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La Circular 5/2020, de 30 de julio, sobre Normas de Contratacién de acciones de sociedades
incorporadas al Segmento BME Growth de BME MTF Equity, recogia las normas reguladoras
de la negociacion de acciones de sociedades incorporadas al mencionado segmento.

Se procede ahora a la modificacion de la citada Circular para actualizar la misma en relacion
con dos aspectos. Por un lado, en cuanto a las operaciones sujetas a exenciones a las
obligaciones de transparencia previa a la negociacion, se elimina la contratacién a precio
medio (midpoint orders).

Por otro, en relacién con la actuacion de los Proveedores de Liquidez, se incorpora la
posibilidad de realizar operaciones de bloques u otras operaciones bilaterales negociadas
cuando sean a iniciativa de un tercero distinto del Emisor.

A la vista de las diversas modificaciones introducidas en la referida Circular 5/2020 desde su
aprobacion, las presentes Normas tienen por objeto reunir en un Unico texto normativo las
normas reguladoras de la negociacion de acciones de sociedades incorporadas al segmento
BME Growth de BME MTF Equity.

En atencion a lo anterior, el Consejo de Administracion de la Sociedad Rectora del Mercado,
reunido en su sesidn de 28 de octubre de 2025, dentro de su ambito de competencias, aprobd
la presente Circular que recoge las Normas de Contratacién de acciones de sociedades
incorporadas al segmento BME Growth de BME MTF Equity, sustituyendo y dejando sin efecto
las previas Circulares 5/2020, de 30 de julio, 1/2022, de 15 de marzo, 4/2023, de 31 de octubre
y 2/2025, de 20 de marzo de 2024.

Primero. -Normas de Contratacion de acciones de sociedades incorporadas al segmento
BME Growth de BME MTF Equity

Se aprueban las Normas de Contratacién de acciones de sociedades incorporadas al
segmento BME Growth de BME MTF Equity (en adelante, el “Mercado”):
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1. AMBITO DE APLICACION

La negociacion de acciones en el segmento BME Growth de BME MTF Equity se regira por las
presentes Normas de Contratacidn. Seran también de aplicacion las reglas contenidas en el
Manual del Operador del SIBE, asi como las Circulares e Instrucciones Operativas aprobadas
por el Consejo de Administracién y el Departamento de Supervision.

Las presentes Normas seran directamente aplicables a la modalidad de contratacion general y,
en lo que respecta a las restantes modalidades y segmentos de contratacion, en todos
aquellos extremos que no sean objeto de regulacion especifica para cada uno de ellos.

2. REGIMEN DE LAS OPERACIONES

Se consideraran operaciones validas las que se produzcan como consecuencia de la
utilizacién de los instrumentos o medios técnicos registrados para cada miembro del
Mercado, quien asumira la total y exclusiva responsabilidad de todas las que se realicen en
dicha forma, sin excepcion alguna.

Las operaciones asi realizadas quedaran definitivamente confirmadas, con total eficacia
obligatoria. Excepcionalmente, una operacion podra ser anulada, alterada o corregida la
conformidad de las partes contratantes, siempre que concurra la oportuna autorizacién del
Departamento de Supervision.

3. SESIONES Y HORARIOS

3.1. Sesiones

El Mercado estara abierto los dias habiles de lunes a viernes que figuren en el calendario
establecido y publicado al efecto y con arreglo a los horarios que se establecen a
continuacion.

3.2. Horarios

3.2.1. Horario de la Contratacion General

Los valores comprendidos en la modalidad de Contratacién General tendran el siguiente
horario:

3.2.1.1. Subasta de apertura

Periodo comprendido entre las 8:30 y las 9:00 horas, destinado a la introduccion, modificacién
y cancelacién de 6rdenes. Durante este periodo, no se ejecutaran operaciones.

La subasta finalizara en cualquier momento, dentro de un periodo maximo de treinta
segundos con final aleatorio, a partir de las 9:00 horas.
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En ocasiones especiales, previstas en el apartado 6.2.4.2, podra tener lugar una extension de
la subasta de apertura, de dos minutos de duracién que terminara aleatoriamente dentro de
un periodo maximo adicional de treinta segundos.

3.2.1.2. Sesion abierta

Periodo comprendido entre las 9:00 y las 17:30 horas, en el que se desarrollara la
contratacion continuada, pudiendo ser interrumpido por subastas de volatilidad.

3.2.1.3. Subastas de volatilidad

Cuando dentro de la sesién abierta concurran las circunstancias descritas en el apartado 5.4,
se activara una subasta de volatilidad, con una duraciéon de cinco minutos mas un final
aleatorio de un maximo de treinta segundos.

Durante este periodo, no se ejecutaran operaciones, aunque si se podran introducir,
modificar y cancelar 6rdenes. Una vez finalizada esta subasta, se reanudara la sesion abierta.

Sila subasta de volatilidad de un valor se solapa en el tiempo con la subasta de cierre, el valor
seguira en subasta con las condiciones de la subasta de cierre.

3.2.1.4. Subasta de cierre

Periodo comprendido entre las 17:30 y las 17:35 horas, destinado a la introduccion,
modificacion y cancelacion de 6rdenes. Durante este periodo, no se ejecutaran operaciones.

La subasta finalizard en cualquier momento dentro de un periodo aleatorio maximo de
treinta segundos a partir de las 17:35 horas.

En situaciones especiales, previstas en el apartado 6.2.4.4, se puede producir una extension de
la subasta de cierre, de dos minutos de duracién, con un final aleatorio adicional maximo de
treinta segundos.

La duracion de los periodos de subasta podra ser modificada cuando las circunstancias lo
aconsejen pudiendo afectar esas modificaciones a un valor, grupo de valores o a toda la
contratacion.

3.2.1.5. Trading at Last (negociacién al cierre)

Periodo de negociacion que comienza tras la subasta de cierre de la sesidn, con una duracién
de 10 minutos y hasta las 17.45 horas, destinado a la ejecucion de operaciones al precio de
cierre publicado al finalizar la sesi6n de negociacion.

Para aquellos valores que pasen a una extension de subasta de cierre, la duracion de la fase
de negociacion Trading at Last (TAL) tendra una duracién maxima de 8 minutos.
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3.2.2. Horario de la modalidad de contratacién de Fijacién de Precios Unicos
(Fixing)

Esta modalidad se ajustara al siguiente horario:

- Primer periodo de subasta 8:30a 12:00 horas.
- Primera fijacion de precios 12:00 horas.
- Segundo periodo de subasta 12:00 a 16:00 horas.

- Segunda fijacion de precios 16:00 horas.

Las subastas de esta modalidad finalizaran dentro de un periodo maximo adicional de treinta
segundos con final aleatorio.

3.2.3. Horario para ejecutar operaciones fuera del horario de la Contratacion
General

Las operaciones recogidas en el apartado 7 de las presentes Normas que, segun los horarios
en él establecidos, puedan ejecutarse en el Sistema pero fuera del horario de la Contratacion
General, deberan efectuarse entre las 17:40 y las 20:00 horas.

3.2.4. Horarios excepcionales

En los casos de surgir noticias o acontecimientos importantes o de presentarse incidencias
notoriamente singulares en el desarrollo de las sesiones del Mercado, podra
excepcionalmente modificarse su normal duracién, de acuerdo con lo previsto en el apartado
13 de las presentes Normas.

En los mismos casos, podra asimismo adelantarse el inicio de las sesiones, lo que sera objeto
de la adecuada difusion y, en todo caso, se difundira a través de los medios técnicos del
Sistema con la mayor antelacién que permitan las circunstancias.

4. ORDENES, APLICACIONES Y UNIDADES DE CONTRATACION

Se considerara como orden cada posicion introducida por los miembros del Mercado con
indicacién del valor a contratar, caracter comprador o vendedor, cantidad y precio, de
acuerdo con lo previsto en el Manual del Operador del SIBE.

Dado el sentido exclusivamente comprador o vendedor que tendra cada orden, las
aplicaciones sélo se produciran en la medida en que las 6rdenes de signo contrario de un
mismo miembro resulten casadas, por quedar comprendidas entre los mejores precios de
oferta y demanda existentes en el momento de introduccién, sin ninguna preferencia sobre
las de otros operadores.

Los miembros del mercado podran evitar que sus 6rdenes resulten casadas con otras
ordenes propias, de signo contrario, mediante la identificacion de las mismas como no auto-
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ejecutables. Cuando una orden entrante asi identificada, cuya contrapartida en el libro de
ordenes sea otra orden del mismo miembro, también identificada como no auto-ejecutable,
el sistema rechazara la orden entrante, la orden posicionada en el libro o ambas, en funcion
de las instrucciones establecidas por el miembro de mercado, no llegando, dichas 6rdenes,
a cruzarse.

Las érdenes admitidas en cualquiera de los periodos y modalidades de este Mercado seran
validas, durante el plazo que en ellas se exprese, que tendra como limite maximo 90 dias
naturales desde su introduccion en el Mercado. Las que no indiquen plazo sélo seran validas
para la sesion en que se introduzcan.

La unidad de contratacion sera, como regla general, una unidad del correspondiente valor
incorporado al Mercado. No obstante, podra establecerse, mediante Instruccion Operativa,
una unidad de contratacion distinta en el caso de valores concretos en que asi se estime
necesario.

5. PRECIOS Y SUS VARIACIONES

5.1. Precio de referencia para la sesion

Cuando se incorpore un valor al Mercado, el Departamento de Supervision fijara su precio
inicial de referencia tomando en consideracién la informaciéon contenida en el Documento
Informativo de Incorporacién al Mercado publicado por la compaifiia, y, entre la misma, la
valoracién realizada por un experto independiente que aportase la entidad emisora obligada
aellooel resultado de la colocacion de acciones o una operacién financiera, que hayan tenido
lugar dentro de los seis meses previos a la solicitud de incorporacién, y que resulten
relevantes para determinar un primer precio de referencia.

Una vez incorporado el valor al Mercado, al comienzo de cada sesion se tomara como precio
de referencia el precio de cierre de la sesidn anterior, previsto en el apartado 5.5 de estas
Normas.

En aquellos supuestos en los que se dificulte la formacion de precios, bien por la aplicacién
del criterio indicado en el parrafo anterior o porque concurra cualquier otro supuesto
excepcional, podra fijarse el precio de referencia por el Departamento de Supervision.

En caso de producirse operaciones financieras en un valor que puedan influir sobre el precio
de referencia, se podra modificar éste en la medida que se considere necesario.

El precio de referencia sera objeto de la adecuada difusion y, en todo caso, se difundira a
través de los medios técnicos del Sistema con la mayor antelacion que permitan las
circunstancias.
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5.2. Precioy rango estatico

El precio estatico es el precio dimanante de la ultima subasta o el precio limite del rango
estatico en el caso de que se promueva una subasta de volatilidad por ruptura del rango
estatico. Al inicio de la sesion, el precio estatico coincide con el precio de referencia.

El rango estatico es la variacibn maxima permitida respecto del precio estatico establecido
en cada momento.

El rango estatico se fijara mediante Instruccidon Operativa y estara operativo durante toda la
sesion.

El Sistema no aceptara 6rdenes limitadas de compra cuyo precio supere el maximo del rango
estatico ni 6rdenes limitadas de venta cuyo precio sea inferior al minimo de ese rango.

5.3. Precioyrango dinamico

El precio dinamico es el Ultimo precio negociado de un valor, ya sea dimanante de una
subasta o de la ejecucion de cada orden entrante en sesion abierta. Este precio se actualiza
continuamente durante la sesion.

El rango dinamico es la variacién maxima permitida respecto del precio dinamico.

El rango dinamico se fijara mediante Instruccion Operativa y estara operativo tanto en la
sesion abierta como en la subasta de cierre. Por el contrario, no estara operativo en la
subasta de apertura, ni en las de volatilidad, ni en las extensiones de las subastas de apertura
y cierre.

5.4. Subastas de volatilidad

En situacién de sesion abierta, inmediatamente antes de que se fuera a producir una
negociacién en el precio limite del rango estatico (ruptura del rango estatico), o en el precio
limite del rango dinamico o fuera del mismo (ruptura del rango dinamico), el valor en cuestion
pasara automaticamente a una situacion de subasta de volatilidad.

En caso de activacion de una de estas subastas por ruptura del rango dinamico, a lo largo de la
misma se mantendra el precio estatico vigente hasta ese momento. Por el contrario, en caso
de activacién de una subasta de volatilidad por ruptura del rango estatico, el precio causante
de la ruptura pasara a ser el nuevo precio estatico.

Las subastas de volatilidad tendran una duracion de cinco minutos y finalizaran en cualquier
momento dentro de un periodo maximo adicional de treinta sequndos con final aleatorio.
Durante estas subastas se pueden introducir, modificar o cancelar érdenes, pero no se
producira ninguna ejecucién hasta su finalizacion. El precio resultante de estas subastas sera
el nuevo precio estatico y dinamico del correspondiente valor.
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5.5. Precio de cierre

La sesion finaliza con una subasta de cinco minutos, entre las 17:30 y las 17:35 horas, que
terminara en cualquier momento, dentro de un periodo maximo adicional de treinta sequndos
con final aleatorio. El precio resultante de esta subasta, de acuerdo con lo establecido en el
apartado 6.2.4.4, sera el precio de cierre de la sesién. En caso de que no exista precio de
subasta, o de que se negocien en ésta menos de 500 unidades de contratacion, el precio de
cierre sera, de entre los precios correspondientes a las 500 ultimas unidades de contratacion
negociadas, el que resulte mas cercano a su precio medio ponderado y, en caso de que dos
precios guarden la misma diferencia con ese precio ponderado, el ultimo de ellos negociado.
En el caso de no haberse negociado durante la sesién 500 unidades de contratacion, el precio
de cierre sera el de la sesion anterior.

En la modalidad de fijacién de precios unicos (Fixing), a efectos de fijacion de los precios de
cierre, se tomaran en cuenta 200 unidades de contratacion.

5.6. Variacién minima de precios

Los valores podran cotizar con las variaciones minimas de precios que se establecen a
continuacion.

Se aplicara una variacion minima de cotizacion que sea igual o mayor que la que corresponda
a:
a) La banda de liquidez correspondiente al rango del nimero medio diario de
operaciones para cada valor en el mercado mas relevante en términos de
liquidez; y

b) Elrangode preciosenesabandade liquidez correspondiente al precio de la orden.

Dicha variacion minima de cotizacién se aplicard de conformidad con lo previsto en la tabla
siguiente:

Bandas de liquidez
0<NUmero medio | 10<sNUmero medio | 80<sNUmero medio | 600<NUmero medio | 2000<NUmero medio | 9000<Numero
diario de | diario de | diario de | diario de | diario de | medio diario de
Horquillas de precios operaciones<10 operaciones<80 operaciones<600 operaciones<2000 operaciones<9000 operaciones

0O<precio<0,1 0,0005 0,0002 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001
0,1<precio<0,2 0,001 0,0005 0,0002 0,0001 0,0001 0,0001
0,2<precio<0,5 0,002 0,001 0,0005 0,0002 0,0001 0,0001
0,5<precio<1 0,005 0,002 0,001 0,0005 0,0002 0,0001
1<precio<2 0,01 0,005 0,002 0,001 0,0005 0,0002
2<precio<5 0,02 0,01 0,005 0,002 0,001 0,0005
5<precio<10 0,05 0,02 0,01 0,005 0,002 0,001
10<precio<20 0,1 0,05 0,02 0,01 0,005 0,002
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0,2

0,1

0,05

0,02

0,01

0,005

50<precio<100

0,5

0,2

0,1

0,05

0,02

0,01

100<precio<200

0,5

0,2

0,1

0,05

0,02

200<precio<500

0,5

0,2

0,1

0,05

500<precio<1000

0,5

0,2

0,1

1000<precio<2000

0,5

0,2

2000<precio<5000

20

0,5

5000<precio<10000

50

20

10000<precio<20000

100

50

20

20000<precio<50000

200

100

50

20

50000<precio

500

200

100

50

20

En la modalidad de fijacion de precios Unicos (Fixing) se aplicara la primera banda de liquidez
correspondiente al nimero medio diario de operaciones entre 0y 10 de la tabla anterior, de
acuerdo con lo publicado por la autoridad supervisora competente.

En la cotizacion de derechos de suscripcion de acciones se aplicara la banda de liquidez
correspondiente a las acciones de las que provengan, de acuerdo con lo publicado por la
autoridad supervisora competente.

A aquellos valores cuya cotizacién sea inferior o igual a 0,01 euros, les sera de aplicacién el
requisito de contratacién de un lote minimo de valores. El lote minimo que se establezca para
cada valor afectado se aplicara en la entrada de 6rdenes en el Sistema permitiendo, en su
caso, el desglose por un niumero inferior de valores en las fases posteriores a la negociacion.

Mediante Instruccidon Operativa se hara publica la relacién de aquellos valores negociados a
los que, por su valor de cotizacién, les sea de aplicacién el requisito de contratacién mediante
un lote minimo de valores y el lote minimo de valores aplicable a cada valor necesario para la
introduccién de 6rdenes en el Sistema sobre cada uno de esos valores, asi como el momento
desde el cual les resulten de aplicacidn estos requisitos de negociacion.

6. CONTRATACION GENERAL

6.1. Definicion

Es la modalidad del Mercado en la que la prioridad de ejecucién de operaciones viene
determinada por el precio y, en caso de igualdad de precios, por la prioridad temporal en la
introduccién de las 6rdenes.
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6.2. Periodo de Subasta

6.2.1. Definicion

Periodo de tiempo en el que se puede introducir, modificar y cancelar 6rdenes, pero durante
el cual no se ejecutan operaciones.

Durante este periodo, el Sistema mostrara los precios indicativos que se fijarian si, en ese
momento, finalizase la subasta.

6.2.2. Clases de 6rdenes
Durante los periodos de subasta se admitiran los siguientes tipos de 6rdenes segun su precio:

6.2.2.1. Limitadas (Limit orders): Seran aquéllas que se formulan a un precio
maximo para la compra o minimo para la venta.

6.2.2.2. De Mercado (Market orders): Se introducen sin limite de precio, por
lo que se ejecutaran al precio de subasta. Si una orden de Mercado
se negocia parcialmente o no se negocia en la subasta, permanece
como orden de Mercado.

6.2.2.3. Por lo Mejor (Market to limit orders): Son las que se introducen sin
limite de precio, por lo que se ejecutaran al precio de subasta. Una
vez que el valor pasa a sesion abierta, la orden se limita al precio de
la subasta. Si no hay precio de subasta, la orden se rechaza.

6.2.2.4. No Mostradas (Hidden orders): Son érdenes que cumplen con los
requisitos de tamafio de los bloques, no son visibles y se ejecutan al
mejor precio de compra o de venta. Estas 6rdenes estan amparadas
por una exencion a las obligaciones de transparencia previa a la
negociacion para las érdenes de elevado volumen.

6.2.3. Condiciones de las 6rdenes

Las Ordenes podran ser de volumen oculto, que son aquéllas que se introducen
mostrando al Sistema sélo una parte del volumen a negociar, participando en las subastas
por suvolumen total. Sélo tiene prioridad de tiempo el volumen mostrado, mientras que tanto
el mostrado como el oculto tienen prioridad de precio. En las subastas el volumen es
mostrado en su totalidad.

Las 6rdenes de mercado, érdenes limitadas y 6rdenes por lo mejor podran introducirse en el
Sistema con la condicién de validez At-the-Close (AtC). Las 6rdenes con esta condicién de
validez no seran mostradas en el libro de érdenes hasta el inicio de la subasta de cierre.

Para este tipo de 6rdenes, se asignara una nueva prioridad en el momento que sean visibles
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en el libro de érdenes. En la subasta de cierre se aplicara el criterio de prioridad de visibilidad,
precio y tiempo.

Las 6rdenes introducidas en el sistema con la condicién de validez At-the-Close (AtC) que no
se ejecuten, total o parcialmente, en la subasta de cierre participaran automaticamente en
esta fase Trading at Last (TAL), salvo las érdenes “validas por un dia” para las que el miembro
de Mercado podra elegir si pasan o no a esta fase de negociacion.

6.2.4. Fijacion del precio de subasta

6.2.4.1. Reglas generales de fijacién del precio de subasta

Alavista de las érdenes introducidas en el periodo de subasta, el precio resultante sera aquél
gue permita negociar un mayor numero de unidades de contratacion.

En el caso de que dos o mas precios permitan negociar el mismo numero, el precio de
subasta sera el que produzca el menor desequilibrio, entendiéndose por desequilibrio la
diferencia entre el volumen ofrecido y el volumen demandado a un mismo precio.

Si no hay desequilibrio o si los desequilibrios son iguales, se escogera el precio del lado que
tenga mayor volumen.

Si las tres condiciones anteriores coinciden, sera precio de la subasta, de los dos posibles, el
mas cercano al ultimo negociado con las excepciones siguientes:

- Enel caso de que el ultimo precio negociado esté dentro de la horquilla de los
dos posibles precios de subasta, el precio de la subasta sera ese ultimo precio
negociado.

- De no haber ultimo precio negociado o encontrarse éste fuera de la horquilla de
precios del rango estatico, el precio de la subasta sera el mas cercano al precio
estatico.

Si, finalizado el periodo de subasta, no coincidieran la oferta y la demanda, el valor podra
negociar durante la sesién tan pronto coincida el precio de compra con el de venta.

6.2.4.2. Resolucién de la Subasta de Apertura
La subasta se resolverd de acuerdo con las normas desarrolladas en el apartado 6.2.4.1.

No obstante, si una vez finalizado el periodo de subasta, el precio resultante de un
determinado valor se encuentra en el limite del rango estatico o el volumen de las 6rdenes
de Mercado y Por lo Mejor no es cubierto por el volumen total a negociar, el sistema no
realizara una asignacion para ese valor y pasara a una situaciéon de extensién de subasta.

Si finalizado el periodo de extensién de subasta, independientemente del precio fijado, el
volumen de las 6rdenes de Mercadoy Por lo Mejor es cubierto por el volumen total a negociar,
se asignaran unidades de contratacion de acuerdo con el apartado 6.2.5, y el valor pasara a
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sesion abierta. Si el volumen de las érdenes de Mercado y Por lo Mejor superara el volumen
total a negociar, el valor quedaria en situacion de subasta, que finalizaria segun lo
establecido en el apartado 6.2.4.5.2 de estas Normas.

6.2.4.3. Resolucion de las Subastas de Volatilidad
Las subastas se resolveran de acuerdo con las normas desarrolladas en el apartado 6.2.4.1.

No obstante, si finalizada una subasta de volatilidad, independientemente del precio fijado,
el volumen de las 6rdenes de Mercado y Por lo Mejor es cubierto por el volumen total a
negociar, se asignaran unidades de contratacion de acuerdo con el apartado 6.2.5, y el valor
pasara a sesion abierta. Si el volumen de las 6rdenes de Mercado y Por lo Mejor superara el
volumen total a negociar, el valor quedaria en situacién de subasta, que finalizaria segun lo
establecido en el apartado 6.2.4.5.2 de estas Normas.

6.2.4.4. Resolucién de la Subasta de Cierre
La subasta se resolvera de acuerdo con las normas desarrolladas en el apartado 6.2.4.1.

No obstante, si una vez finalizado el periodo de subasta, el precio resultante de un
determinado valor alcanza o supera el rango dinamico, o se encuentra en el limite del rango
estatico, el sistema no realiza la asignacién automatica y el valor pasa a extensién de subasta
de cierre.

Finalizados los dos minutos de duracidén de la extensién de la subasta de cierre y el final
aleatorio correspondiente, el valor realizara la asignacion de acuerdo con el apartado 6.2.5.

6.2.4.5. Otras circunstancias especiales
6.2.4.5.1. Incorporacién de valores al Mercado

Cuando durante el periodo de subasta, en un valor, concurran circunstancias especiales por
tratarse de su incorporacién al Mercado, podran adoptarse las medidas siguientes, de forma
Unica o acumulativa, informando a la Comisién Nacional del Mercado de Valores de las
medidas adoptadas:

1° Elegir un precio de referencia que responda a posiciones ciertas de oferta o demanda, o
que parezcarazonable alavista de las circunstancias, de manera que sean los factores reales
de oferta ydemanda los que establezcan, segun las reglas establecidas en el apartado 6.2.4.1
de estas Normas, el primer precio. Este primer precio podra ser el precio de referencia para
toda la sesion.

2° Modificar los rangos estaticos respecto del precio de referencia, en la medida que sea
necesario.
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6.2.4.5.2. Situaciones excepcionales de mercado

Cuando en un valor concurran circunstancias especiales, bien por haber sido suspendido de
cotizacion o bien porque el volumen de las 6rdenes de Mercadoy Porlo Mejor no sea cubierto
por el volumen total a negociar o por cualquier otra circunstancia en la que el precio de
referencia o el precio estatico impidan el normal funcionamiento de la contratacién, podran
adoptarse las medidas siguientes, de forma Unica o acumulativa, informando a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores de las medidas adoptadas:

1° Mantener cautelarmente el valor en subasta hasta que la situacion se estabilice, pudiendo
alargarse ésta hasta la subasta de cierre.

2° Moadificar los rangos estaticos respecto del precio estatico, en la medida que sea
necesario.

La aplicacién de estas medidas sera objeto, en cada caso, de la adecuada difusién y se
difundiran a través de los medios técnicos del Sistema con la mayor antelacion que permitan
las circunstancias.

6.2.5. Asignacion de unidades de contratacion en la subasta

Una vez fijado el precio de subasta, se cumplimentaran, en primer lugar, las 6rdenes de
Mercado y Por lo Mejor, (indistintamente en funcién del momento de su entrada en el
mercado), posteriormente las Limitadas con precios mejores que el de la subasta vy,
finalmente, el resto de las 6rdenes Limitadas al precio de subasta, en la medida que sea
posible, segun el orden en que se introdujeron en el Sistema.

6.3. Sesion abierta

6.3.1. Definicién

Periodo de tiempo en el que se admite la introduccién, modificacion y cancelacién de 6rdenes
y su negociacion.

6.3.2. Clases de o6rdenes

6.3.2.1. Limitadas (Limit orders): Seran aquéllas que se formulan a un precio
maximo para la compra o minimo para la venta.

6.3.2.2. De Mercado (Market orders): Son las que se introducen sin limite de
precio, por lo que se ejecutaran a los mejores precios de
contrapartida existentes en el momento de su introduccién. Si una
orden de Mercado no se negocia 0 se negocia parcialmente, la
orden o la parte no ejecutada permanece como orden de Mercado.
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6.3.2.3. Por lo Mejor (Market to limit orders): Son las que se introducen sin
limite de precio, por lo que se ejecutaran al mejor precio de
contrapartida existente en el momento de su introduccién. En el
caso de que al mejor precio no exista volumen suficiente para
atender la totalidad de la orden, ésta se satisfara de forma parcial,
guedando el resto limitado a dicho precio. Si no existiera precio
negociable en el lado contrario del mercado, la orden se elimina del
Sistema.

6.3.2.4. No Mostradas (Hidden orders): Son 6rdenes que cumplen con los
requisitos de tamafio de los bloques, no son visibles y se ejecutan al
mejor precio de compra o de venta. Estas érdenes estan amparadas
por una exencidn a las obligaciones de transparencia previa a la
negociacion para las érdenes de elevado volumen.

6.3.3. Restricciones a la ejecucion de las 6rdenes

6.3.3.1. De ejecucién minima: Son aquéllas que especifican una cantidad
minima de unidades de contratacion que debe ser ejecutada en el
momento de su introduccién en el Sistema, una vez cumplimentada
la cual, el resto se tratara como una orden sin restricciones. Si no
existiera volumen suficiente para atender la cantidad minima fijada,
estas 6rdenes seran excluidas automaticamente por el Sistema sin
negociar ninguna cantidad.

6.3.3.2. Todo o Nada: Son aquéllas que deben ser ejecutadas
inmediatamente en su totalidad o ser rechazadas. Es un tipo
especial de orden con volumen minimo en la que dicho volumen
minimo es igual al total de la orden.

6.3.3.3. Ejecutar o Anular: Son aquéllas que se ejecutan inmediatamente y
en las que la parte no ejecutada es eliminada del Sistema.

6.3.4. Condiciones de las 6rdenes

Las 6rdenes podran ser de volumen oculto, que son aquéllas que se introducen mostrando
al Sistema s6lo una parte del volumen a negociar, cumpliendo el requisito de importe efectivo
minimo de 10.000 euros. Una vez ejecutado el volumen mostrado, el resto se considerarg, a
todos los efectos, como érdenes de nueva introduccién de caracter asimismo oculto.

Las 6rdenes de mercado, érdenes limitadas y 6rdenes por lo mejor podran introducirse en el
Sistema con la condicién de validez At-the-Close (AtC). Las 6rdenes con esta condicién de
validez no seran mostradas en el libro de 6rdenes hasta el inicio de la subasta de cierre.
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Para este tipo de 6rdenes, se asignara una nueva prioridad en el momento que sean visibles
en el libro de érdenes. En la subasta de cierre se aplicara el criterio de prioridad de visibilidad,
precio y tiempo.

Las 6rdenes introducidas en el sistema con la condicién de validez At-the-Close (AtC) que no
se ejecuten, total o parcialmente, en la subasta de cierre participaran automaticamente en
esta fase Trading at Last (TAL), salvo las 6rdenes “validas por un dia” para las que el miembro
de Mercado podra elegir si pasan o no a esta fase de negociacion.

6.3.5. Asignacion de unidades de contratacion en la sesién abierta

En la sesidn abierta, las 6rdenes que ejecuten operaciones se distribuiran entre las érdenes
del lado contrario del mercado, segun precio y, a igualdad de precios, segun prioridad
temporal.

Las 6rdenes de los proveedores de liquidez para inversores minoristas sélo seran ejecutables
contra 6rdenes de inversores minoristas. Las érdenes de los inversores minoristas se
ejecutan al mejor precio que corresponda en cada momento, ya sea éste proveniente de
6rdenes de proveedores de liquidez o de otros miembros del mercado. Los proveedores de
liquidez atenderan las 6rdenes de los inversores minoristas conforme a la prioridad precio
tiempo.

6.3.6. Contratacion de valores en situaciones de alta volatilidad durante la
sesion abierta

Si se produjesen desequilibrios en la oferta o en la demanda que impidiesen el desarrollo
normal de la contratacién de un valor, ésta podra interrumpirse cautelarmente, dando paso
a una subasta conforme a lo dispuesto en el apartado 6.2.4.5.2

La aplicacion de estas medidas sera objeto, en cada caso, de laadecuada difusiony se difundiran
a través de los medios técnicos del Sistema con la mayor antelacidn que permitan las
circunstancias.

6.4. Fase Trading at Last (TAL)

6.4.1. Definicion

Periodo de negociacibn que se inicia tras la subasta de cierre y estd disponible
exclusivamente para aquellos valores cuyo precio de cierre coincide con el precio de
resolucion de la subasta de cierre publicado y sobre los que se haya negociado al menos un
(1) titulo en la subasta de cierre.

Si el valor sobre el que se pretende negociar en la fase Trading at Last (TAL) no cumple ambos
requisitos, la sesién de contratacion termina para ese valor, sin que sea posible su
negociacion en esta fase.
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6.4.2. Operativa

Durante la fase Trading at Last (TAL), los miembros del Mercado pueden introducir, modificar
o cancelar érdenes tras la finalizacion de la subasta de cierre, sobre los valores para los que
esta fase de negociacion esté abierta.

Las érdenes se ejecutaran siguiendo el criterio de prioridad temporal de las érdenes y al
precio de cierre del valor negociado determinado en la subasta de cierre.

Si una orden no puede ejecutarse o s6lo puede ejecutarse parcialmente durante esta fase de
negociacion permanecerd en el libro de dérdenes, si son Ordenes “validas hasta su
cancelacion”. Si son 6rdenes “validas por un dia” la orden no ejecutada o solo ejecutada
parcialmente se eliminara del Sistema al cierre de la fase Trading at Last (TAL).

Las operaciones ejecutadas durante la fase Trading at Last (TAL), no contribuyen a la
formacion de precio.

Durante la fase Trading at Last (TAL) el Sistema hara visible el volumen agregado que se
puede ejecutar en ese momento y el precio de cierre de la sesién.

El detalle de las operaciones ejecutadas en esta fase de negociacion sera difundido por el

Sistema.

7. OPERACIONES SUJETAS A EXENCIONES A LAS OBLIGACIONES DE TRANSPARENCIA
PREVIA A LA NEGOCIACION

7.1. Contratacion de Bloques
7.1.1. Definicién

Esta modalidad de negociacién permite a los miembros del mercado ejecutar, al margen del
libro de érdenesy sin posibilidad de interactuar con él, operaciones previamente negociadas,
siempre que se cumplan los requisitos de volumen que se establecen.

Sélo podran introducirse érdenes validas para un dia y procedentes de un solo ordenante,
considerandose como tal las recibidas de persona fisica o juridica con capacidad de decisién
sobre la totalidad de la orden, y quedando expresamente prohibidas las agrupaciones.

Estas 6rdenes estan amparadas por una exencion a las obligaciones de transparencia previa
a la negociacion para las érdenes de elevado volumen.

7.1.2. Informacion sobre las operaciones

El detalle de las operaciones ejecutadas se difundira a través de los medios técnicos del
Mercado.
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En atencién al elevado volumen de determinadas operaciones, se podra autorizar el
aplazamiento de su publicacién. Los criterios de aplazamiento de publicacién de operaciones
se estableceran, en su caso, mediante Instruccién Operativa, de acuerdo con lo dispuesto en
las disposiciones legales y previa autorizacion de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

7.1.3. Valores incluidos
Podran ser negociados en este régimen todos los valores que se negocien en el Mercado.
7.1.4. Importe minimo

El sistema permitira la ejecucidén de operaciones con los siguientes importes efectivos minimos,
conforme alo publicado por la autoridad supervisora competente:

Efectivo
medio 50.000< | 100.000< | 500.000< | 1M < 5M< 25M< | 50M<
diario. EMDN<50.000 | EMDN EMDN EMDN | EMDN | EMDN | EMDN | EMDN
negociado >100M
(EMDN) <100.000 | <500.000 |  <1M <5M <25M | <50M | <100M

EUR

EMDN

Efectivo
minimo 15.000 30.000 60.000 100.000 200.000 | 300.000 | 400.000 | 500.000 | 650.000

EUR

7.1.5. Horario

La ejecucién de operaciones bajo esta modalidad podra realizarse durante todo el horario de
mercado abierto excluyendo los periodos de subasta.

7.2. Operaciones a cambio Medio Ponderado (VWAP)
7.2.1. Definicion

Son las operaciones acordadas previamente por los miembros del mercado al precio medio
ponderado en el intervalo de tiempo utilizado como referencia y por un nimero de titulos igual
oinferior alos que el miembro de mercado haya ejecutado durante la sesién en el mismo valor.

Estas 6rdenes gozan de una exencion a las obligaciones de transparencia previa a la
negociacién para operaciones negociadas bajo condiciones distintas que el precio corriente
en el mercado.

7.2.2. Informacion sobre las operaciones

El detalle de las operaciones ejecutadas se difundira a través de los medios técnicos del
Mercado.
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7.2.3. Valores incluidos

Podran ser ejecutadas operaciones bajo esta modalidad de negociacion sobre acciones que
se negocien en el Mercado dentro de la modalidad de contratacion general y sin que puedan
efectuarse, por el contrario, sobre valores que se encuentren negociando bajo modalidad de
fijacion de precios Unicos (Fixing).

7.2.4. Precio

El precio de estas operaciones sera el correspondiente al precio medio ponderado del valor
objeto de negociacion, en el intervalo de tiempo utilizado como referencia para su calculo, y
debera tener en cuenta el precio maximoy el precio minimo, vigentes en el intervalo de tiempo
indicado. El precioy el intervalo de tiempo que deben tenerse en cuenta seran los relativos a
las operaciones realizadas por el miembro de mercado en el libro de 6rdenes.

7.2.5. Horario

La ejecucion de operaciones a precio medio ponderado podra realizarse durante todo el horario
de mercado abierto y hasta 15 minutos después de la publicacion del precio de cierre.

7.3. Operaciones vinculadas a la ejecuciéon de contratos de opciones
7.3.1. Operativa

Esta modalidad de negociacion permite a los miembros del mercado comunicar operaciones
negociadas sobre valores negociados en el Mercado siempre que sean resultado de la
ejecucion de un contrato de opciones formalizado fuera de un sistema de negociaciény del que
la operacién negociada que va a comunicar resulte.

Las contrapartidas de la operacién sobre acciones negociadas en el Mercado deberan ser las
mismas que hayan intervenido en la ejecucién del contrato de opciones.

Estas O6rdenes gozan de una exencion a las obligaciones de transparencia previa a la
negociacién para operaciones negociadas bajo condiciones distintas que el precio corriente
en el mercado.

7.3.2. Informacion sobre las operaciones

El detalle de las operaciones ejecutadas se difundira a través de los medios técnicos del
Mercado.
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7.3.3. Valores incluidos

Podran ser ejecutadas operaciones bajo esta modalidad de negociacién sobre acciones que
se negocien en el Mercado dentro de la modalidad de contratacion general y de fijacién de
precios unicos (fixing).

7.3.4. Importe minimo

El precio de las operaciones comunicadas debera corresponderse con el precio pactado
(precio de ejercicio) en el contrato de opciones, al que el comprador de una opcién puede
comprar o vender el activo subyacente (acciones).

El volumen coincidira con el volumen nominal al que se refiere el contrato de opciones.

Las operaciones ejecutadas bajo esta modalidad de negociacion no contribuyen a la
formacion de precios en el mercado.

7.3.5. Horario

La ejecucion de operaciones bajo esta modalidad de negociacion se realizara durante el horario
para operaciones realizadas fuera del horario de la Contratacion General recogido en el
aparatado 3.2.3 de esta Circular. Durante dicho horario se comunicaran las operaciones
resultantes de la ejecucion de contratos de opciones sobre acciones.

8. CONTRATACION DE VALORES CON FIJACION DE PRECIOS UNICOS PARA CADA
PERIODO DE SUBASTA (FIXING)

8.1. Operativa

Los periodos de subasta, la introduccion de érdenes y la fijacion de precios se efectuaran de
acuerdo con las normas generales previstas en el apartado 6.2.4.1, fijandose por lo tanto al
final de cada periodo de subasta un precio Unico por cada valor incluido en esta modalidad de
contratacién, asignandose a dicho precio las unidades de contratacion que correspondan en
cada caso.

Efectuada la primera fijacion de precios y la correspondiente asignacién de unidades de
contratacién, los valores quedaran de nuevo en periodo de subasta hasta la sequnda fijacién
de precios, en la que se procedera a una nueva asignacion de unidades de contrataciény a
cerrar la sesion para los valores incluidos en esta modalidad de contratacién. Ambas subastas
finalizan con un periodo aleatorio de 30 seqgundos.

Esta modalidad no tiene rangos dinamicos pero si rangos estaticos. Las subastas de este
segmento no tienen extensiones.
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Otras especificidades de esta modalidad de contratacién son los horarios, establecidos en el
apartado 3.2.2 y la fijacion de los precios de cierre, para la que se tomaran en cuenta 200
unidades de contratacion tal y como se ha indicado en el apartado 5.5. Igualmente, respecto
a la variacion minima de precios, aplicara la banda de liquidez correspondiente al niUmero
medio diario de operaciones entre 0 y 10 de la tabla del apartado 5.6.

8.2. Clases de 6rdenes

8.2.1. Limitadas (Limit orders): Seran aquéllas que se formulen a un precio maximo
para la compra o minimo para la venta.

8.2.2. De Mercado (Market orders): Se introducen sin limite de precio, por lo que se
ejecutaran al precio de la subasta. Si una orden de Mercado se negocia
parcialmente o no se negocia en la subasta, permanece como orden de
Mercado.

8.2.3. Por lo Mejor (Market to limit orders): Son las que se introducen sin limite de
precio, por lo que se ejecutaran al precio de la subasta. Las 6rdenes que no se
negocien en cada subasta permaneceran en el libro de 6rdenes como limitadas
al precio fijado en la subasta.

8.3. Condiciones de las ordenes

Las 6rdenes de mercado, 6rdenes limitadas y 6rdenes por lo mejor podran introducirse en
el Sistema con la condicién de validez At-the-Close (AtC). Las 6rdenes con esta condicién de
validez no serdn mostradas en el libro de 6rdenes hasta el inicio de la subasta de cierre.

Para este tipo de 6rdenes, se asignara una nueva prioridad en el momento que sean visibles
en el libro de 6rdenes. En la subasta de cierre se aplicara el criterio de prioridad de
visibilidad, precio y tiempo.

Las 6rdenes introducidas en el sistema con la condicién de validez At-the-Close (AtC) que no
se ejecuten, total o parcialmente, en la subasta de cierre participaran automaticamente en
esta fase Trading at Last (TAL), salvo las 6rdenes “validas por un dia”, para las que el
miembro de Mercado podra elegir si pasan o no a esta fase de negociacion.

8.4. Seleccidn de valores

El criterio principal para asignar valores a esta modalidad de contratacién sera la liquidez de
los valores, para medir la cual se tendran en cuenta, con caracter general, la cuantia y
estabilidad de los siguientes parametros:

- Efectivo diario realizado en operaciones ordinarias, eliminando las que tengan
una cuantia relativa importante y no aporten liquidez al mercado.
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- Numero de operaciones diarias.
- Horquilla de los mejores precios de compray de venta.

- indice de rotacién anualizado: Numero de unidades de contratacion
negociadas en operaciones ordinarias dividido por el nUmero de acciones
incorporadas al Mercado.

- Frecuencia de contratacion: Porcentaje de sesiones en las que el valor haya
contratado.

Adicionalmente, se podran utilizar otros parametros que resulten necesarios para establecer
el nivel de liquidez de cada valor.

En los casos de los valores que sean incorporados al Mercado, su inclusién en esta modalidad
de contratacién dependera de las dimensiones, difusidn y restantes caracteristicas distintivas
de los valores en cuestion y de la proyeccion bursatil de sus entidades emisoras.

8.5. Revisiones de valores

La decisién acerca de los valores a los que se aplicara esta modalidad de contratacién se
adoptara cada seis meses, salvo en los casos de incorporaciones al Mercado y en aquellos
supuestos en los que las circunstancias del mercado aconsejen una revisién especial en una
fecha previa.

o. REGIMEN DE ACTUACION DE LOS CREADORES DE MERCADO

9.1. Consideracion de creador de mercado

Los miembros de mercado que desarrollen negociacion algoritmica para aplicar una
estrategia de creacién de mercado o aquellos que sin desarrollarla quieran ostentar la
condicién de creador de mercado, deberdn firmar un acuerdo de creacién de mercado con
BME Sistemas de Negociacién, S.A. a los efectos del cumplimiento de los articulos 48.2.a) y
48.3 de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo.

Sin perjuicio de lo anterior, BME Sistemas de Negociacion, S.A. podra establecer contratos de
provision de liquidez con aquellos miembros de Mercado con los que asi lo acuerde, aunque
éstos no estén obligados conforme a lo dispuesto en el parrafo anterior, y bajo las
condiciones de presencia que se determinen por el Mercado por medio de la correspondiente
Instruccién Operativa.

9.2. Régimen de actuacion

Los Miembros de Mercado que hayan suscrito con BME Sistemas de Negociacion, S.A. un
acuerdo de creacion de mercado, estaran sujetos a los siguientes limites de actuacién en
relacién con las acciones a las que apliquen el acuerdo.
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9.2.1. Presencia en el mercado
Durante el mercado abierto deberan cumplir con las siguientes obligaciones:

- Horquilla: Deberan introducir en el mercado posiciones con una horquilla
maxima entre la mejor posicién de compray de venta en el mercado.

- Importe efectivo: Deberan introducir en el mercado posiciones simultaneas en
firme de compray de venta de magnitud comparable para las que se podra
establecer un importe efectivo minimo.

- Presencia: Deberan estar presentes durante el periodo de la sesion que se
indique e introducir 6rdenes de compra y venta simultaneas.

Atendiendo alas diferentes caracteristicas de los valores en cuestiény alas normas aplicables,
el Departamento de Supervision establecera mediante Instruccién Operativa los parametros
de presencia aplicables para cada valor.

Considerando los datos de contrataciony de los valores, los aludidos parametros de presencia
en el Mercado podran ser modificados por el Departamento de Supervisién en aras de
promover la mayor liquidez del correspondiente valor.

9.2.2. Supervision de la actividad

El Departamento de Supervisidn supervisara permanentemente el cumplimiento efectivo de
los acuerdos de creacién de mercado por parte de los miembros pertinentes.

9.2.3. Incumplimiento de los parametros de presencia

El miembro de mercado que ostente la condicion de Creador de Mercado perdera la
mencionada condicion si no cumple los parametros de presencia establecidos por el Mercado
en la correspondiente Instruccién Operativa, durante tres meses consecutivos.

En el caso de que un Creador de Mercado dejara de cumplir los parametros de presencia a
los que resultara obligado, el Mercado comunicara por escrito al Miembro la pérdida de su
condicion de Creador de Mercado.

9.3. Situaciones de tension en el Mercado

Mediante Instruccion Operativa, el Mercado determinara las situaciones que deban ser
consideradas como de tensién en el Mercado, respecto de la actuacién de los creadores de
mercado.
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9.4. Circunstancias excepcionales

A los efectos de exonerar a los Creadores de Mercado de sus obligaciones, tendran la
consideracion de circunstancias excepcionales en el régimen de actuacion de los mismos las
previstas por el articulo 3 del Reglamento Delegado (UE) 2017/578, de la Comision.

El Departamento de Supervision establecera, teniendo en cuenta las distintas circunstancias
excepcionales que concurran en la sesién de negociacién, las medidas necesarias para la
reanudacion de la actividad normal de negociacion tras el fin de las circunstancias
excepcionales, incluido el momento de dicha reanudacién. Las medidas se publicaran, con
antelacién suficiente, a través de los medios técnicos del Mercado.

9.5. Exoneracién temporal

Los miembros de mercado que hayan suscrito un acuerdo de creaciéon de mercado podran
interrumpir su presencia en el Mercado cuando el Departamento de Supervision lo autorice
por concurrir alguna causa justificada de las previstas en los apartados 9.3 y 9.4 de esta
Circular.

En los casos en que interrumpan su actuacion sin comunicarlo oportunamente, el
Departamento de Supervisién podra suspenderles en su condicion de Creador de Mercado.

En caso de que las causas que fundamentaron esa interrupcién no sean aclaradas o
corregidas, el Departamento de Supervision les excluird del régimen contenido en la
presente Circular y en sus normas y decisiones complementarias, sin perjuicio de la
aplicacién de las medidas disciplinarias previstas en la Circular de miembros de BME MTF
Equity.

La exoneracion, suspensiony exclusién de la condicién de Creador de Mercado seran puestas
por el Departamento de Supervision en conocimiento de la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores y se hardn publicas para conocimiento de los restantes intermediarios e
inversores.

9.6. Publicidad de su condicién

La condicién de Creador de Mercado para los miembros de mercado que hayan suscrito el
oportuno acuerdo sera difundida a través de los medios técnicos del Mercado y en los estudios
e informes que prepare el Mercado.
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10. REGIMEN DE ACTUACION DE LOS PROVEEDORES DE LIQUIDEZ

10.1. Consideracién de proveedor de liquidez

Las especiales caracteristicas de las compafiias incorporadas al segmento BME Growth de
BME MTF Equity hacen necesaria la figura de una entidad que facilite la liquidez de las mismas
y a la que, en lo sucesivo, se aludird como Proveedor de Liquidez.

Esta entidad debera ser una empresa de servicios de inversion o una entidad de crédito que
sea miembro del Mercado, con la que la sociedad cotizada hubiera concertado un contrato
de provision de liquidez. En el marco de dicho contrato, el Departamento de Supervision del
Mercado estudiara la posible actuacién por cuenta propia del Proveedor de Liquidez.

El objeto de estos contratos de provisién de liquidez sera favorecer la liquidez de las
transacciones y conseguir una suficiente frecuencia de contratacion.

El contrato de provision de liquidez prohibira expresamente que el Proveedor de Liquidez
solicite o reciba de la sociedad cualesquiera instrucciones sobre el momento, precio o demas
condiciones de las operaciones que ejecute en virtud del contrato. Tampoco podra solicitar
ni recibir informacioén privilegiada u otra informacién relevante de la sociedad.

El Proveedor de Liquidez debera disponer de una estructura organizativa interna que
garantice la independencia de actuacion de los empleados encargados de gestionar el
contrato de provision de liquidez respecto a la sociedad de cuyas acciones se trate.

El Proveedor de Liquidez transmitira a la sociedad la informacion sobre la ejecucion del
contrato que aquélla precise para el cumplimiento de sus obligaciones legales.

El contrato de provision de liquidez debera establecer un sistema de remuneraciéon del
Proveedor de Liquidez que no le aliente a influir artificialmente sobre el precio o volumen de las
transacciones. En particular, la remuneraciéon no podra basarse en el nUmero de operaciones
realizadas, sin perjuicio de que se resarza al intermediario de los gastos en que incurra al
realizarlas.

El Proveedor de Liquidez, en el desempefio de su actividad de provision de liquidez, operara
a través del mercado de 6rdenes, conforme a las normas de contratacion establecidas y
dentro de los horarios habituales de negociacién. No obstante, podra comprar o vender
mediante operaciones de bloques u otras operaciones bilaterales negociadas, formalizadas
conforme a la legislacion vigente, exclusivamente cuando sean a iniciativa de un tercero
distinto del Emisor.

La obligacién de disponer de un Proveedor de Liquidez podra cumplirse mediante la
presentacién por la entidad de un contrato de liquidez firmado de acuerdo con la regulacion,
que al efecto y en su caso, apruebe la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El Departamento de Supervision del Mercado podra eximir de la necesidad de provision de
liquidez a aquellas compafiias que demuestren liquidez suficiente.
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Se difundira, a través de los medios técnicos del Sistema, la identidad de las entidades que
actuen como Proveedores de Liquidez y los valores a los que se refiera esa actuacion.

En la negociacién de derechos de suscripcidn no sera necesaria la figura del Proveedor de
Liquidez.

10.2. Régimen de actuacién

Los Proveedores de Liquidez referidos en este apartado, estaran sujetos a los siguientes
limites de actuacion en relacion con las acciones a las que apliquen el contrato de provision
de liquidez.

10.2.1. Presencia en el mercado
Deberan cumplir con las siguientes obligaciones:

- Horquilla: Deberan introducir en el mercado posiciones con una horquilla
maxima entre la mejor posicién de compray de venta en el mercado.

- Importe efectivo: Deberan introducir en el mercado posiciones simultaneas
en firme de compra y de venta de magnitud comparable para las que se
podra establecer un importe efectivo minimo.

- Presencia: Deberan estar presentes durante el periodo de la sesién que se
indique e introducir érdenes de compra y venta simultaneas.

Atendiendo alas diferentes caracteristicas de los valores en cuestiény alas normas aplicables,
el Departamento de Supervisidon establecera mediante Instruccion Operativa los parametros
de presencia aplicables para cada valor.

Considerando los datos de contrataciony de los valores, los aludidos pardametros de presencia
en el mercado podran ser modificados por el Departamento de Supervision en aras de
promover la mayor liquidez del correspondiente valor.

10.2.2. Supervision de la actividad

El Departamento de Supervisién supervisara permanentemente el cumplimiento efectivo de
los contratos de provision de liquidez por parte de los miembros pertinentes.

Para aquellos Proveedores de Liquidez cuya actuacién se rija mediante un contrato de liquidez
firmado de acuerdo con la regulacion que, al efecto y en su caso, haya aprobado la Comision
Nacional del Mercado de Valores, la obligacion de cumplir con los parametros de presencia
fijados por el Departamento de Supervisidon para un determinado valor se aplicara hasta los
limites establecidos en la mencionada regulacién.
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10.2.3. Incumplimiento de los parametros de presencia

El Proveedor de Liquidez perdera la mencionada condicion si no cumple los parametros de
presencia establecidos por el Mercado en la correspondiente Instruccién Operativa, durante
tres meses consecutivos.

En el caso de que un Proveedor de Liquidez dejara de cumplir los parametros de presencia a
los que resultara obligado, el Mercado comunicara por escrito al Miembro la pérdida de su
condicién de Proveedor de Liquidez.

10.3. Situaciones de tension en el Mercado

Mediante Instrucciéon Operativa, el Mercado determinara las situaciones que deban ser
consideradas como de tension en el Mercado, respecto de la actuacién de los Proveedores
de Liquidez.

10.4. Circunstancias excepcionales

A los efectos de exonerar a los Proveedores de Liquidez de sus obligaciones, tendran la
consideracion de circunstancias excepcionales en el régimen de actuacion de los mismos las
previstas por el Mercado en la correspondiente Instruccion Operativa.

El Departamento de Supervision establecera, teniendo en cuenta las distintas circunstancias
excepcionales que concurran en la sesién de negociacién, las medidas necesarias para la
reanudacion de la actividad normal de negociacién tras el fin de las circunstancias
excepcionales, incluido el momento de dicha reanudacién. Las medidas se publicaran, con
antelacion suficiente, a través de los medios técnicos del Mercado.

10.5. Exoneracién temporal

Los miembros de Mercado que hayan suscrito un contrato de provision de liquidez de
acuerdo con lo previsto en el apartado 10.1, podran interrumpir su presencia en el mercado
cuando el Departamento de Supervision lo autorice por concurrir alguna causa justificada de
las previstas en los apartados 10.3y 10.4 de esta Circular.

Por su parte, el Departamento de Supervision del Mercado podra exonerar puntualmente del
cumplimiento de sus obligaciones a los Proveedores de Liquidez que hayan suscrito un
contrato de provision de liquidez con una entidad emisora cuando la posicién de valores o
efectivo encomendada para su gestidn se hubiese agotado y no fuese posible su reposicion
por haberse superado el limite legal de autocartera o por causas que debera justificar en cada
caso de acuerdo con el emisor. En otro caso, debera concurrir alguna causa justificada de las
previstas en el apartado 10.4.
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Ademas, el Departamento de Supervision del Mercado podra exonerar puntualmente del
cumplimiento de sus obligaciones a los Proveedores de Liquidez que hayan suscrito un
contrato de provisién de liquidez con una entidad emisora cuando asi lo considere por la
confluencia con otras operativas de mercado, teniendo en cuenta para adoptar tal decision
la liquidez del valor.

Mediante Instruccion Operativa se determinara el procedimiento a sequir para que el
Proveedor de Liquidez pueda solicitar la exoneracion.

En los casos en que interrumpan su actuacién sin comunicarlo oportunamente, el
Departamento de Supervision podra suspenderles en su condicién de Proveedor de Liquidez.

En caso de que las causas que fundamentaron esa interrupcién no sean aclaradas o
corregidas, el Departamento de Supervision les excluira del régimen contenido en la
presente Circular y en sus normas y decisiones complementarias, sin perjuicio de la
aplicacién de las medidas disciplinarias previstas en la Circular de miembros de BME MTF
Equity.

En tanto en cuanto no sustituya un nuevo Proveedor de Liquidez al que resulte excluido de
acuerdo con el parrafo anterior, el Mercado podra adoptar las medidas previstas en el
presente apartado.

La exoneracién, suspensién y exclusion de la condicion de Proveedor de Liquidez seran
puestas por el Departamento de Supervision en conocimiento de la Comision Nacional del
Mercado de Valores y se hardn publicas para conocimiento de los restantes intermediarios e
inversores.

10.6. Publicidad de su condicion

La condicion de Proveedor de Liquidez para los miembros de Mercado que hayan suscrito el
oportuno contrato sera difundida a través de los medios técnicos del Mercado y en los estudios
e informes que prepare el Mercado.

10.7. Proveedores de liquidez para inversores minoristas

10.7.1. Consideracién de proveedor de liquidez para inversores minoristas

Los miembros de mercado que, sin venir obligados a suscribir un acuerdo de creacién de
mercado conforme a lo previsto en el apartado 9.1 de estas Normas, estén interesados en
acceder a la condicién de proveedores de liquidez para inversores minoristas deberan
suscribir un contrato de provision de liquidez para inversores minoristas con BME, Sistemas
de Negociacién, S.A., y ajustarse a las condiciones de presencia determinadas por el mismo.

10.7.2. Régimen de actuacién

Los proveedores de liquidez para inversores minoristas actuaran durante toda la sesién
abierta del Mercado, excluyendo los periodos de subastas.
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Las 6rdenes del proveedor de liquidez se introduciran en el libro de 6rdenes.

Las 6rdenes introducidas en el Sistema por los proveedores de liquidez para inversores
minoristas son Unicamente ejecutables contra otras érdenes introducidas en el Mercado por
cuenta de inversores minoristas.

Las 6rdenes de proveedor de liquidez no cruzaran el mejor precio del lado contrario.

Las érdenes introducidas por cuenta de inversores minoristas se ejecutan al mejor precio
que corresponda en cada momento de la sesidn, ya sea dicho precio proveniente de 6rdenes
de proveedores de liquidez para inversores minoristas o de cualesquiera otros miembros del
Mercado.

Los proveedores de liquidez para inversores minoristas atenderan las 6rdenes conforme
a los criterios de prioridad, precio y tiempo.

Las operaciones se ejecutaran conforme a las normas de contratacién recogidas en la
presente Circular.

11. PROCEDIMIENTOS ALTERNATIVOS

En caso de fallo parcial del Mercado que excluya del mismo a un grupo limitado de
operadores, el Consejo de Administracion tiene previstos los correspondientes sistemas
alternativos que permitan a aquéllos introducir 6rdenes en el mismo.

Si el fallo del Mercado afectara a la totalidad de los operadores y fuera de una entidad tal que
permitiera prever que la contratacion no podra iniciarse o reanudarse en un tiempo
prudencial, se pondrd inmediatamente tal hecho en conocimiento del Consejo de
Administracion a fin de que este Ultimo pueda realizar las oportunas gestiones en orden a
arbitrar los procedimientos previstos en los planes de contingencia del Sistema necesarios
para que pueda desarrollarse la contratacion de los valores afectados en tanto quede
plenamente normalizado el funcionamiento del Mercado.

Los sistemas alternativos previstos ante situaciones de fallo del Mercado tienen por finalidad
solventar situaciones de contingencia técnica y permitir la continuidad operativa de los
sistemas de negociacién, de manera que permitan la introduccion de 6rdenes en el Mercado y
la salvaguarda de la informacion relativa a la negociacion con el fin de garantizar la
continuidad y ordenacién de la negociacion.

12. MEDIDAS PARA EL CONTROL DEL FLUJO DE ORDENES INTRODUCIDAS DURANTE
LA SESION DE CONTRATACION

Los medios técnicos registrados por cada Miembro del mercado para la contratacién de
valores deben disponer de las medidas técnicas determinadas por el Mercado, necesarias
para controlar las condiciones de volumen y precio que hayan de cumplir las érdenes de
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negociacién, de acuerdo con los umbrales predeterminados por el Mercado, en aplicacion de
las disposiciones contenidas en la Directiva 2014/65/UE, relativa a los mercados de
instrumentos financieros, y publicados mediante la correspondiente Instruccién Operativa.

El Mercado dispone de medidas técnicas destinadas al control de los volumenes y el precio
de las 6rdenes enviadas al mismo antes de su entrada en el Mercado. Mediante la aplicacion
de dichas medidas técnicas, el Mercado evitara la entrada de 6rdenes cuyo volumen o precio
pudiera dar lugar a errores en la contratacion.

Sin perjuicio de lo anterior, el Departamento de Supervision, con caracter excepcional, podra
autorizar, con caracter previo a su introduccion, una orden concreta o una serie concreta de
ordenes que superen los umbrales de volumen y precio publicados por el Mercado conforme
a lo dispuesto en el primer parrafo.

Adicionalmente, el Mercado calculara, de acuerdo con lo previsto en el articulo 3 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/566 de la Comision, de 18 de mayo de 2016, la proporcién
de dérdenes no ejecutadas y ejecutadas, al final de cada sesion. El Mercado publicara
mediante Instruccion Operativa, y en cumplimiento de dicha disposicién, un procedimiento
para el calculo de la ratio entre 6rdenes no ejecutadas y operaciones (OTR).

13. INTERRUPCION CAUTELAR. PROLONGACION O REANUDACION EXCEPCIONALES DE
LA SESION DE CONTRATACION Y PARADAS DEL SISTEMA. SUSPENSION DE LA
CONTRATACION.

13.1. Interrupcién cautelar

En los casos de surgir noticias o acontecimientos importantes o de presentarse incidencias
notoriamente singulares en el desarrollo de la sesidon de contratacion del Mercado, que
pudieran afectar al normal desenvolvimiento de la misma o al adecuado funcionamiento del
soporte técnico del Mercado, podra interrumpirse cautelarmente la contratacién durante el
tiempo imprescindible para que se conozca el exacto alcance de la noticia, acontecimiento o
incidencia en cuestion.

Para llevar a cabo esta interrupcion, se procedera a aplicar el procedimiento vigente para la
Gestidon de Incidencias por parte del sistema de negociacién del Mercado que persigue la
seguridad y estabilidad del sistema.

El procedimiento de gestion de incidencias recoge como principales medidas:

El aviso de interrupcién sera difundido a través de los terminales de contratacién y se pondra
inmediatamente en conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y de los
miembros de mercado.

Durante el periodo de interrupcién cautelar, no se permitira la introduccién de 6rdenes, ni
su ejecucion, aunque si la realizacién de consultas. Durante el periodo de interrupcion
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cautelar se facilitara informacion periédica y actualizada a los miembros de mercado.

En aquellos casos en que dichas noticias, acontecimientos o incidencias se produjesen en los
momentos finales de la sesion, de forma que no pueda interrumpirse cautelarmente la
contratacion, podra reanudarse excepcionalmente la sesion aun cuando ésta hubiese
previamente concluido de acuerdo con el horario normal establecido en el apartado 3 de
estas Normas.

Cuando se tenga certeza de la finalizacion de la interrupcion cautelar, la reanudacién de la
contratacién o su posibilidad debera difundirse a través de los terminales de contrataciény
se pondra inmediatamente en conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
y de los miembros de mercado con antelacion suficiente. Ademas, se facilitara un marco de
tiempo para los miembros de mercado antes de que se inicie la contratacién en el periodo
comprendido entre la publicacién del mensaje de fin de la sesion y el de la difusién de los
precios de cierre. La comunicacién de la posible reanudacién de la sesién debera indicar
expresamente que los ultimos precios fijados al finalizar la sesién son provisionales.

Después de la interrupcidn cautelar se establecera un periodo de subasta, reanudandose a
continuacién la contratacion, a la que seran aplicables los restantes apartados de las
presentes Normas.

La duracion de la reanudacién de la sesién o la prolongacion derivada de una interrupcién
cautelar se fijara en funcion de las circunstancias concurrentes en cada caso.

Tanto la reanudacion excepcional de la sesion previamente concluida como la prolongacion
de la misma derivada de una interrupcion cautelar se limitardn al tiempo minimo
imprescindible, aplicandose a los precios de ellas resultantes las reglas generales relativas a
los precios de cierre.

13.2. Paradas del Sistema

En caso de que varios o todos los miembros del Mercado no pudieran operar, se podra
detener el funcionamiento del Mercado por el periodo que se considere oportuno.

En caso de que la parada del Mercado afectase al periodo de subasta o a los ultimos 30
minutos de la sesion abierta, el Departamento de Supervisién podra prolongar el periodo de
subasta o la sesién abierta durante el tiempo que considere necesario, pero sin que la
prolongacién pueda superar el tiempo de parada que la justifica, ni ser inferior a 5 minutos.

Para llevar a cabo esta interrupcion, se procedera a aplicar el procedimiento vigente para la
Gestion de Incidencias por parte de los Sistemas de Negociacién de Renta Variable destinado
a mantener la seguridad y la estabilidad del Sistema.

13.3. Suspensién de la contratacién

El Consejo de Administraciény, en caso de urgencia, el Departamento de Supervision, podra
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suspender temporalmente la contratacion de los valores negociables que dejen de cumplir
las normas del Mercado, salvo que tal decision pudiera causar perjuicio grave a los intereses
de los inversores o al funcionamiento ordenado del Mercado. En todo caso, esa decisién sera
inmediatamente comunicada a la Comision Nacional del Mercado de Valores y hecha publica.

Adicionalmente, el Consejo de Administracion y, en caso de urgencia, el Departamento de
Supervisién, procedera a suspender la negociacién de los valores incorporados al Mercado
en el caso de que estos ultimos sean suspendidos de negociacion en los mercados regulados
donde se encuentran admitidos a negociacion.

El aviso de suspension sera comunicado a través de los terminales del Mercado y se le dara
oportuna difusion para su conocimiento por miembros e inversores.

Durante el periodo de suspensidn no se permitira la introduccidon de 6rdenes, ni su ejecucion,
aunque si la realizacién de consultas.

Finalizada la suspension, se reanudara a continuacién la contratacion, a la que seran
aplicables los restantes apartados de las presentes Normas.
Segundo. - Derogacion normativa

La presente Circular sustituye y deja sin efecto la Circular 1/2022, de 15 de marzo, la Circular
4/2023, de 31 de octubre, y la Circular 2/2025, de 20 de marzo de 2024.

Tercero. - Fecha de aplicacién

La presente Circular sera aplicable a partir del dia siguiente al de su publicacién en el Boletin
diario del Mercado.

Madrid, 28 de octubre de 2025

EL SECRETARIO
Alejandro Diez Herrero



