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El nuevo proceso de admision a negociacion de obligaciones o
bonos wholesale en el mercado AIAF

El proximo 18 de septiembre entra en vigor el articulo 63 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de
Valoresy de los Servicios de Inversion (la “LMVSI”). A partir de dicha fecha, la verificacién de los requisitos de
admision a negociacion en el Mercado de Renta Fija, AIAF (“AIAF”) correspondera a su organismo rector?.

A continuacion se resumen los tramites que los emisores deberan llevar a cabo en la CNMV y AIAF para la
admisién a cotizacion de obligaciones o bonos wholesale (esto es, con nominales iguales o superiores a 100.000
euros) emitidos en formato individual o stand alone o al amparo de un programa, tras el desembolso de la
emision2.

1. Emision individual o stand alone

CNMV  Aprobacion del folleto de admisién cuando sea exigible de conformidad con el Reglamento (UE)
2017/1129 de 14 de junio de 2017 (el “Reglamento de Folletos”)3.

AIAF Verificacion del cumplimiento de los requisitos de admision.

La admision esta sujeta a la acreditacion por parte del emisor del cumplimiento de los requisitos
de idoneidad relativos al emisor y los valores y los requisitos de informacién establecidos en la
legislacion aplicable“. Atendiendo a la estructura de la emision y las legislaciones implicadas, AIAF
podra solicitar del emisor documentacién adicional, incluyendo opiniones legales independientes
sobre aspectos relevantes de la emision o el emisor.

. Requisitos de idoneidad relativos al emisor: el emisor debera presentar una certificacion (la
“Certificacion de Idoneidad”) firmada por persona con poder suficiente acreditativa de lo siguiente:

El emisor esta validamente constituido, de acuerdo con la normativa del pais en el que esté
domiciliado;

El emisor esta operando de conformidad con su escritura plblica de constitucion y estatutos o
documentos equivalentes; y

Los tenedores de los valores admitidos, que sean fungibles entre si, reciben el mismo trato por
lo que respecta a todos los derechos inherentes a esos valores.

. Requisitos de idoneidad relativos a los valores: el emisor depositara el documento de la emision
regulado en el articulo 7 de la LMVSI (esto es, el documento utilizado para la creacién de las

1. Los tramites se encuentran recogidos en la Circular 1/2023, sobre normas de admision y exclusion de valores en el Mercado de Renta Fija, AIAF.
2. Con caracter previo al desembolso de la emisién sera necesario dar de alta las anotaciones en cuenta representativas de los valores en Iberclear.

3. No es exigible folleto de admision en el caso de: (i) emisiones de valores fuera del &mbito de aplicacion del Reglamento de Folletos: (a) valores no participativos
emitidos por un Estado miembro o por una de las autoridades regionales o locales de un Estado miembro, por organismos piblicos internacionales de los
que formen parte uno o més Estados miembros, por el Banco Central Europeo o por los bancos centrales de los Estados miembros; (b) valores garantizados
incondicional e irrevocablemente por un Estado miembro o por una de las autoridades regionales o locales de un Estado miembro; y (c) valores emitidos por
asociaciones con personalidad juridica u organizaciones sin animo de lucro, reconocidas por el Estado miembro, con vistas a la obtencién de los medios
necesarios para lograr sus objetivos no lucrativos; y (i) admisiones a cotizacion de valores exentos del requisito de folleto (siendo la excepcidén mas relevante a
estos efectos, los “taps”, esto es, emisiones de valores fungibles siempre que representen, a lo largo de un periodo de 12 meses, menos del 20% del volumen
de valores ya admitidos a cotizacion en AIAF).

4. No estan obligados a esta acreditacion los emisores de valores fuera del @mbito de aplicacion del Reglamento de Folletos (ver apartado (i) de la nota al pie
3 anterior).
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anotaciones en cuentay a tal efecto ya depositado en Iberclear) (el “Documento de Emision”). En
el Documento de Emision se acreditaran los siguientes extremos respecto de los valores:

que respetan el régimen juridico al que estan sometidos;

que el importe total de los valores es como minimo de 200.000 euros, (calculado como valor
nominal de la emision)s;

que se representan mediante anotaciones en cuenta; y

que son libremente negociables.

. Requisitos de informacién: cuando no resulte exigible la aprobacion de un folleto por la CNMV (o
por otra autoridad competente de un Estado miembro de la Unién Europea) el emisor aportara sus
estados financieros formulados y auditados, incluyendo los informes de auditoria y gestion, de
acuerdo con la legislacion aplicable a dicho emisor.

Los estados financieros anuales individuales y consolidados, en su caso, deberan comprender, al
menos, los 2 Gltimos ejercicios, si bien podran cubrir un periodo inferior cuando el emisor sea un
vehiculo de objeto especial (es decir, un emisor cuyos objetivos y fines sean fundamentalmente la
emision de valores), y los valores a los que se refiera la admision sean valores de titulizacion o estén
garantizados, siempre que el garante haya publicado estados financieros anuales auditados que
cubran los 2 Gltimos ejercicios.

En el caso de emisores sujetos a las obligaciones de informacién periddica de los articulos 99 y
siguientes de la LMVSI®, esta obligacién se entendera cumplida mediante la aportacién de una
certificacion del emisor que acredite que ha hecho publicos y ha difundido sus informes financieros,
en los plazos legalmente previstos, y constan incorporados en el registro oficial correspondiente de
la CNMV (la “Certificacion de cumplimiento”).

La verificacion del cumplimiento de los requisitos para la admisién a negociacion se realizara,
como maximo, dentro del plazo de los cinco dias habiles siguientes a la fecha en la que se hubiera
depositado la documentacion completa. AIAF puede requerir informacion adicional, que debera
remitirse en el plazo de tres dias habiles, contado desde el siguiente al de la recepcion de la solicitud
por el interesado, pudiendo ampliarse cuando lo exija la naturaleza o complejidad de la informacion
requerida.

Admisién a negociaciéon

La admision a negociacién de valores en el Mercado sera solicitada por el emisor de los valores,
mediante escrito dirigido a AIAF conforme al correspondiente modelo, firmado por persona con
poder suficiente, referido a todos los valores de una misma emisién y acompanado de la siguiente
documentacion:

(i) Certificado de Idoneidad;

(ii) Documento de Emisidny, en su caso, el folleto aprobado por la CNMV (o por otra autoridad
competente de un Estado miembro de la Uni6n Europea);

(iii) Estados financieros del emisor formuladosy auditados cuando no resulte exigible la aprobacion
de un folleto porla CNMV (o por otra autoridad competente de un Estado miembro de la Unién
Europea) o Certificacién de cumplimiento;

5. Este importe no se aplicara cuando ya estén admitidos a negociacion valores de la misma clase.
6. Basicamente compafifas cotizadas y emisores de valores de deuda admitidas a negociacion en AIAF con un valor nominal unitario inferior a 100 000 euros.
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(iv) Certificado de desembolso;y

(v) Acreditacion de la identidad y facultades de la persona que firma la documentacion que se
aporta.

2. Emision bajo programa

CNMV7  La CNMV registrara y publicara las condiciones finales de admision en cumplimiento del articulo 8.5
del Reglamento de Folletos sin proceder a su verificacion.

La remision de las condiciones finales a la CNMV deberé realizarse con caracter previo a la verificacion
del cumplimiento de los requisitos de admision a negociacion por AIAFE.

AIAF Verificacion del cumplimiento de los requisitos de admision y admision a negociacion, teniendo en
cuenta la existencia de un folleto de base ya aprobado por la CNMV, mediante la presentacion de la
siguiente documentacion:

(i) Certificado de Idoneidad;

(ii) Documento de Emisiény, en su caso, el folleto aprobado por la CNMV (o por otra autoridad
competente de un Estado miembro de la Unién Europea);

(iii) Certificado de desembolso;y

(iv) Acreditacion de la identidad y facultades de la persona que firma la documentacién que se
aporta.

La intencion de AIAF es hacer el proceso de verificacion y admision lo mas agil posible para las emisiones
bajo programa, sin perder seguridad juridica, para que sea una alternativa a ser considerada por parte
de los emisores. En relacion con las emisiones individuales o “stand alone” dependera de la agilidad de
CNMV para revisary aprobar el correspondiente folleto de admision.

7.La aprobacion del correspondiente folleto de base que sirve para documentar el programa de emision de bonos se realizara con caracter previo al lanzamiento
de la emision.

8. En relacion con el envio de las Condiciones Finales, se ha implementado un procedimiento automatico de presentacion y depdsito a través del tramite CFP
de la Sede Electronica mediante el cual se realizara el envio de un fichero XML que debe ser elaborado por los emisores y contendra la informacion relativa a
las condiciones finales (PDF+metadatos).
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