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Madrid, 16 de mayo de 2018 (11:00-13:00 horas). Sala “Salén de los Cuarenta”

1. Introduccion

Se comunico a los participantes el caracter especifico de esta reunion, en linea con la del AMI-
SeCo del 17 de mayo dedicada a la revision de tarifas en T2S. Para que las nuevas tarifas entren
en vigor en enero de 2019, el Consejo de Gobierno del BCE las tendria que aprobar en junio de
este ano debido a que el Acuerdo Marco de T2S establece un preaviso de 180 dias.

La agenda se centra en la revision de tarifas con objeto de recoger las opiniones y comentarios
del mercado espanol y trasladarlas a la reunién del AMI-SeCo. Ademas, se incorporan otros dos
temas de interés para el mercado espanol: los campos de case en T2S y la Release 2.0.

2. Revision de precios de T2S

Se presentd el andlisis sobre la evolucion de los volumenes liquidados en T2S desde su entrada
en funcionamiento hasta finales de 2017. En total hay una desviacion negativa del 33,3% respecto
a la proyeccion de volumenes de liquidacion que se estimo en 2010.

Teniendo en cuenta que el proyecto T2S del Eurosistema se rige por el principio de recuperacion
de costes, y en base a las proyecciones de volumenes estimadas, en noviembre de 2010 el
Consejo de Gobierno del BCE fij¢ una tarifa de 15 cts. para una instruccion de entrega contra pago
(DvP), garantizandola hasta finales de 2018. Ademas, se comprometio a no incrementar las tarifas
en mas de un 10% anual entre 2019 vy el final del periodo de recuperacion de costes. El
compromiso esta sujeto a las siguientes condiciones segun se refleja en el Acuerdo Marco de T2S:

-Las monedas no-euro afaden al menos un 20% sobre el volumen de liquidacion en euros
(actualmente so6lo un 4%).

-El volumen de liquidacion de valores en la Union Europea no sea inferior en mas de un 10%
respecto a los volumenes proyectados inicialmente por la Oficina de Proyecto basados en
estimaciones del mercado (actualmente 33% inferiores).

-No se repercuta el IVA al Eurosistema por la provision de servicios de T2S (se cumple)

La recuperacion de los costes se realiza via tarifas que se facturan por los servicios ofrecidos.
Existen una serie de factores (retrasos en la migracion a T2S de algunos mercados, peticiones de
cambio, condiciones del mercado) que impactan en dicho proceso y obliga a una revision de las
tarifas al amparo de las condiciones previstas.

El Eurosistema presentd en una workshop al AMI-SeCo el 8 de mayo informacion sobre los costes
de T2S y la evolucion de los volumenes en la plataforma, e informd sobre la posible revision de las
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tarifas para cumplir con el principio de recuperacion de costes. El BCE recibid diferentes
comentarios y el dia 17 de mayo esta previsto su analisis en el AMI-SeCo.

Las entidades espanolas consideran que, si finalmente se confirma que es necesario subir las
tarifas, prefieren que el aumento se repercuta sobre la tarifa basica de la DvP sin modificar otros
conceptos. Esto les permitiria trasladar la subida a sus clientes con mas facilidad, sin necesidad
de adaptaciones técnicas adicionales y ofreceria mas transparencia en la estructura de precios.

Preocupa especialmente la posibilidad de que se cobren conceptos como la retencion y liberacion
de drdenes (hold and release), que representa una herramienta importante de gestion de riesgo.
LLa mayoria tampoco estaria a favor de cobrar por las operaciones de reconciliacion en operaciones
transfronterizas en T2S (realignment), pues iria en contra de uno de los principios basicos de T2S,
igualar la liquidacion doméstica con la transfronteriza. También se aboga por mantener la
posibilidad de revertir la subida de las tarifas si los volumenes liquidados aumentan. Por Ultimo, se
solicita mas transparencia sobre los costes operativos de la plataforma e intentar buscar ahorros
de costes.

3. Campos de case: propuesta de Iberclear

En relacion a los campos de case opcionales, y en concreto sobre el campo “Party 2”, lberclear
explicd que segun las UDFS se define como el cliente del participante (“client of delivering/receiving
CSD participant”). En el mercado espanol, en el caso de operaciones entre participantes de
lberclear (intra-DCV), el Party 2 puede cumplimentarse con el cddigo identificativo del titular final
(BUYR/SELL). Por ello, en algunos casos de operaciones intra-DCV, el Party 2 sera el titular final
en lugar del cliente del participante y el BCE entiende que el mercado espanol no cumple con €l
estandar.

Con objeto de conseguir el cumplimiento del estandar, Iberclear presenta dos alternativas: (1)
mantener la practica actual y solicitar al BCE modificar las UDFS donde el Party 2 podria no ser el
cliente del participante o (2) solicitar al BCE que el Party 3 sea también un campo de case opcional.
La primera alternativa no requiere adaptaciones a nivel técnico, en cambio la segunda requiere un
cambio estructural.

El mercado se ha mostrado favorable a apoyar la primera alternativa ya que los ratios de case en
el mercado espanol son mas altos que en otros mercados, hay menos cross-matching y €s el
mercado gue mas utiliza el campo opcional segun recomienda la practica. En términos de coste,
es un cambio menor y no impacta en el comportamiento de otros mercados permitiéndoles
funcionar como hasta ahora.

Sin embargo, algunas entidades que son DCP informan que los clientes extranjeros no rellenan
correctamente el campo y necesitan su ayuda para instruir en el mercado espanol, por lo que
preferirian poder hacerlo como en otros paises.

En general, el mercado reconoce la dificultad de conseguir la aceptacion de esta propuesta en los

grupos internacionales y sugiere pensar en una solucion alternativa en caso de rechazo. No
obstante, por el momento se opta por apoyar la propuesta.

4. T2S Release 2.0
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Iberclear informo que la Release 2.0 entra en produccion el 9 de julio y actualmente los cambios
se encuentran en el entorno de formacion. El entorno de formacion cierra el 19 de mayo para
realizar una ultima subida relativa a esta release. Ademas, recordd que en octubre esta prevista la
entrada de la corona danesa y se podran liquidar operaciones DvP en dicha moneda. Solicitd a las
entidades que se dirigiesen a Iberclear si tienen interés en realizar dicha operativa.

5. Ruegos y preguntas
La siguiente reunion de AMI-SeCo esté prevista para el 21 de junio. Previamente se organizara una
reunion con el mercado espanol.

La informacion sobre el Grupo AMI-SeCo Espana se encuentra disponible en la pagina web del
Banco de Espana:

https://www.bde.es/bde/es/areas/sispago/ami-seco-espana/AMI-SeCo Espana.html



https://www.bde.es/bde/es/areas/sispago/ami-seco-espana/AMI-SeCo_Espana.html
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Anexo. Asistentes a la Il Reunion del Grupo AMI-SeCo Espana del 16 de mayo de 2018

Asistentes. Miembros del Grupo

Carlos Sanz

Montserrat Jiménez

Maria José Garcia Ravassa
Alberto Almazan

Anca Parau

Jesus Benito

Francisco Béjar

Jesus Sanchez

Teresa Castilla

Mercedes Irigaray

Javier Ruiz del Pozo
Barbara Gullon

Julio Alcantara

David Armengol Vilanova
Marcos Santos Centenera
Maribel Cortés de Navas
Natalia Campos Garcia
Fernando Garcia Rojo
Almudena Amor

Maria del Carmen Pérez Solé
José Luis Rebollo
Zaneida Voces Reguera
Rafael Gonzalez-Aller
Jose-Antonio Aldama
José M? Molins Guitarte
Gema Moreno

Pilar Claveria

Ignacio Santillan

Blanca Doz Zubeldia

Organizacion

Banco de Espanfa
Banco de Espanfa
Banco de Espanfa
Banco de Espanfa
Banco de Espanfa
lberclear

lberclear

lberclear

BME Clearing
BME Clearing
CNMV

CNMV

AIAF

Banco Sabadell
Banco Santander
Bankia

Bankinter

BBVA

BNP Paribas Securities Services
CaixaBank
Cecabank
Cecabank

Citibank

Deutsche Bank
lbercaja

Société Générale
AEB

FOGAIN

Emisores Esparnoles



