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Se regula la Garantia Colectiva, su importe, reparto y criterios de actualizacion.

Se regula también la disposicion y reposicion de las aportaciones depositadas,
aportaciones adicionales y sus limites maximos en situacion de Incumplimiento.

Se modifica para aclarar la redaccion en determinados apartados.

La presente Circular se publica de acuerdo con lo establecido en el apartado de Garantia
Colectiva del Articulo del Reglamento de BME CLEARING referente a “Garantias exigidas
por BME CLEARING” y en la linea con lo establecido en los Articulos 39, 42 y 43 del
Reglamento (UE) N.° 648/2012 y el Articulo 30 del Reglamento Delegado (UE) 153/2013.

El importe de la Garantia Colectiva para el Segmento de Derivados de Tipos de Interés
debe cubrir el Riesgo en situacién de Stress Test registrado en el Ultimo trimestre natural
en base al maximo riesgo diario registrado por los dos Miembros Compensadores con
mayor riesgo en un mismo escenario de riesgo, por un factor adicional.

El parametro del factor aplicado se encuentra disponible en la web BME CLEARING, en el
fichero Excel Garantia Colectiva-IRS.xlIsx, pestafia Factor Garantia Colectiva, ubicado en el
siguiente enlace:

A estos efectos, el Riesgo de un Miembro Compensador en situacidén de Stress Test se
calcula, para cada dia, con el modelo detallado en el Anexo de esta Circular.

El importe de la Garantia Colectiva se actualizara cuando se estime necesario, con el fin de
cubrir el riesgo descrito en el primer parrafo anterior y, como minimo, cada mes natural
dentro de los 4 primeros dias habiles del mes. Los Miembros deberan realizar sus
aportaciones con fecha valor el dia habil siguiente al de la notificacién de la actualizacién
por parte de BME CLEARING.

En cualquier caso, dicho importe no podra ser inferior a 5 millones de euros.

2.1. Con independencia del resto de garantias constituidas, todo Miembro Compensador
esta obligado a realizar una aportacion a la Garantia Colectiva de cada Segmento en
los que actie como Miembro Compensador.
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La aportacioén a la Garantia Colectiva por parte de cada Miembro Compensador en el
Segmento de Derivados de Tipos de Interés se compone de un importe minimo fijoy,
en su caso, de un importe variable adicional.

El importe minimo fijo depende del tipo de Miembro Compensador.

En la siguiente tabla se indican los importes minimos fijos:

Importe minimo fijo

TIPO DE MIEMBRO de la aportacién a la
Garantia Colectiva

Miembro Compensador 500.000 €

La aportaciéon de un Miembro Compensador a la Garantia Colectiva en el Segmento
de Derivados de Tipos de Interés puede ser superior al importe minimo fijo indicado
en el apartado 2.2., si la suma del importe minimo fijo de las aportaciones de todos
los Miembros Compensadores no alcanza el importe minimo total que debe tener la
Garantia Colectiva de acuerdo con el apartado 1 de la presente Circular.

Para calcular qué Miembros Compensadores deben aportar a la Garantia Colectiva
un importe variable adicional al minimo fijo, se repartira el importe minimo total de la
Garantia Colectiva previsto en el apartado 1 de esta Circular entre los distintos
Miembros Compensadores, en funcién de la proporcion que cada Miembro tenga de
exposicidn con respecto al total de Miembros Compensadores de la ECC. Se
considerara como exposicion la cifra resultante de calcular la mediana de los 5
mayores importes de riesgo en situacién de estrés que cada Miembro Compensador
haya registrado en el ultimo trimestre vencido.

Aquellos Miembros a los que, como resultado del reparto, se le asigne un importe
inferior al importe fijo, quedaran fuera del reparto y su aportacién a la Garantia
Colectiva sera el importe minimo fijo. Para el resto de Miembros, se recalcularan los
porcentajes de exposicion y se calculara el importe variable adicional al importe
minimo fijo de la aportacién a la Garantia Colectiva, multiplicando su porcentaje de
exposicidn por la diferencia entre el importe que debe tener la Garantia Colectiva de
acuerdo con el apartado 1 de esta Circular y la suma de los importes minimos de las
aportaciones de todos los Miembros Compensadores.

El importe variable adicional de la aportacion a la Garantia Colectiva se exigira por
BME CLEARING siempre que se trate de un importe superior a 50.000 euros, y en
multiplos de 50.000 euros y debera aportarse por los Miembros Compensadores con
fecha valor dia habil siguiente.
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En la Circular de Materializacién de Garantias, o aquella que la sustituya, se detallan
las formas de materializacion de la Garantia Colectiva y la forma de remuneracion, en
Su caso.

La aportacion a la Garantia Colectiva no se computara a efectos de Limites de Riesgo.

Disposicion de la Garantia Colectiva depositada

3.1.

3.2.

En el caso de que declarado el Incumplimiento de un Miembro Compensador, se
tuviera que hacer uso de la Garantia Colectiva, de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 45 del Reglamento, se aplicara lo dispuesto en dicho articulo (ejecucion del
Colateral aportado como Garantia Colectiva), y se repartira el importe utilizado en
funcion de la proporcion de la aportacion a la Garantia Colectiva realizada por cada
Miembro Compensador con respecto al total de Garantia Colectiva antes del
incumplimiento, para el Segmento correspondiente.

En el caso de que la Garantia Colectiva tuviera que ser dispuesta una vez en mas del
50% de su importe, 0 mas de una vez en 90 dias naturales consecutivos, las Garantias
por Posicion se computaran, al menos durante un periodo de tres meses, con los
mismos parametros que se apliquen al stress test a que se refiere el Anexo de la
presente Circular.

Aportaciones adicionales en caso de Incumplimiento

3.3.

Si después de haber dispuesto de la totalidad de la Garantia Colectiva depositaday
los recursos propios especificos adicionales de BME CLEARING, de acuerdo con lo
establecido en el mismo Articulo 45 del Reglamento, siguiera habiendo pérdidas no
cubiertas derivadas del Incumplimiento, BME CLEARING podra exigir a los Miembros
Compensadores no Incumplidores aportaciones adicionales a la Garantia Colectiva,
que deberan aportarse con fecha valor dia habil siguiente, siendo el Colateral
aportado objeto de ejecucién inmediata.

Reposicion de la Garantia Colectiva

3.4.

Los Miembros Compensadores deberan reponer la parte dispuesta de sus
aportaciones con fecha valor dia habil siguiente a la del dia en que la disposicién de
la Garantia Colectiva tenga lugar y por un importe al menos igual al dispuesto para
cada Miembro Compensador.

Limites a las aportaciones a la Garantia Colectiva

3.5.
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Durante un periodo de 90 dias naturales consecutivos, que comenzara a computarse
desde el dia siguiente al de la Declaracion de Incumplimiento, y para poder cubrir las
pérdidas derivadas de dicho Incumplimiento o de cualquier otro Incumplimiento que
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pudiera declararse con posterioridad dentro de dicho periodo de 90 dias naturales, el
importe agregado de las reposiciones de la Garantia Colectiva a que se refiere el
apartado 3.4y de las aportaciones adicionales a la Garantia Colectiva a que se refiere
el apartado 3.3 que sera exigible a los Miembros Compensadores no Incumplidores
sera igual, como maximo, a dos veces su aportacién a la Garantia Colectiva existente
antes del primer Incumplimiento.

Al final de este periodo de 90 dias, los Miembros Compensadores deberan realizar las
aportaciones a la Garantia Colectiva que les corresponda de conformidad con la
nueva Garantia Colectiva que se calcule en ese momento. La Garantia Colectiva
repuesta de acuerdo con el tamafio y proporciones nuevamente calculadas, sélo
podra ser utilizada para cubrir cualquier situacion de Incumplimiento que se declare
después del periodo de 90 dias naturales citado anteriormente.

En el caso de que un Miembro Compensador notifique a BME CLEARING su intencién de
darse de baja como Miembro, BME CLEARING devolvera la aportacién a la Garantia
Colectiva cuando dicho Miembro haya cerrado su posicién abierta en BME CLEARING.

En el caso de que, durante el periodo transcurrido entre la notificacién de baja como
Miembro Compensador y el cierre de la posicién, referido en el parrafo anterior, se
produjese el Incumplimiento de un Miembro, la aportacion a la Garantia Colectiva del
Miembro que ha causado baja puede ser utilizada de acuerdo con lo establecido en el
Capitulo 9 del Reglamento. En este caso, el Miembro no vendra obligado a realizar la
reposicion de su aportacion a la Garantia Colectiva, ni las aportaciones adicionales
previstas en el articulo 45 del Reglamento, si cierra todas sus Posiciones en el plazo de
cinco dias habiles desde la exigencia de reposicion de BME CLEARING.

En cualquier caso, hasta que el Miembro cause baja de forma efectiva, y no tenga ninguna
responsabilidad ni obligacién pendiente con BME CLEARING de acuerdo con lo estipulado

en el Reglamento, BME CLEARING bloqueara unos fondos del Miembro, con el maximo del
importe equivalente al total de las Garantias constituidas por el Miembro, como condicién
al pago de todas las deudas pendientes.
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El calculo del Riesgo de los Miembros Compensadores en situaciéon de Stress Test se basa
en un modelo que contempla:

los peores escenarios basados en informacion histérica de los ultimos 30 afios, o
durante todo el tiempo en que se haya podido disponer de datos fiables, y en funcién
de las condiciones de mercado en cada momento.

escenarios hipotéticos que recrean fluctuaciones extremas no histéricas pero
verosimiles, de acuerdo con el Articulo 30 del Reglamento Delegado (UE) 153 /2013,
que desarrolla el Articulo 42 del Reglamento (UE) 648 / 2012.

Se calcula la pérdida de valor de cada posicion abierta en cada uno de los escenarios de
stress test, de acuerdo con los escenarios especificados en la Circular Escenarios a utilizar
para el calculo de las pruebas de resistencia, o aquella que la sustituya.

Riesgo stress test histérico

El riesgo en situacion de stress test de cada cuenta de garantias (en adelante, la “cuenta”)
se obtiene aplicando la siguiente férmula:

Riesgo de la Cuenta i en el escenario j = Valor Actual Neto en el escenario j - Valor
Actual Neto a cierre de sesién - Garantia por Posicién depositadas

Los escenarios se aplican a la posicion abierta registrada a cierre del dia, y las pérdidas
registradas en cada escenario (respecto del valor actual neto de la posicién a cierre del dia),
se comparan con las Garantias por Posicion de la Cuenta de Colateral asociada.

El valor actual neto en el escenario j se ajusta por un coeficiente multiplicativo, ratio entre
(1) la suma del IM Base y el Ajuste por tamafio de la posicion del IM, respecto (2) el IM Base,
calculado para cada cuenta a cierre del dia.

Si una Cuenta registra un resultado positivo (ganancia) y se trata de una Cuenta de
Clientes, se considerara que el riesgo de la Cuenta en el escenario analizado es cero.

El Riesgo de un Miembro Compensador en el escenario j se corresponde
El Riesgo de un Miembro Compensador en el escenario j se corresponde a la suma de:
el Riesgo de su Cuenta Propia escenario j

el Riesgo de sus Cuentas de Clientes escenario j
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El escenario seleccionado de Stress test historico de un Miembro Compensador es el peor
escenario histérico.

Riesgo stress test hipotético

Con la misma férmula del Riesgo de la Cuenta y mismas reglas explicadas para el Stress
Test historico, se calcula el Riesgo del Miembro Compensador para cada escenario
hipotético.

El escenario seleccionado de Stress test hipotético de un Miembro Compensador es el peor
escenario hipotético.

Riesgo stress test del Miembro Compensador

El Riesgo de Stress test del Miembro Compensador es el maximo entre su peor escenario
historico y su peor escenario hipotético, mas el ajuste por riesgo de concentracién a nivel
de Miembro Compensador, sélo si éste es positivo.

El Ajuste por Riesgo de Concentracion a nivel de Miembro Compensador se calcula, a cierre
del dia, como la diferencia entre el ajuste por tamafio de la posicién a nivel Miembro
Compensador, y la suma de ajustes por tamafo de la posicién aplicados a cada cuenta del
Miembro Compensador, multiplicando finalmente dicha diferencia por el ratio entre (1) el
Valor Actual Neto en el peor escenario de stress test menos el Valor Actual Neto a cierre de
sesion respecto (2) el IM base a nivel de Miembro Compensador.

El Ajuste por Tamafio de la Posicion a nivel Miembro Compensador parte de dividir de
forma agregada toda la posicién de sus cuentas en receptor de tipo fijo y en pagador de
tipo fijo. Para cada bucket, se selecciona el maximo entre el Ajuste por Tamafio de la
Posicion calculado para cada lado. El valor resultante se suma a los maximos obtenidos de
igual forma en el resto de buckets. El algoritmo de calculo es el mismo que el descrito para
el IM en la Circular de Calculo de la Garantia Inicial.
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