguientes:

Las operaciones simultaneas, a que se refiere el
segundo parrafo del nimero 1 de la disposicién adicional
duodécima de la Ley 37/1998, de 16 de noviembre,
de reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores, consistentes en la contratacién, al mis-
mo tiempo, de dos compraventas de valores de sentido
contrario, realizadas ambas con valores de idénticas
caracteristicas y por el mismo importe nominal, pero
con distinta fecha de ejecucién. Las dos compraventas
que componen una operacion simultdnea pueden ser
ambas al contado, ambas a plazo, o la primera al contado
y la segunda a plazo.

Las compraventas con pacto de recompra que se
regulan en el tercer parrafo del nimero 1 de la dispo-
sicion adicional duodécima de la Ley 37/1998, de 16
de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores.

Préstamos o Créditos con garantia prendaria: ope-
raciones de financiacién con la cobertura de una garantia
prendaria sobre activos de garantia admitidos por el Ban-
co de Espana.

«Swaps» de divisas: transacciones al contado y a pla-
zo simultdneas de una divisa contra otra. El Banco de
Espaia realizard operaciones de politica monetaria de
mercado abierto en forma de «Swaps» de divisas cuando
compre (o venda) euros al contado a cambio de una
divisa y, al mismo tiempo, los venda (o los compre) a
plazo.

Depdsito a plazo fijo: es el depdsito de efectivo cons-
tituido en el Banco de Espaina por una entidad por un
plazo y remuneracion fijos, y que podrd ser realizado
en el Banco de Espana.

Facilidad Marginal de Crédito: facilidad permanente
del Banco de Espana que las entidades que actiian como
contrapartida pueden utilizar para recibir crédito a un
dia a un tipo de interés especificado previamente.

Facilidad de Depdsito: una de las facilidades perma-
nentes del Banco de Espana que las entidades que
actuan como contrapartida pueden utilizar para realizar
depdsitos a un dia remunerados a un tipo de interés
especificado previamente.

Subasta estandar: procedimiento de subasta que uti-
lizara el Banco de Espafia en sus operaciones regulares
de mercado abierto. Las subastas estandar se realizan
dentro de un periodo de veinticuatro horas. Todas las
entidades de contrapartida que cumplan los criterios
generales de seleccion estan habilitadas para realizar
pujas en estas subastas.
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Subasta rapida: procedimiento de subasta utilizado
por el Banco de Espana principalmente para operaciones
de ajuste, cuando se considera deseable producir un
efecto rapido sobre la situacién de mercado. Las subas-
tas rapidas son realizadas dentro de un periodo de tiem-
po de una hora y quedan restringidas a un conjunto
limitado de entidades de contrapartida.

Procedimiento bilateral: procedimiento por el cual el
Banco de Espana trata directamente con solo una o unas
pocas entidades de contrapartida, sin hacer uso de los
procedimientos de subasta. Los procedimientos bilate-
rales incluyen operaciones ejecutadas a través de mer-
cados de valores o agentes del mercado.

Valor de Mercado Ajustado: respecto de cualquier
operacion temporal, es el valor de mercado de los activos
objeto de contratacién deducido cualquier recorte, por-
centaje o cantidad establecido por el Banco de Espaia
en sus previsiones sobre valoracidn de activos de garan-
tia para operaciones de politica monetaria.

2. Operaciones de Mercado Abierto.

2.1 Las Operaciones de Mercado Abierto podran
adoptar la forma de Operaciones Temporales, operacio-
nes de Compraventa Simple a vencimiento, «Swaps» de
divisas y toma de Depdsitos a plazo fijo.

Los procedimientos para la realizacién de las ope-
raciones de mercado abierto podran ser: Subastas estan-
dar, Subastas rapidas o Procedimientos bilaterales.

Atendiendo a sus objetivos, regularidad y procedi-
mientos, las Operaciones de Mercado Abierto podran
ser operaciones principales de financiacién, operaciones
de financiacién a mas largo plazo, operaciones de ajuste
y operaciones estructurales.

2.2 Las operaciones temporales formalizadas por el
Banco de Espafa podran ejecutarse mediante Opera-
ciones Dobles, o bien mediante Préstamos o créditos
con garantia prendaria.

2.3 Clases de Operaciones de Mercado Abierto:

2.3.1 Operaciones principales de financiacién.—Son
Operaciones Temporales de inyecciéon regular de liqui-
dez, de frecuencia semanal y vencimiento a dos semanas.
El procedimiento de ejecucién sera el de Subasta estandar.

2.3.2 Operaciones de financiacidon a mas largo pla-
zo.—Son Operaciones Temporales para la inyeccién adi-
cional de liquidez, de frecuencia mensual y con ven-
cimiento a tres meses. Se ejecutaran mediante Subasta
estandar.

2.3.3 Operaciones de ajuste.—Las operaciones de
ajuste tienen por objeto regular la situacién de liquidez
en el mercado y controlar los tipos de interés, en par-
ticular con objeto de suavizar los efectos causados por
fluctuaciones inesperadas de liquidez en el mercado
sobre los tipos de interés.

Dichas operaciones podran instrumentarse mediante
Operaciones Dobles, mediante Créditos o Préstamos,
Operaciones de Compraventa Simple, «Swaps» de divi-
sas y captacion de Depdsitos a plazo fijo.

Los procedimientos de adjudicacién o, en su caso,
de negociacién de las operaciones de ajuste podran ser
Subasta rapida o intervenciones bilaterales, de acuerdo
con las instrucciones correspondientes del Banco de
Espana.

En circunstancias excepcionales, las operaciones de
ajuste bilaterales pueden ser realizadas directamente por
el propio BCE.

2.3.4 Operaciones estructurales.—Las operaciones
de cardacter estructural consisten en la colocacion de
emisiones de certificados de depdsito del BCE, Opera-
ciones Temporales y Compraventas Simples.

Los procedimientos de adjudicacién o, en su caso,
negociaciéon para esta modalidad operativa seran la

Subasta estandar para las Operaciones Temporales y
la emision de certificados del BCE, y Procedimientos bila-
terales para las compraventas en firme.

3. Facilidades permanentes.

El Banco de Espaia podra conceder facilidades per-
manentes a las entidades a las que se refiere la Clausula
Segunda de estas Clausulas Generales, con sujecién al
cumplimiento de las condiciones de acceso que el Banco
de Espafia tenga establecidas.

Mediante la Facilidad Marginal de Crédito, el Banco
de Espana podra proporcionar liquidez a un dia contra
los activos de garantia a que se refiere la Clausula Cuarta
de estas Clausulas Generales.

En supuestos excepcionales, el Banco de Espafa
podra establecer limitaciones o suspendera el acceso
a la Facilidad Marginal de Crédito.

Mediante la Facilidad de Depdsito, el Banco de Espa-
na podra aceptar depdsitos a un dia de las entidades
a que se refiere la Clausula Segunda de estas Clausulas
Generales.

En supuestos excepcionales, el Banco de Espafa
podra establecer limitaciones o suspender el acceso a
la Facilidad de Depdsito.

4. Depositos a plazo fijo y Facilidad de Depdsito.

Las operaciones de Depdsito a plazo fijo y la Facilidad
de Depdsito a que se refiere el nimero 3 precedente
se ajustaran a lo siguiente:

1.° ElBanco de Espafia, como miembro del mercado
de depdsitos interbancarios, recibira Depdsitos a plazo
fijo y ofrecera Facilidades de Depdsito de conformidad
con las presentes Clausulas Generales y con las instruc-
ciones del mismo.

2.° Los depédsitos correspondientes a las operacio-
nes de politica monetaria serdn siempre no transferibles.

3.° Sera de aplicacién a dichos depdsitos lo dispues-
to para los depdsitos no transferibles en la Circular del
Banco de Espana nimero 14/1992 y en la Norma Quinta
de la Circular del Banco de Espana nimero 5/1990,
de 28 de marzo, formalizandose los mismos segun las
especificaciones del STMD.

IV. Condiciones basicas de las operaciones de poli-
tica monetaria.

1. Las condiciones basicas de acuerdo con las que
se realizaran las subastas o negociaran las operaciones,
las modalidades de contratacion y formalizacién, los pro-
cedimientos de liquidacién de operaciones, asi como los
criterios de admision y valoracion de los activos de garan-
tia y las medidas de control de riesgo para cada uno
de los instrumentos de politica monetaria, seran los que
establezca el Banco de Espana, de conformidad con la
Orientacion del BCE de 11 de septiembre de 1998 y
disposiciones que la modifiquen y con las presentes Clau-
sulas Generales, sin otras limitaciones que las que deri-
ven de la regulacién de los mercados organizados en
que se negocien y liquiden en su caso las operaciones,
segun la naturaleza del activo negociado o del negocio
juridico utilizado.

2. En ningln caso se admitirdn las condiciones o
Clausulas generales que una entidad proponga en rela-
cidn con una operacion de politica monetaria.

3. Las operaciones se formalizaran de acuerdo con
los procedimientos técnicos que disponga para los mis-
mos el Banco de Espana y con lo que se establezca
en su caso en los instrumentos contractuales que sean
aplicables.
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4. La contraparte debera facilitar al Banco de Espa-
na inmediatamente la informacién que éste le solicite
0 que tenga relevancia en relacién con las operaciones
reguladas en las presentes Clausulas Generales.

En particular, debera acreditar al Banco de Espafia,
cuando éste lo requiera, que habria podido entregar acti-
vos de garantias suficientes para cubrir su puja en el
momento de la liquidacion.

5. Los derechos y obligaciones de las contrapartes
derivados de las operaciones de politica monetaria que
hayan formalizado con el Banco de Espafa no podran
ser cedidos, gravados o negociados por dichas contra-
partes sin el previo consentimiento por escrito del Banco
de Espana.

6. A partir del 1 de enero de 1999 el Banco de
Espafia liquidara todas las operaciones a que se refieren
las presentes clausulas generales en euros, salvo los
pagos relativos a operaciones «Swaps» de divisas que,
en su caso, debieran efectuarse en otra moneda.

7. La Contraparte se obliga a notificar mediante
escrito con acuse de recibo al Banco de Espafia cualquier
variaciéon en los poderes de representacion que haya
otorgado en relacién con estas Clausulas Generales o
con las Operaciones de Politica Monetaria acordadas
bajo su cobertura.

La contravencién de lo dispuesto en este numero 7
implicard que la Contraparte quedara obligada frente al
Banco de Espana por la firma de cualquier apoderado
o persona facultada respecto de la cual la Contraparte
hubiese omitido la notificacidon sefialada, no pudiendo
invocar la revocaciéon o reduccién del apoderamiento
aunque éste fuera valido en Derecho hasta que el Banco
de Espana haya recibido la notificacién oportuna.

V. Procedimientos aplicables a las operaciones de
politica monetaria.

1. Activos de garantia.—Todas las operaciones de
crédito o financiacion citadas en la clausula lll, deberan
instrumentarse con el respaldo de garantias admisibles
por el conjunto de los Bancos Centrales Nacionales, inte-
grantes de la Unién Monetaria Europea, en los términos
de la clausula VI siguiente.

Se admitiran como activos de garantia para las ope-
raciones de financiacidn intradia, las Operaciones de
Mercado Abierto y la Facilidad Marginal de Crédito, los
valores aceptados como garantia para estas operaciones
por el SEBC.

2. Procedimientos en las Operaciones de Mercado
Abierto y facilidades permanentes.

2.1 Procedimientos en las operaciones de mercado
abierto.—Los procedimientos para la realizacion de las
operaciones de mercado abierto podran ser: Subastas
estandar, Subastas rapidas o Procedimientos bilaterales.

Tanto las subastas estandar como las subastas rapi-
das podran ser a tipo de interés fijo como a tipo de
interés variable. En una subasta a tipo de interés fijo,
se especificara previamente el tipo de interés. Las enti-
dades pujaran la cantidad de dinero que deseen negociar
a dicho tipo fijo. En una subasta a tipo de interés variable,
las entidades expresaran, para cada «puja», la cantidad
de dinero y el tipo de interés al que desean realizar
la transaccion.

Por la forma de adjudicacién, las subastas a tipo de
interés variable podran ser «subastas holandesas» y «su-
bastas americanas». En la adjudicacién a tipo Unico («su-
basta holandesan»), el tipo de interés, precio o cotizacion
«Swap» aplicado para todas las ofertas satisfechas sera
igual al tipo de interés, precio o cotizaciéon «Swap» mar-
ginal. En la adjudicacion a tipos multiples («subasta ame-
ricana»), el tipo de interés, precio o cotizacion «Swap»
serd igual al ofertado en cada puja individual.

2.1.1 Subastas estandar.

a) Anuncio de las subastas (dia D-1).

El dia anterior al de la resolucion de las subastas,
se anunciardn publicamente las caracteristicas de las
mismas a través de los medios habituales.

b) Preparacién y envio de las pujas por parte de
las entidades.

Las entidades realizaran sus peticiones por medio del
terminal conectado al Banco de Espana por los proce-
dimientos, horarios y fecha establecidos en el Manual
del Sistema de Liquidaciéon del Banco de Espafia.

Las peticiones deberan ser en firme, por un importe
minimo y multiplo de la cantidad que se establezca en
cada momento. Ilgualmente se puede discrecionalmente
imponer un limite superior al importe «pujado» por enti-
dad. Ademas las peticiones deberan cumplir las siguien-
tes condiciones:

Si la subasta es a tipo de interés fijo, las entidades
realizardn una Unica peticion en la que sélo indicaran
el importe efectivo.

Sila subasta es a tipo de interés variable, las entidades
podran realizar una o varias peticiones, hasta un maximo
de diez, indicando en cada una de ellas el importe efec-
tivo y el tipo de interés que vendra expresado con dos
decimales. En la emisién de certificados de deuda para
absorber liquidez, las pujas podran expresarse en precios,
con arreglo a lo dispuesto en las normas al respecto
del SEBC.

c) Procedimientos de adjudicacién en las subastas
(dia D).

c.1 Operaciones de subasta a tipo fijo en euros.—Se
sumaran las pujas recibidas de las entidades y, sila suma
excede a la cantidad total que ha de adjudicarse, se
efectuara un prorrateo. En este caso, podra adjudicarse
una cantidad minima a cada entidad participante.

c.o, Operaciones de subasta a tipo variable en
euros.—En las subastas de inyeccién de liquidez, las pujas
se ordenaran de forma decreciente por tipos de interés
ofrecidos. Las pujas con el nivel mas alto se satisfaran
con prioridad. Las pujas con tipos de interés inferiores
serdn aceptadas sucesivamente hasta que se agote la
cantidad total que ha de adjudicarse. Si al nivel mas
bajo aceptado (tipo marginal) la cantidad pujada por el
conjunto de entidades excede el volumen que reste por
adjudicar, éste se prorrateara entre las pujas realizadas
al tipo marginal.

En la adjudicacién de subastas de drenaje de liquidez
las pujas se relacionan en orden creciente de tipos de
interés ofrecidos (o en orden decreciente de precios).
Las pujas con el nivel mas bajo de tipos de interés (mas
alto de precios) se satisfacen con prioridad y las pujas
con tipo de interés superiores (precios inferiores), son
aceptadas sucesivamente hasta que se agota la cantidad
total que ha de drenarse. Si al nivel aceptado mas alto
de tipo de interés (mas bajo de precio), la cantidad pujada
por el conjunto de entidades excede el volumen que
reste por adjudicar, ésta se prorrateara entre las pujas
realizadas al tipo marginal.

En caso de prorrateo, podra establecerse una can-
tidad minima a adjudicar a cada entidad participante,
con al menos una puja aceptada.

En las subastas «americanas», las peticiones admi-
tidas se adjudicaran al tipo de interés solicitado. En las
subastas «holandesas», todas las peticiones admitidas
seran adjudicadas al tipo marginal.

d) Anuncio de los resultados (dia D).—El Banco de
Espafa comunicara la resolucion de la subasta por los
canales habituales. Ademas, el Banco de Espaia a través
del terminal comunicara directamente los resultados indi-
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viduales de la adjudicacién a todas las entidades que
hayan presentado pujas.

e) Asignacion de saldos en las operaciones de inyec-
cion de liquidez (dia D).—Las entidades deberan aportar
garantias suficientes como respaldo de las pujas acep-
tadas. Ademas, deberdn acreditar ante el Banco de Espa-
na, cuando éste lo requiera, que habrian podido disponer
de activos de garantia suficientes para cubrir las pujas
no aceptadas.

La asignacion se hara conforme a los siguientes cri-
terios:

Los precios de valoracién que se aplicaran a los valo-
res nacionales en las distintas operaciones de regulacion
monetaria se hardn publicos, a través del terminal y/o
a través de los distintos érganos rectores de los mer-
cados en que son negociados. Los precios a aplicar a
los valores extranjeros se obtendran a través del corres-
pondiente Banco Central Nacional.

En el horario establecido, las entidades deberan asignar
saldos suficientes para cubrir sus peticiones aceptadas.
Deberan completarse, en primer lugar, las peticiones rea-
lizadas a tipos de interés mas elevados, formalizdndose
Unicamente el importe cubierto de cada peticion admitida.

La entidad que no aporte garantias suficientes para
respaldar todas las peticiones aceptadas en las subastas
podréd quedar excluida, temporal o definitivamente, del
acceso a las operaciones de mercado abierto.

f) Liquidacién de las operaciones al dia siguiente
(dia D + 1).—Los cargos y abonos en las cuentas de valo-
res y en las cuentas de tesoreria, que procedan de las
operaciones de mercado abierto de las subastas estandar
se asentaran en las fechas y horarios establecidos en
la normativa del SLBE y de la Central de Anotaciones
que regulan esta materia.

2.1.2 Subastas rapidas: los procedimientos de las
subastas rapidas son idénticos a los de las subastas
estandar excepto en lo que se refiere a su desarrollo
temporal y al reducido nimero de entidades que actua-
rdn como contrapartida.

a) Anuncio de las subastas.—En las operaciones de
ajuste, la convocatoria de las subastas normalmente se
hara publica con antelacién, salvo situaciones conside-
radas excepcionales con arreglo a las normas del SEBC.

El anuncio de subastas rapidas seguirad los mismos
procedimientos que en las subastas estandar e, inde-
pendientemente de si se anuncia publicamente o no,
el Banco de Espana se pondra en contacto con las enti-
dades de contrapartida seleccionadas para este tipo de
operaciones.

b) Preparacién y envio de las pujas por parte de
las entidades.—Las entidades realizaran sus peticiones
por medio del terminal conectado al Banco de Espana.

Las peticiones seran en firme y deberan cumplir los
términos senalados en el punto 2.1.1, apartado b), que
regula las subastas estandar. En el caso de subastas
de «Swaps» de divisas a tipo-variable, las pujas se haran
en «puntos swaps», pudiendo ser a premio o a descuento
sobre la cotizacion de divisa/Euro.

c) Procedimientos de adjudicacion en las subas-
tas.—Los procedimientos de adjudicacién en las subastas
a tipo fijo y a tipo variable en euros son idénticos a
los senalados para las subastas estandar.

Las subastas de «Swaps» de divisas a tipo fijo se
adjudicaran por el procedimiento establecido para las
subastas a tipo fijo en euros.

En la adjudicacion de subastas de «Swaps» de divisas
a tipo variable para inyectar liquidez, las pujas se orde-
naran de forma creciente de niveles de premio cotizados.
Las pujas con la cotizacién «Swaps» mas baja se satis-
faran con prioridad, y las cotizaciones «Swaps» supe-

riores seran aceptadas sucesivamente, hasta que se ago-
te la cantidad total de la divisa fija que ha de adjudicarse.
Si, para la cotizacion «Swaps» aceptada mas alta, la can-
tidad pujada por el conjunto de entidades excede el volu-
men que reste por adjudicar, éste se prorrateard entre
las pujas realizadas a dicha cotizacién. En la adjudicacion
de subastas de «Swaps» de divisas a tipo variable para
drenar liquidez, las pujas se ordenaran de forma decre-
ciente de niveles de premio cotizados. Las pujas con
la cotizacion «Swaps» mads alta se satisfaran con prio-
ridad, y las cotizaciones «Swaps» inferiores seran acep-
tadas sucesivamente, hasta que se agote la cantidad
total de la divisa fija que ha de drenarse. Si, para la
cotizacion «Swaps» aceptada mas baja, la cantidad puja-
da por el conjunto de entidades excede el volumen que
reste por adjudicar, éste se prorrateara entre las pujas
realizadas al marginal.

En las subastas «americanas» de «Swaps», las peti-
ciones admitidas se adjudicaran a la cotizacion «Swaps»
solicitada. En las subastas «holandesas», todas las peti-
ciones admitidas seran adjudicadas a la ultima cotizacién
aceptada.

d) Anuncio de los resultados.—El anuncio de los
resultados de las subastas rapidas se hara de igual modo
que en las subastas estandar.

e) Asignacion de saldos en las operaciones de inyec-
cion.—La asignacién se realizara conforme al procedi-
miento descrito en las subastas estandar. Las entidades
sefalaran a través del terminal conectado al Banco de
Espafia, los valores a entregar para cada peticién acep-
tada mediante operaciones Dobles, y qué importe de
la peticion se cubrira con un préstamo o crédito con
garantia de valores pignorados.

f) Liquidacién de las operaciones.—Los cargos y abo-
nos en las cuentas de valores y en las cuentas de teso-
reria se asentaran el mismo dia de la resolucion de la
subasta, segun esté establecida en las normas e ins-
trucciones del SLBE y de la Central de Anotaciones que
regulan esta materia. El Banco de Espafia podra decidir
ocasionalmente aplicar otras fechas de liquidacién para
estas operaciones, en particular en las operaciones a
vencimiento y los «<Swaps» de divisas.

2.1.3 COperaciones bilaterales: normalmente estas
operaciones no se anunciardn publicamente. El Banco
de Espana se pondrd en contacto directamente con una
o varias entidades de las seleccionadas y decidira en
ese momento si realiza operaciones con dichas entida-
des.

Los resultados de las operaciones bilaterales podran
no ser anunciados publicamente, con arreglo a las dis-
posiciones al respecto del SEBC.

Los restantes aspectos operativos tales como asig-
nacion de saldos en las operaciones temporales de inyec-
cion, liquidacion de las operaciones, se realizaran siguien-
do los procedimientos establecidos en las subastas rapi-
das.

2.2 Procedimientos en las facilidades permanentes.

2.2.1 Facilidad Marginal de Crédito: el tipo de inte-
rés se anunciara con antelacién por el Banco de Espana,
y podra modificarse en cualquier momento, sin que ello
surta efecto antes del siguiente dia habil.

Las entidades podran acceder en cualquier momento
hasta las dieciocho horas a esta facilidad, y deberan
indicar la cantidad que precisan por los procedimientos,
horarios y fecha establecidos en el Manual del SLBE.

En principio no habra limite a la cantidad de fondos
que podra proporcionarse mediante la Facilidad Marginal
de Crédito, sin embargo en circunstancias excepcionales
se podra limitar o suspender el acceso a una entidad.
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Los restantes aspectos operativos tales como asig-
nacion de saldos, liquidacién de las operaciones, se rea-
lizaran siguiendo los procedimientos establecidos en las
Subastas rapidas.

2.2.2 Facilidad de Deposito: El tipo de interés se
anunciara con antelacién, y podra modificarse en cual-
quier momento, sin que ello surta efecto antes del
siguiente dia habil.

Las entidades podran acceder en cualquier momento
hasta las dieciocho treinta horas a esta facilidad, y debe-
ran indicar la cantidad a depositar, por los procedimien-
tos, horarios y fecha establecidos en el del Manual
del SLBE.

VI. Activos de garantia.

1. Aspectos generales.

1.1 Los criterios sobre selecciéon de activos y las
medidas de control de riesgos seran los que establezca
el Banco de Espana mediante las decisiones corres-
pondientes que seran dadas a conocer a la Contraparte
con la debida antelacion.

1.2 El Banco de Espafia exigira la adecuada cober-
tura de los riesgos derivados de las operaciones de poli-
tica monetaria que concierte y de la financiacion que
proporcione a los sistemas de liquidaciéon mediante la
aportaciéon de activos en garantia que cumplan las espe-
cificaciones técnicas y juridicas que comunique el Banco
de Espana.

1.3 Los activos aptos para su aportaciéon en garantia
de las operaciones de politica monetaria y de financia-
cion de los sistemas de liquidacion se daran a conocer
con arreglo a los medios de difusién que se establezcan
por éste o por el SEBC. Dichos activos son los Unicos
que el Banco de Espafia admitird en garantia.

1.4 Los activos de garantia para las operaciones
de politica monetaria seran, en general, los mismos que
los exigidos para garantizar el crédito intradia que con-
ceda el Banco de Espana sin perjuicio de las particu-
laridades que puedan establecerse para determinadas
categorias de operaciones.

1.5 No serdn admitidos por el Banco de Espafa
como activos de garantia aquellos activos emitidos o
garantizados por la entidad que actie como contraparte
o por otra entidad con la que la anterior tenga vinculos
estrechos tal como se definen en el articulo 1, apartado 5
de la Directiva 77/780/CEE OJ L 322, de 17 de diciem-
bre de 1977, modificada por la Directiva 95/26/CE OJ
L 168, de 29 de junio de 1995b.

Esta regla no se aplica para los casos de vinculos
estrechos que existan entre la entidad y las autoridades
publicas de los paises del Espacio Econémico Europeo.
Ademas, se considerara que los efectos comerciales que
obligan al pago de los mismos, ademas de a la entidad
que actua como Contraparte, al menos a otra entidad
(distinta de una entidad de crédito), no constituyen obli-
gaciones frente a la Contraparte. También estan exentos
de la definicidon de vinculos estrechos los casos en los
que los valores estan protegidos por salvaguardias lega-
les especificas, por ejemplo, los valores que cumplen
estrictamente los criterios establecidos en el articulo 22
(4) de la Directiva sobre Organismos de Inversion Colec-
tiva en Valores Mobiliarios (Directiva 88/220/CEE que
reforma la Directiva 85/611/CEE).

2. Condiciones relativas a la admision de activos
de garantia en operaciones de politica monetaria.

2.1 Activos admisibles:

Los activos que el Banco de Espaiia puede aceptar
en garantia de sus operaciones se clasifican en dos cate-
gorias. Estas dos categorias se denominan lista «uno»

y lista «dos» y serdn publicadas periédicamente por el
Banco de Espana. Los activos incorporados a esas listas
son los unicos que el Banco de Espana admitira en
garantia.

El Banco de Espana podra aceptar activos de garantia
registrados o depositados en otros Estados Miembros
de la Uniéon Monetaria Europea, con arreglo a lo esta-
blecido en el apartado 2.2 siguiente.

Los activos de garantia, que cumpliendo los requisitos
establecidos en la presente cldusula VI y estando regis-
trados o depositados en otro Estado Miembro de la Unién
Monetaria Europea puedan ser objeto de estas opera-
ciones, seran dados a conocer por los medios de difusion
establecidos por el Banco de Espafia o los Bancos Cen-
trales Nacionales pertenecientes al SEBC.

El Banco de Espana facilitard a las contrapartes la
informacién que sea precisa relativa a los instrumentos
juridicos y procedimientos para la realizacion de estas
operaciones en cada uno de los estados miembros de
la UME.

2.1.1 Activos de la lista «<uno»: La lista «uno» estara
formada por los activos propuestos al BCE por el Banco
de Espana y por cada uno de los Bancos Centrales de
Estados Miembros de la Unién Monetaria Europea y
aceptados por aquél, de acuerdo con los requisitos mini-
mos aplicables en cada caso.

2.1.2 Activos de la lista «dos»:

2.1.2.1 La lista «dos» del Banco del Espana estara
constituida por aquellos valores y otros activos que el
Banco de Espana, en cada momento, decida incluir. Los
criterios que el Banco de Esparia aplicara para la acep-
tacion de tales valores y activos seran en cada caso
aprobados por aquél y deberan ser ratificados por los
6rganos competentes del BCE.

2.1.2.2 El saldo minimo de valores admitido a coti-
zacion de cada emisidon aceptada bajo los requisitos a
que se refiere el apartado 2.1.2.1 tendra que ser al menos
igual a un millén de euros o su equivalente.

2.1.2.3 Los activos de la lista «dos» del Banco de
Espafia y los contenidos en las homdlogas de otros ban-
cos centrales nacionales del area euro podran aplicarse
en garantia de operaciones de politica monetaria de otros
Bancos Centrales del SEBC y del Banco de Espaia indis-
tintamente, de conformidad con lo establecido en estas
Clausulas Generales, en las instrucciones del Banco de
Espafia que sean aplicables y en la documentacién con-
tractual que se suscriba con las contrapartes, segun la
modalidad operativa utilizada. No obstante, si hubiera
valores propuestos por algun Banco Central Nacional
que no cumplan estrictamente los criterios de: i) Estar
emitidos por sociedad residente en el area euro o por
organismos financieros supranacionales; ii) Estar deno-
minados en euro (o denominaciones nacionales del euro)
y, iii) Estar depositados en el area euro, la admision
de dichos activos podrd quedar restringida a su utili-
zacion en el ambito nacional del Banco Central que los
hayan incluido en su lista dos, y en consecuencia, el
Banco de Espana, no se compromete a admitirlos como
activos de garantia.

2.1.3 ElI Banco de Espafia podrd, en cualquier
momento, comunicar la exclusién o suspensién de acti-
vos que hayan sido previamente admitidos en las listas
«uno» y «dos». Dicha exclusién se justificard por con-
sideraciones de insuficiencia de su solvencia financiera.
En particular, podré considerarse la exclusiéon o suspen-
sién de instrumentos emitidos o garantizados por enti-
dades de crédito (y las que tengan vinculos estrechos
con la misma), cuando éstas sean expresamente exclui-
das o suspendidas de su acceso a las operaciones de
politica monetaria del SEBC por motivos de prudencia.
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También podra el Banco de Espafia acordar, con arre-
glo a las normas al respecto del SEBC, incluso por pro-
cedimiento de urgencia, la exclusién o suspension de
determinados activos admitidos en la lista «uno» y «dos»,
motivada por acontecimientos que alteren notoria y sus-
tancialmente las condiciones de negociabilidad o trans-
misibilidad de aquéllos.

2.1.4 Difusién del contenido de las listas «uno» y
«dos»: Cuando el BCE efectue la publicaciéon de los valo-
res comprendidos en la lista «uno», el Banco de Espana
trasladara esta informacion a las entidades espafolas
a través de los medios electrénicos o impresos adecua-
dos. ElI BCE publicara también las listas «dos» del resto
de los Bancos Centrales Nacionales. Asimismo, el Banco
de Espana hara publicos, por los procedimientos que
en cada momento estime oportunos, los datos corres-
pondientes a los valores incluidos en su lista dos.

2.2 Aceptaciéon en garantia de activos negociables
localizados fuera de Espana: El Banco de Espana podra
aceptar en garantia valores u otros activos negociables
registrados o depositados a nombre o por cuenta de
la Contraparte en un sistema centralizado de compen-
sacion y liquidacién de valores que cumpla las siguientes
condiciones:

Que opere en otro Estado de la Unidon Europea.

Que esté cualificado para la compensacién y liqui-
dacion de valores para operaciones de politica monetaria
del SEBC.

La Contraparte no propondra, ni el Banco de Espana
estd obligado a aceptar como garantia valores o activos
que no sean de su propiedad o de la del garante, o
que no se encuentren libres de toda traba, afeccion o
carga.

En relacién con la constitucién de garantias sobre
estos valores o activos negociables, el Banco Central
del Estado Miembro en el que opere el sistema cen-
tralizado de compensacion y liquidacion de valores
correspondiente (en adelante «Banco Central Correspon-
sal») intervendra por cuenta y, en su caso, en nombre
del Banco de Espana en virtud de los acuerdos existentes
sobre la utilizacion transfronteriza de activos de garantia
en el SEBC.

Las reglas por las que se regira la constitucion, eje-
cucién y liberacién de las garantias sobre los valores
a que se refiere este apartado 2.2. seran, salvo las rela-
tivas a la capacidad y representacién de las contrapartes,
las aplicables en el Estado en el que opera el sistema
centralizado de compensacion y liquidacion de valores
correspondiente.

2.3 Actualizacion de los activos contenidos en las
listas «uno» y «dos»: Los contenidos de las listas de acti-
vos de garantia se actualizaran semanalmente. En las
mismas podran incluirse valores cuya emisiéon esté pre-
vista para los dias siguientes.

3. Régimen juridico de constitucion de las garantias.

3.1 Valores y activos localizados en Espana: Los
valores localizados en Espana admisibles en garantia de
operaciones podrdn ser pignorados en el Banco de Espa-
na, o bien ser objeto de transmisién por medio de com-
praventa (simple o doble), de acuerdo con los proce-
dimientos aprobados para cada caso. Dichos procedi-
mientos seran detallados en las aplicaciones técnicas
correspondientes.

3.2 Activos no negociables localizados en Espana:
Los procedimientos relativos a la constitucién, ejecucion
y liberacién de las garantias sobre activos localizados
en Espafia no negociables seradn los que determine el

Banco de Espafa, que serdn dados a conocer a las
Contrapartes. _ _ _
3.3 Activos negociables localizados en el extranjero.

3.3.1 Constitucién de las garantias: En el caso de
los valores a que se refiere este apartado, la garantia
se constituird segun los procedimientos, requisitos y for-
malidades que sean exigibles, de acuerdo con la nor-
mativa aplicable al mercado, registro o depositario cen-
tral en el que los mismos estén negociados, registrados
o depositados.

Para la constitucién de la garantia con arreglo a lo
dispuesto en el parrafo anterior intervendrad como corres-
ponsal (mandatario) y/o custodio del Banco de Espafna
el Banco Central Nacional que sea requerido por aquél
para actuar en calidad de tal, segun lo establecido en
las disposiciones del SEBC.

Asimismo, a tal fin, la Contraparte se compromete a:

1. Transmitir la propiedad y/o la posesién de los
valores objeto de la garantia al Banco de Espaia, bien
mediante la transferencia de dichos valores tanto desde
la cuenta del acreditado o del garante, segun proceda,
a la cuenta que le indique el Banco Central corresponsal,
bien mediante el procedimiento que, en su caso, sea
de aplicacién, segun la legislacién del pais donde los
valores estén negociados, registrados o depositados.

2. Realizar las notificaciones, otorgar los poderes,
dictar las ordenes y llevar a cabo las formalidades y
actos que sean necesarios para la perfeccion, validez,
obligatoriedad y ejecutabilidad de las garantias con arre-
glo a las legislaciones del pais donde los valores se nego-
cien, o se hallen depositados o registrados y del Estado
espafol.

Una vez realizado el traspaso bien de la propiedad,
bien de la posesion, o de ambos, de los valores, con
arreglo a lo establecido en el parrafo anterior, el Banco
Central Corresponsal constituird la garantia segun lo dis-
puesto en la legislacion del Estado en el que los valores
estan negociados, registrados o depositados.

Cuando el Banco de Espafia reciba la notificacién del
Banco Central Corresponsal confirmandole que la garan-
tia es valida obligatoria y ejecutable con arreglo al Dere-
cho del lugar donde los valores se encuentran nego-
ciados, registrados o depositados, abonara al acreditado
el importe de la financiacién garantizada.

Las particularidades de la utilizaciéon transfronteriza
por el Banco de Espana de activos localizados en el
extranjero derivados de la modalidad juridica especifica
de formalizacion se recogerdn en su caso en los docu-
mentos contractuales que suscriba la Contraparte con
el Banco de Espana.

3.3.2 Liberacién de las garantias: Para proceder a
la liberacion de las garantias a que se refiere el nimero
2.2 de esta Clausula VI, la Contraparte se compromete
a efectuar cualquier acto, y a aportar cualquier docu-
mento necesario o conveniente en su caso.

3.4 Activos no negociables localizados fuera de
Espafa: La utilizacién como garantia de activos no nego-
ciables propuestos por otros Bancos Centrales Nacio-
nales se regiran en cuanto a su constitucion, ejecucion
y liberacidon por las disposiciones que al efecto comu-
nique el Banco Central Nacional que hubiese propuesto
en su lista 2 el activo correspondiente, las cuales seradn
puestas a disposicion de la contraparte por el Banco
de Espana.

~ 4. Valoracion de los activos de garantia: Los prin-
cipios de valoracion y utilizacién de recortes y margenes
que se regulan en los apartados 4, 5, 6, 7 y 8 de esta
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Clausula VI seran aplicables con independencia de la
modalidad de afectacion en garantia utilizada.

Los activos en garantia, sea cual fuere el mercado
o0 mercados en que sean negociables y el tipo o clase
de operacion a la que se destinen seran valorados de
acuerdo con los criterios siguientes:

4.1 Valores de renta fija:

4.1.1 La valoracién de las garantias que se aplicara
en un dia determinado, se realizara utilizando el precio
de mercado del ultimo dia habil anterior, considerandose
como tal el precio medio de las contrataciones del dia
o el precio de cierre, segun corresponda al mercado
de que se trate. En particular, los mercados de Deuda
Publica en anotaciones y de renta fija AIAF tendran como
precio de referencia el medio, mientras que las Bolsas
de valores tendran como tal el precio de cierre. En el
caso de imposibilidad de disponer de los precios indi-
cados, se aplicara a las valoraciones de los activos igual
tipo de precios, correspondientes al dia habil inmediato
anterior.

4.1.2 El precio utilizado sera ex-cupon en los casos
en que asi se publique, efectudndose el célculo y adicién
del cupdén corrido correspondiente a la fecha de valor
de las operaciones que contrate el Banco de Espana,
cuando sea necesario, de acuerdo con las reglas par-
ticulares establecidas por cada mercado. Si el precio
de referencia incluyera el cupodn, se ajustara éste de
acuerdo con su valor tedrico en la fecha de liquidacion
de dichas operaciones.

4.1.3 De no existir operaciones de mercado en la
ultima sesion, se tomara como precio de mercado el
ultimo de los precios registrados en los cinco dias natu-
rales anteriores, actualizado con el valor actual del cupén
corrido, si existiera.

4.1.4 De no haberse registrado operaciones de mer-
cado en los dias precisados en los puntos 4.1.1, 4.1.2
y 4.1.3, se calculara un precio de mercado aproximado
segun el rendimiento interno de la Deuda Publica Ano-
tada. En caso de que el organismo rector de un mercado
secundario oficial tenga aprobados y publicados proce-
dimientos propios para el célculo de precios, analogos
al senalado, serdn estos los que se empleen.

415 Los precios de referencia se aplicaran de
acuerdo con las siguientes normas:

4.1.5.1 Para los valores registrados en la Central
de Anotaciones de Deuda Publica se tomaran los precios
medios publicados en el Boletin de la Central de Ano-
taciones.

4.1.5.2 Para los valores que coticen en el Mercado
AIAF de Renta Fija se tomaran los precios medios publi-
cados en el Boletin de cotizaciones de dicho mercado.

4.1.5.3 Para los restantes valores de renta fija se
tomaran los precios de cierre publicados en el Boletin
de cotizacién de la Bolsa de Valores de Madrid, excepto
para aquellos que sélo coticen en otro mercado. En tal
caso, se tomara el precio que figure en el boletin oficial
de cotizaciones correspondiente.

4.2 Acciones.

4.2.1 EIl precio que se tomara para la valoracion
aplicable en una fecha serd el de cierre del dia habil
anterior en el mercado de referencia correspondiente.
En el caso de imposibilidad de disponer de los precios
indicados, se aplicard a las valoraciones de los activos
igual tipo de precios, correspondientes al dia habil inme-
diato anterior. De no existir operaciones en dicha fecha,
se tomara el ultimo de los precios de cierre registrados
en los ultimos quince dias naturales.

4.2.2 El Banco de Espafa establecera el mercado
de referencia que corresponda a cada valor. Este dato

estard incluido en la publicaciéon que se realice regu-
larmente y serd generalmente Mercado Continuo o Bolsa
de Valores de Madrid, salvo que las acciones coticen
solamente en otra Bolsa de Valores.

4.3 Otros activos: En caso de que los activos admi-
sibles en garantia no tengan cotizacién registrable en
ningun mercado, se fijaran reglas de valoracién apro-
piadas en la misma linea de lo establecido en el apartado
4.1.4 de esta Clausula.

Cuando se trate de activos de garantia localizados
en el extranjero, se valorardn conforme al precio que
comunique para cada activo el Banco Central que pro-
puso la inclusion de los activos.

4.4 Revision de la valoracion de garantias: Los Valo-
res de Mercado Ajustados calculados segun los criterios
estipulados en los puntos 4.1 4.2 y 4.3 anteriores, se
revisaran diariamente empleando las mismas reglas.

45 Aplicacion de margenes iniciales, recortes al
valor de las garantias y ajustes con rangos de tolerancia
o umbrales.

A efectos de establecer la suficiencia de los valores
de garantia en relacidon con las operaciones garantizadas,
se aplicaran para cada operacidon o conjunto de ope-
raciones, segun el caso, unos margenes iniciales, unos
recortes al valor de las garantias y unos ajustes por valo-
raciéon con rangos de tolerancia o umbrales. Las defi-
niciones y modos de aplicacion se establecen en los
apartados b, 6, 7 y 8 de esta Clausula.

5. Margenes iniciales a aplicar en las operaciones
garantizadas: Se determinard un margen o incremento
inicial al importe efectivo de cada operacién temporal
de inyeccion de liquidez, calculado como un porcentaje
cierto de dicho importe. Las entidades deberan haber
aportado, previa o simultdneamente a la contratacién
de cada operacién, activos en garantia cuya valoracién
a estos efectos sea, al menos, igual a la liquidez recibida
del Banco de Espaifa mas el importe del margen inicial.
El porcentaje para calculo del margen inicial para estas
operaciones sera en cada caso el que fije el Banco de
Espana.

5.1 El porcentaje aplicable para el calculo del mar-
gen inicial para operaciones intradia y a un dia, y para
operaciones a plazo mayor de un dia, sera el que tenga
establecido en cada momento el Banco de Espana.

5.2 Publicidad de los margenes iniciales: Los por-
centajes aplicables para el calculo de los margenes ini-
ciales y sus modificaciones sucesivas seran aprobadas
por el Banco de Espafa y publicadas en sucesivas Apli-
caciones Técnicas del SLBE.

6. Recortes de valoracion de las garantias.

6.1 ElBanco de Espaina aplicara un recorte al precio
de los activos de garantia para determinar la cantidad
que garantizan dichos activos, que sera un porcentaje
sobre el mismo.

6.2 El Banco de Espafnia podra establecer para cier-
tos activos especificos la aplicaciéon de un recorte adi-
cional, calculado también como un porcentaje sobre el
precio aplicable en la valoracion.

6.3 Los recortes aplicables, segun el tipo de activo
aportado en garantia, serdn los que tenga previstos el
Banco de Espana, siendo la vida residual del activo de
garantia el principal factor considerado a efectos de esta-
blecer los recortes.

6.4 Tanto los recortes iniciales como los adicionales
serdn dados a conocer por el Banco de Espana a las
Contrapartes mediante Aplicaciéon Técnica del SLBE.

7. «Margenes», «recortes» y otras medidas de con-
trol de riesgo para activos localizados en el extranjero:
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Los margenes iniciales, «recortes» y demas medidas de
control de riesgo aplicables a las garantias sobre valores
u otros activos, cuando los mismos estén localizados
fuera de Espana, seran los que establezca al respecto
el Banco Central Corresponsal. Dichas medidas de con-
trol de riesgo para los valores y activos sefialados seran
dados a conocer a la Contraparte y aplicados por el
Banco de Espana.

8. Ajuste diario por valoracién de las garantias: El
Banco de Espana requerira de las entidades la aportacion
de mayores garantias en caso de que en la revisién de
su valor actual, una vez deducidos los recortes, resulte
un montante inferior al necesario para garantizar las ope-
raciones vigentes. Del mismo modo liberard o pondra
a disposicion de las entidades el exceso que en ciertos
casos pueda resultar de una revisién al alza.

Este sistema de exigencia y devolucién de garantias
se regira por las reglas que se detallan en la aplicacion
técnica correspondiente.

8.1 Valores pignorados.

8.1.1 El Banco de Espafia verificard diariamente,
después de cada revision realizada de acuerdo con los
apartados 4, 5, 6 y 7 de esta Clausula VI, que el Valor
de Mercado Ajustado calculado para el conjunto de acti-
vos pignorados proporciona suficiente cobertura al con-
junto de las operaciones garantizadas, incluidos los inte-
reses corridos de las mismas, incrementados en el impor-
te resultante de la aplicacién del margen inicial al que
se refiere el apartado 5.

8.1.2 Si el Valor de Mercado Ajustado total de las
garantias, en los términos indicados en el apartado 8.1.1
anterior, resultase insuficiente, la entidad afectada por
esa circunstancia, debera aportar en la misma fecha nue-
vos valores en garantia, de forma que el nuevo valor
efectivo total de éstas, una vez aplicados los recortes
correspondientes, garantice el montante de todas las
operaciones.

8.1.3 Alternativamente, la entidad podra realizar la
cobertura necesaria mediante aportacién de efectivo,
gue sera cargado en su cuenta.

El efectivo a cargar se determinard en cada momento
de conformidad con las reglas para el marco de control
de riesgos establecidas para el SEBC, las cuales seran
dadas a conocer y aplicadas por el Banco de Espana.
Los procedimientos de célculo aplicables a este efecto
se detallan en la Aplicacion Técnica del SLBE corres-
pondiente.

8.1.4 En caso contrario, automaticamente, se con-
siderara reducido el limite de la financiacién concedida,
sin perjuicio de lo establecido en la Cladusula VIl de estas
«Clausulas Generales».

8.1.5 En caso de que el Valor de Mercado Ajustado
de las garantias presente un incremento respecto al
calculado en la revision anterior, el Banco de Espaia
abonara en la cuenta que le indique el acreditado el
efectivo correspondiente, siempre que se haya requerido
anteriormente la aportacién de efectivo por aplicacién
de ajustes diarios de valoracidon sobre las mismas ope-
raciones. En todo caso, procedera la devolucién de dicho
efectivo cargado por el Banco de Espana, cuando se
produzca la cancelacion de las operaciones de crédito
vivas.

Si el Banco de Espafia no abonase al acreditado la
cantidad establecida en el parrafo anterior —por no
haberse producido aportaciones de efectivo anteriores
por parte del garante y/o acreditado, a consecuencia
de ajustes por diferencias de valoracidn precedentes
sobre las mismas operaciones— el exceso de activos
quedara a disposicién de la entidad, que podra retirarlos
o solicitar la concesién de financiacién adicional, de
acuerdo con lo dispuesto en estas Clausulas Generales.

8.1.6 El Banco de Espana podra establecer un
umbral de reposicién de garantias. Dicho umbral de repo-
sicion actuard como un limite inferior a efectos de apli-
cacion de los ajustes diarios por diferencias de valora-
cion, de forma que si el Valor de Mercado Ajustado de
las garantias después de la revision resultase mayor que
dicho umbral de reposicidén, no se exigird aportacién de
nuevas garantias.

8.2 Valores objeto de compraventa mediante Ope-
raciones Dobles.

8.2.1 Estos valores quedan asignados individual-
mente a cada operacion y constituyen el objeto de las
compraventas por medio de las cuales se proporciona
financiacion.

8.2.2 El Banco de Espana calculara diariamente el
Valor de Mercado Ajustado de los valores objeto de com-
praventa en cada operacion temporal de inyeccidon de
liguidez, segun las normas detalladas en los apartados
4,5,6y 7 de esta Clausula.

8.2.3 SielValor de Mercado Ajustado obtenido para
los activos objeto de una transaccidon concreta fuese
insuficiente para la cobertura del efectivo inicialmente
inyectado, incluidos los intereses corridos y aplicando
el margen inicial, la entidad debera aportar efectivo en
cantidad suficiente para cubrir la diferencia entre ambos.
Dicho efectivo serad cargado en la cuenta de Tesoreria
de la entidad.

El efectivo a cargar se determinard en cada momento
de conformidad con las reglas para el marco de control
de riesgos establecidas para el SEBC, las cuales seran
dadas a conocer y aplicadas por el Banco de Espana.
Los procedimientos de célculo aplicables a este efecto
se detallan en la aplicacion técnica correspondiente.

8.2.4 Deforma anéloga, si el Valor de Mercado Ajus-
tado de los activos fuese mayor que el necesario para
cubrir la cantidad debida, mas los intereses corridos y
el margen inicial, el Banco de Espaifa abonard a la enti-
dad en su cuenta un importe equivalente al exceso, siem-
pre que el exceso fuera superior al umbral establecido
al respecto, de acuerdo con el parrafo tercero del nUmero
8 de esta Clausula.

El efectivo a abonar se determinara en cada momento
de conformidad con las reglas para el marco de control
de riesgos establecidas para el SEBC, las cuales seran
dadas a conocer y aplicadas por el Banco de Espana.
Los procedimientos de calculo aplicables a este efecto
se detallardn en la aplicacién técnica correspondiente.

8.2.5 En cada fecha en que la revisién del Valor
de Mercado Ajustado de los activos objeto de cada tran-
saccion presente variacion respecto al anteriormente
calculado, el Banco de Espafia procedera, segun corres-
ponda, teniendo en cuenta, en su caso, los umbrales
establecidos, al abono o adeudo en la cuenta de la enti-
dad del efectivo resultante, calculado por diferencia. En
todo caso, procedera la devolucién del efectivo recibido
por ajustes o la recuperacién del facilitado por estos
ajustes cuando se produzca la cancelacién de cada ope-
racion de esta naturaleza, de acuerdo con los términos
pactados.

8.2.6 El Banco de Espana podrd establecer un
umbral de liquidacion de ajustes de valoracién. Dicho
umbral actuard como un limite superior e inferior o
umbral a efectos de determinar la aplicacion de los ajus-
tes diarios de valoracion. De forma que si el Valor de
Mercado Ajustado de los bienes objeto de la operacion
resultase comprendido entre ambos limites, no se efec-
tuara ninguna exigencia o aportacién de efectivo.

9. Remuneracién de los saldos de efectivo trans-
feridos por la aplicacion de ajustes de valoracién de las
garantias.
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9.1 Los saldos de efectivo transferidos por la apli-
cacion de ajustes de valoracion serdn remunerados en
idénticas condiciones, ya sean a favor de las entidades
o del Banco de Espana.

9.2 El Banco de Espana calculara las liquidaciones
con un tipo de interés de referencia idéntico al tipo mar-
ginal de las operaciones principales de financiacién del
Banco de Espana.

9.3 Las reglas aplicables para las liquidaciones de
la remuneracion a que se refiere este apartado seran
desarrolladas en la aplicacién técnica correspondiente.

10. Otras medidas de control de riesgos: Con inde-
pendencia de lo dispuesto en los numeros 4, b, 6, 7
y 8 de esta Clausula VI, otras medidas de control de
riesgos que el Banco de Espafia podra adoptar, en rela-
cion a sus operaciones de politica monetaria, son laimpo-
sicion de limites cuantitativos a la operativa con activos
de determinados emisores, o con activos contra deter-
minados deudores o garantes, la exigencia de garantias
adicionales a las requeridas habitualmente, o la exclusién
de ciertos activos concretos.

VII. Supuestos de incumplimiento.

1. Se considerara que la Contraparte ha incumplido
las obligaciones derivadas de estas Clausulas Generales
cuando concurra alguna de las siguientes circunstancias:

a) Declaracion del estado de quiebra de la Contra-
parte.

b) Adopcién con arreglo a la legislacién de otro Esta-
do Miembro de la Uniéon Europea de una medida de
naturaleza universal prevista en dicha legislacidon para
decidir la liquidacion de la Contraparte.

Los supuestos de incumplimiento recogidos en este
numero 1 producirdn los efectos que se establecen en
la Clausula General VIl de forma automatica, sin nece-
sidad de notificacion previa.

2. El Banco de Espana podrd, previa comunicacion
por escrito a la Contraparte, declararla incursa en un
supuesto de incumplimiento de las obligaciones deri-
vadas de estas Clausulas Generales, entre otras, por las
siguientes causas:

a) Admisién a tramite de la solicitud de suspension
de pagos de la Contraparte.

b) Designacion de interventores o administradores
provisionales adoptada en aplicacion de los articulos 31
a 38, 59 0 62 de la Ley 26/1998, de 29 de julio, de
disciplina e intervenciéon de entidades de crédito.

c) La adopcion con arreglo a la legislacion de otro
Estado Miembro de la Unién Europea de una medida
de naturaleza universal prevista en dicha legislacion para
decidir la reorganizacion de la Contraparte.

d) Una declaracién por escrito de la Contraparte
reconociendo, bien su incapacidad para pagar todas o
parte de sus deudas o para cumplir con sus obligaciones
derivadas de Operaciones de Politica Monetaria, bien
la existencia de un acuerdo voluntario general o con-
venido con sus acreedores, o bien que la contraparte
es, 0 es considerada, insolvente o incapaz de pagar sus
deudas.

e) La adopciéon de un acto procedimental preliminar
a una decision de las contempladas en los apartados
1,2.a),2.b)y 2.c).

f) La incorreccion o falsedad de los poderes de
representacion otorgados por la Contraparte, o de sus
declaraciones precontractuales, contractuales, o que han
de ser realizadas por la misma con arreglo de las dis-
posiciones legales aplicables.

g) La revocacidon o suspension de la autorizacion
que tenia la Contraparte para realizar su actividad con
arreglo a la normativa nacional de trasposicién de la

Primera Directiva de Coordinacion Bancaria (Directiva
del Consejo 77/780/CEE, de 12 de diciembre) y de
la Directiva sobre Servicios de Inversion (Directiva del
Consejo 93/22/CEE, de 10 de mayo).

h) La suspensidon en la condicion de miembro o
expulsion de la Contraparte de cualquier sistema de
pagos o de liquidacién de valores por medio del cual
se realicen pagos de Operaciones de Politica Monetaria,
o de cualquier Mercado regulado o asociacion de Mer-
cados.

i) Adopcién respecto de la Contraparte de una medi-
da nacional adoptada al amparo del articulo 21 de la
Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria (Directiva
del Consejo 89/646/CEE, de 15 de diciembre).

i) Elincumplimiento o cumplimiento defectuoso por
la Contraparte de las reglas relativas a ajuste por dife-
rencias de valoracion a que se refiere la Clausula General
VI de estas Clausulas Generales.

k) El hecho de que la Contraparte o cualquiera de
sus sucursales incurra en un supuesto de incumplimiento
en algun acuerdo, contrato o transaccién concluido entre
dicha Contraparte o sus sucursales y un miembro del
SEBC para la realizacion de Operaciones de Politica
Monetaria.

[) La falta de remisién por la Contraparte de la infor-
macién solicitada a la misma por el Banco de Espafa
en relacion a las Operaciones de Politica Monetaria.

m) El incumplimiento o cumplimiento defectuoso
por la Contraparte de las reglas del SEBC relativas al
uso de los activos de garantia.

n) Cuando la Contraparte experimente una altera-
cidn en su situaciéon patrimonial, econdmica o financiera
que pudiere afectar a su capacidad para cumplir con
las obligaciones derivadas de las presentes Condiciones
Generales de la Contratacién, a juicio del Banco, y en
particular en los supuestos de segregacion empresarial,
escision, fusién o absorcion, disolucién legal, expropia-
cion administrativa, embargo de bienes y baja en el regis-
tro oficial en el que esté inscrita dicha Contraparte, obli-
gandose esta Ultima a notificar al Banco de Espafia, de
forma inmediata, cualquiera de estas situaciones si lle-
garan a producirse.

n) Porelincumplimiento o cumplimiento defectuoso
de cualquiera otra obligaciéon de las que se derivan de
las presentes Condiciones Generales, siempre que, sien-
do posible su subsanacién, la Contraparte no procediera
a ella en el plazo maximo de treinta dias, desde que
hubiera sido requerida por el Banco de Espafna para la
realizacion de dicha subsanacion.

Los supuestos de incumplimiento recogidos en este
apartado nimero 2 produciran los efectos que se esta-
blecen en la Clausula General VIII Gnicamente tras la
notificacion a que se refiere el segundo parrafo de dicha
Clausula. En la citada notificacion, el Banco de Espafa
podra conceder a la contraparte un periodo de gracia,
que no excederd de tres dias hdabiles, para subsanar el
incumplimiento notificado.

3. Otros supuestos de incumplimiento: Ilgualmente
se considerara que la Contraparte ha incumplido sus
obligaciones derivadas de estas Condiciones Generales
de la Contratacién cuando:

3.1 La Contraparte incumpliese las disposiciones
establecidas por el Banco de Espana para las subastas
y cualesquiera otras obligaciones que de acuerdo con
las presentes Clausulas Generales o con los instrumentos
contractuales que regulen las operaciones de mercado
abierto correspondan a la Contraparte.

3.2 La Contraparte que incumpla los procedimien-
tos de cierre de dia, dando lugar al acceso automatico
a la facilidad marginal de crédito cuando dicha Contra-
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parte no se encuentre entre las entidades con acceso
a la citada facilidad marginal de crédito o esta ultima
se haya suspendido.

3.3 LaContraparte incumpliese con las obligaciones
derivadas de estas Clausulas Generales o de las dispo-
siciones establecidas por el Banco de Espana relativas
a la utilizacion de activos de garantia, singularmente,
cuando dicha Contraparte incumpla con su obligacion
de concurrir con los activos de garantia suficientes para
liquidar las pujas aceptadas o cuando utilice para garan-
tizar las operaciones concluidas al amparo de estas Clau-
sulas Generales activos que —de acuerdo con lo esta-
blecido en el apartado 1.4 de la Clausula VI— son aptos
para garantizar el crédito intradia que conceda el Banco
de Espafna, pero no sus Operaciones de Politica Mone-
taria.

3.4 La Contraparte incumpliese con sus obligacio-
nes derivadas de la normativa en vigor sobre reservas
minimas.

4. Lo establecido en los numeros 2 y 3 anteriores
se entiende sin perjuicio de otros derechos que el Banco
de Espafa pudiera tener con arreglo a la legislacién
vigente o a otros documentos contractuales.

VIll. Los efectos derivados de los supuestos de
incumplimiento.

1. La existencia de alguno de los supuestos de
incumplimiento recogidos en el numero 1 de la Clausula
General VIl precedente determinara, de forma automa-
tica, el vencimiento anticipado de las Operaciones de
Politica Monetaria concluidas, conforme a estas Clau-
sulas Generales, a la fecha en que tuvo lugar el citado
supuesto de incumplimiento (fecha de vencimiento anti-
cipado).

2. La existencia de alguno de los supuestos de
incumplimiento contemplados en el apartado 2 de la
Clausula General VII precedente, y la recepcion por la
Contraparte de la notificacién del Banco de Espana decla-
randole incursa en el mismo, determinara la anticipacion
del vencimiento de aquellas Operaciones de Politica
Monetaria que determine el Banco de Espana de entre
las acordadas conforme a estas Clausulas Generales a
la fecha (fecha de vencimiento anticipado) en que se
produjo dicha recepcién o en que finalizé el periodo de
gracia que, en su caso, hubiere concedido el Banco de
Espafia. A efectos de lo establecido en este parrafo, se
entendera que ha tenido lugar la recepcién de la noti-
ficacién cuando el Banco de Espafia haya comunicado
la misma por los medios vigentes para la recepcion de
comunicaciones procedentes del Banco de Espana o
mediante su entrega en el domicilio de la Contraparte.

El vencimiento anticipado de las Operaciones de Poli-
tica Monetaria concluidas bajo su amparo determinara
igualmente la exigibilidad del pago de cualquier cantidad
de efectivo a que cualquiera de las partes estuviera obli-
gada como consecuencia de las medidas de ajuste por
diferencias de valoracion a que se refiere la Clausula
General Cuarta de las presentes Clausulas Generales,
de conformidad con lo establecido en el correspondiente
Contrato Marco o condiciones particulares que en cada
caso regulen las diferentes operaciones de Politica Mone-
taria.

Producido el vencimiento anticipado de las Opera-
ciones de Politica Monetaria concluidas, de conformidad
con estas Clausulas Generales, las partes acuerdan efec-
tuar la liquidacién conjunta de aquellas Operaciones de
Politica Monetaria que se encontraran pendientes de
liquidacién en la Fecha de Vencimiento Anticipado esta-
blecida de acuerdo con los parrafos primero y segundo
de este apartado. Con dicho fin, el Banco de Espaia
procederd, en la Fecha de Vencimiento Anticipado antes

senalada, a efectuar el célculo de los importes debidos
a cada parte con arreglo a las reglas establecidas para
cada tipo de Operacion de Politica Monetaria y a exigir
de inmediato a la Contraparte el pago del saldo neto
que resultase a favor del Banco de Espana, o a liquidar
el que resultase, en su caso, a favor de la Contraparte.

Cualquier cantidad que la Contraparte adeudase al
Banco de Espana como consecuencia del incumplimien-
to de las obligaciones derivadas de las operaciones regu-
ladas por estas Clausulas Generales devengara a favor
del Banco de Espafia, desde el dia en que se produjo
el incumplimiento, un interés moratorio igual al tipo de
interés oficial de la facilidad marginal de crédito, incre-
mentado en un dos por ciento.

Lo dicho en el parrafo anterior se entiende en defecto
de clausula contractual expresa aplicable en cada ope-
racion.

3. La existencia de alguno de los supuestos reco-
gidos en el numero 3 de la Clausula VIl precedente,
sin perjuicio del derecho del Banco de Espana a exigir
el cumplimiento de las obligaciones incumplidas a que
se refiere dicho nimero y las indemnizaciones por dafnos
y perjuicios a que, de acuerdo con la Ley, procediesen,
dara lugar a uno o varios de los efectos que se relacionan
a continuacion:

En el supuesto contemplado en el apartado 3.1 de
la Clausula VII:

Al pago en concepto de penalizaciéon al Banco de
Espafia de un importe minimo de 10.000 euros y maximo
de 1.000.000 de euros cuya fijacién dependera de la
gravedad del incumplimiento y de las consecuencias que
el incumplimiento tuviera en el normal desenvolvimiento
de las Operaciones de politica monetaria.

A la suspension o exclusion de la Contraparte incum-
plidora del acceso a las Operaciones de Mercado Abierto.

En el supuesto contemplado en el apartado 3.2 de
la Clausula VII:

Al pago en concepto de penalizacién al Banco de
Espana de un importe minimo de 10.000 y méaximo de
1.000.000 de euros, cuya fijacién dependera de la gra-
vedad del incumplimiento y de las consecuencias que
el incumplimiento tuviera en el normal desenvolvimiento
de las Operaciones de politica monetaria.

A la suspension o exclusion de la Contraparte incum-
plidora para su acceso a la Facilidad Marginal de Crédito.

A la imposicidon de restricciones a la Contraparte
incumplidora para su acceso a la Facilidad Marginal de
Crédito.

En el supuesto contemplado en el apartado 3.3 de
la Clausula VII:

Al pago en concepto de penalizaciéon al Banco de
Espafa de un importe minimo de 10.000 euros y maximo
de 1.000.000 de euros cuya fijacién dependera de la
gravedad del incumplimiento y de las consecuencias que
el incumplimiento tuviera en el normal desenvolvimiento
de las Operaciones de politica monetaria.

A la suspensién o exclusion de la Contraparte incum-
plidora del acceso a las Operaciones de Mercado Abierto.

En el caso del supuesto contemplado en el apartado
3.4 de la Clausula VII, y siempre que hubiera recaido
resolucién firme relativa al incumplimiento de la norma-
tiva sobre reservas minimas:

a) A la suspensién o exclusiéon de la Contraparte
incumplidora del acceso a las Operaciones de Mercado
Abierto.

b) A la suspension o exclusiéon de la Contraparte
incumplidora del acceso a la Facilidad Marginal de Cré-
dito.
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c) A la suspension de la opcion de calculo de las
reservas minimas en promedio.

IX. Fuerza mayor.

El Banco de Espafia no asume ninguna responsabi-
lidad por los perjuicios que las Contrapartes en opera-
ciones de politica monetaria o de financiacion intradia
pudieran sufrir como consecuencia de hechos o acon-
tecimientos constitutivos de fuerza mayor, incluidos huel-
gas (sean del personal propio o no), guerras, cierre patro-
nal, revuelta social, incendio, inundacién, escasez de
combustible, de energia eléctrica, imposibilidad de trans-
porte, desastre que afecte a la disponibilidad de medios
informaticos, actos o resoluciones de autoridades publi-
cas o cualquier otra causa independiente de la voluntad
del Banco de Espania.

X. Denegacion o suspension del acceso de la Con-
traparte a las operaciones de politica monetaria.

El Banco de Espana podra denegar o suspender la
celebracion con la Contraparte de Operaciones de Poli-
tica Monetaria a que se refieren las presentes Clausulas
Generales por razones de prudencia, asi como en caso
de incumplimiento reiterado de sus obligaciones por la
Contraparte.

Xl. Ley aplicable y fuero.

Las partes contratantes de operaciones de politica
monetaria quedan sujetas a las presentes Clausulas

Generales, siendo la ley aplicable la espainola. Para cuan-
tas acciones y reclamaciones puedan derivarse de ellas,
serdn competentes los Juzgados y Tribunales de Madrid,
renunciando tanto el Banco de Espana como la Con-
traparte a cualquier otro fuero que pudiera correspon-
derles, y pactando como lugar del cumplimiento de las
obligaciones el domicilio del Banco de Espafia, sito en
el numero 50 de la calle Alcald, de Madrid.

XIl. Domicilio.

Para todos los efectos de notificaciones y requeri-
mientos, se considerard como domicilio de la Contra-
parte el que figure en los Registros Oficiales que man-
tiene el Banco de Espana.

XIll.  Modificacion.

Las presentes Clausulas Generales podran ser modi-
ficadas en cualquier momento por la Comisién Ejecutiva
del Banco de Espana y cualquier modificacién acordada
serd aplicable a las Contrapartes tan pronto como el
Banco de Espaia lo hubiera notificado a aquéllas.

La Contraparte no podra alegar desconocimiento de
las presentes Clausulas Generales ni de sus modifica-
ciones una vez que hubieran sido hechas publicas por
el Banco de Espafia por los procedimientos habituales.

Madrid, 11 de diciembre de 1998.—El Secretario
general, Joaquin Fanjul de Alcocer.



