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1. Introduccioén

El Reglamento (UE) 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014
relativo a los mercados de instrumentos financieros (en adelante, “MIFIR”), establece que las
empresas de servicios de inversién consideradas Internalizadores Sistematicos deben disponer
de una politica comercial, para poder decidir de forma objetiva y no discriminatoria, a los clientes

a los que les dan acceso a sus cotizaciones.

En MIFIR, el Reglamento Delegado (UE) 2017/565 y su normativa de desarrollo (en adelante la
“Normativa MIFID”) se establece las obligaciones aplicables a los Internalizadores Sistematicos,
entre las que se incluyen las obligaciones de trasparencia previa a la negociacion y posterior a la

misma.

El presente documento recoge la Politica Comercial de Internalizador Sistematico (en adelante, la

“Politica”) de Santander Espana (en adelante, el “Banco”).

2. Objetivo

La Politica tiene como finalidad:

i. Definir el régimen de Internalizador Sistematico, asi como sus obligaciones de
transparencia previa a la negociacion y posterior a la negociacién del Banco como
Internalizador Sistematico.

ii. Definir los criterios no discriminatorios establecidos en el Banco para proporcionar acceso
a cotizaciones a sus clientes en aquellos instrumentos en los que el Banco es
Internalizador Sistematico.

iii. Establecer los instrumentos financieros bajo el régimen de Internalizador Sistematico del
Banco.

iv. Establecer el régimen de revisién y actualizacion de esta Politica.

3. Ambito de aplicacion

La presente Politica es de aplicacion en la unidad organizativa de Santander Espafia.
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4. Régimen de Internalizador Sistematico

La Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 relativa a
los mercados de instrumentos financieros (en adelante, “MIFID 1I”), define, en su articulo 4, la figura
de Internalizador Sistematico (en adelante, “IS”) como una empresa de servicios de inversion que,
con caracter organizado, frecuente, sistematico y sustancial, negocia por cuenta propia cuando
ejecuta 6rdenes de clientes al margen de un mercado regulado o un Sistema Multilateral de

Negociacion (en adelante, “SMN”) o un Sistema Organizado de Contratacién (en adelante, “SOC”).

El caracter frecuente y sistematico se medira en funcion del nimero de operaciones extrabursatiles
con el instrumento financiero efectuadas por el Banco por cuenta propia cuando ejecuta 6rdenes
de clientes.

El caracter sustancial se medir4 en funcidon del volumen de las operaciones de negociacion
extrabursatil efectuadas por el Banco en relacién con su volumen total de negociaciéon en un
instrumento financiero especifico, o en funcion del volumen de las operaciones de negociacion
extrabursatil efectuadas por la empresa de servicios de inversion en relacion con el volumen total

de negociacion de un instrumento financiero especifico en el conjunto de la Unién Europea.

La definicion de Internalizador Sistematico solo sera aplicable cuando concurran el caracter
frecuente y sistemético y el caracter sustancial, o cuando el Banco decida optar por el régimen

voluntario de Internalizador Sistematico.

El régimen de Internalizador Sistematico y las obligaciones que conlleva para el Banco respecto
para los instrumentos financieros para los que es Internalizador Sistematico aplicaran (tanto en el

régimen obligatorio como en el voluntario) desde el momento que se realiza la referida declaracion.

4.1 Obligaciones de Transparencia previa a la negociacién

Para aquellos instrumentos en los que el Banco es IS, el Banco publicara las cotizaciones para

cumplir con las obligaciones de transparencia previa.

Las obligaciones de transparencia previa a la negociacion varian dependiendo del tipo de
instrumento y de la liquidez de este, diferenciando entre:
a. Acciones, certificados de depdsito, fondos cotizados (ETF), certificados y otros

instrumentos financieros similares.
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b. Bonos y obligaciones, productos financieros estructurados, derechos de

emision y derivados.

Actualmente, el Banco es Internalizador Sistematico en instrumentos clasificados como bonos y

obligaciones, y derivados.

Para dichos instrumentos:

1. El Banco hara publicas las cotizaciones firmes si el cliente solicita una cotizacién y el Banco
acepta facilitar dicha cotizacion, con respecto a aquellos bonos y obligaciones, productos
financieros estructurados, derechos de emisién y derivados que:

a. Se negocien en un centro de negociacion y

b. Paralos cuales exista un mercado liquido.

2. El Banco proporcionara cotizaciones a sus clientes, previa solicitud de estos y si el Banco
acepta facilitar la cotizacién, con respecto a aquellos bonos y obligaciones, productos
financieros estructurados, derechos de emision y derivados que:

a. Se negocien en un centro de negociacion y

b. Para los cuales no exista un mercado liquido.

La autoridad supervisora podra eximir al Banco del cumplimiento de estas obligaciones en

determinadas circunstancias, entre otras por tamafio de la orden.

En todo caso, esta obligacion aplicarda cuando el Banco opere volimenes inferiores o iguales al

volumen especifico para el instrumento financiero.

El Banco publicara la informacién que se requiere a través del APA TRAX

4.2 Obligaciones de Transparencia posterior a la negociacion

El Banco cuando efectle operaciones por cuenta propia o por cuenta de sus clientes, hara publicos
el volumen y el precio de dichas operaciones y la hora en que se celebraron. Esa informacién se
hara publica a través de un Agente de Publicacién Autorizado (en adelante, “APA”), una Unica vez

a través de un Unico APA.

El Banco hara publica dicha informacion:
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e para las acciones, certificados de depésito, fondos cotizados, certificados y otros

instrumentos financieros similares:

o

cuando la operacion tenga lugar dentro del horario diario de negociacion del
mercado mas importante en términos de liquidez o dentro del horario diario de
negociacion del Banco, lo mas cerca del tiempo real que sea técnicamente
posible y, en cualquier caso, en el minuto que sigue a la operacion;

cuando la operacién tenga lugar en circunstancias distintas contempladas en
el punto anterior, inmediatamente después del inicio del horario diario de
negociacion del Banco y, a mas tardar, antes de la apertura de la siguiente

jornada de negociacién en el mercado mas importante en términos de liquidez.

e para los bonos y obligaciones, productos financieros estructurados, derechos de

emision y derivados, o mas cerca del tiempo real que sea técnicamente posible y, en

cualquier caso:

(@]

durante los tres primeros afios desde el 3 de enero de 2018, en los quince
minutos siguientes a la ejecucion de la correspondiente operacion.
posteriormente, en los cinco minutos siguientes a la ejecucion de la

correspondiente operacion.

En el caso de que una operacién entre el Banco y otra empresa de servicios de inversion se realice

al margen de las normas de un centro de negociacién?, ya sea por cuenta propia o por cuenta de

clientes, el Banco, solo cuando venda el instrumento financiero, debera hacer puablica la operacion

a través de un APA.

No obstante, cuando el Banco sea un IS para el instrumento financiero de que se trate y la

contraparte no lo sea, el Banco sera la contraparte encargada de hacer publica la operacién a

través de un APA, aunque actlle como comprador en la operacién. En esta situacién, el Banco

informa a sus contrapartes de que el Banco en su calidad de IS, cumplira las obligaciones de

transparencia posterior a la negociacién de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 7 (6) del
Reglamento Delegado (UE) 2017/583.

El Banco publicara la informacién que se requiere a través del APA TRAX.

! Mercado Regulado, Sistema Multilateral de Negocion o Sistema Organizado de Contratacion
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5. Acceso a las cotizaciones

Los clientes del Banco podran acceder a las cotizaciones publicadas por Banco Santander, S.A.
(Cadigo de MIC SANT) en el APA TRAX, de conformidad con las obligaciones de transparencia
previa a la negociacion (tal como se establece en la Seccion 4.1), a través de los siguientes canales
de comunicacion:

- Teléfono

- Bloomberg Chat

- E-malil

El Banco ha establecido una clasificacion objetiva y no discriminatoria de sus clientes (niveles de
clientes) que determina aquellos que, bajo el mismo nivel, pueden acceder y contratar las
cotizaciones publicadas de conformidad con las obligaciones de transparencia previa a la

negociacion.

A continuacién, se definen los criterios bajo los cuales, los clientes de una misma clasificacion

acceden a las mismas cotizaciones.

El Banco permitird el acceso a sus cotizaciones publicadas a todos los clientes que:

a) hayan sido aceptados conforme a los procesos de incorporacion del Banco (onboarding)
y se le haya asignado una categoria segun la Politica de Clasificacién de Clientes del
Banco;

b) hayan satisfecho los requisitos de cumplimiento del Banco (incluidos, entre otros, todos
los requisitos establecidos en la ley o en la normativa con respecto a la prevencion del
blanqueo de capitales y sanciones);

c) no estén involucrados en ninguna tentativa, a juicio del Banco, de crear mercados
desordenados (incluidas, entre otras, cualquier accion que incumpla el Reglamento (UE)
n.° 596/2014 ("MAR"));

d) hayan obtenido y proporcionado al Banco un identificador de entidad legal (LEI), y

e) hayan cumplido cualquier especificacion técnica o de conectividad que se requiera para

recibir cotizaciones bajo el régimen de IS (en adelante, “Cotizacion 1S”).

Adicionalmente a los criterios indicados anteriormente, el Banco puede negarse a negociar con el

cliente solicitante en los términos de la Cotizacion IS en las siguientes situaciones.
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a. Riesgo de contraparte (no aplicable en los bonos): segun el nivel de "riesgo de

contraparte” del cliente determinado por los indices de referencia internos o
externos existentes para tal fin. Para la determinacion de este riesgo se utiliza
tanto los factores de gestion interna del riesgo (p. ej. CVA), como la exposicion del
Banco a ese cliente y los indices de referencia externos que se utilizan para

determinar el riesgo de contraparte.

b. Condiciones contractuales: aquellos casos en que la Cotizacién IS proporcionada

al cliente original esté sujeta a condiciones contractuales especiales en virtud de
un acuerdo marco, como por ejemplo ISDA, u otro acuerdo colateral (p. ej. CSA)

y no sean similares a las del cliente solicitante.

c. Especificacién de la negociacion: aquellos casos en que el cliente solicitante pida

una cotizacién para una operacién con un tamafio, duraciéon o especificacion

distinta a los del cliente original.

d. Operaciones compensadas con distintas ECC (no_aplicable en los bonos):

aquellos casos en que la Cotizacién IS proporcionada al cliente original estuviera
relacionada con una operacion a compensar en una ECC especifica o designada,
mientras que el cliente solicitante tuviera la intencion de compensacion de la

operacion en una ECC diferente.

e. Latencia: aquellos casos en que dicha Cotizacion IS proporcionada al cliente
original se hubiera quedado desactualizada (y ya no sea ejecutable) por haber
cambiado las condiciones del mercado o con el paso del tiempo (teniendo en
cuenta la liquidez y las caracteristicas del mercado para los instrumentos en

cuestion).

f. Otras consideraciones: aquellos casos en que no estén vigentes unas condiciones

similares con el cliente original, entre las que se incluyen las consideraciones
comerciales, el perfil de crédito, el riesgo de liquidacion y otros parametros de

riesgo econdémico objetivamente medibles.

5.1 Validez de la cotizacién y limites de la operacion

5.1.1 Circunstancias normales del mercado
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El Banco publicara sus cotizaciones firmes de forma regular y continua dentro del horario

normal de negociacion.

No obstante, el Banco podra establecer limites transparentes y no discriminatorios en el nimero
de operaciones que se comprometan a realizar con clientes con arreglo a una cotizacion

determinada.

Para proteger al Banco de un riesgo indebido, el Banco participara en una sola operacion por
cada cotizacion que haya publicado. Cuando el cliente haya ejecutado Unicamente una parte
del volumen de la cotizacion, el resto del volumen de la referida cotizacién misma seguira

disponible para otros clientes hasta llegar al volumen total de la cotizacion.

Por ultimo, el Banco podra actualizar sus cotizaciones en cualquier momento. Con caracter
general y sujeto a cualquier otra consideracion de validez vigente, las cotizaciones del Banco
seran validas durante un periodo de 5 (cinco) segundos, a menos que se indique de otro modo

en la cotizacion. Después de este periodo, las cotizaciones venceran automaticamente.

5.1.2 Circunstancias excepcionales

El Banco tendré el derecho a retirar las cotizaciones publicadas cuando se produzcan unas

condiciones excepcionales en el mercado, tal como se definen a continuacion.

Se considera que hay unas condiciones excepcionales en el mercado en aquellos casos en
que imponer sobre el Banco la obligacion de proporcionar cotizaciones firmes a los clientes,
vaya en contra de la gestion de riesgo prudente y, en particular, entre otras, en los casos en

que:

a) el centro de negociacion donde el instrumento financiero se admitié por primera vez
para la negociacién o el mercado més relevante en cuanto a liquidez haya interrumpido
la negociacion de dicho instrumento financiero;

b) el centro de negociacion donde el instrumento financiero se admitié por primera vez
para la negociacion o el mercado mas relevante en cuanto a liquidez permita que se
suspendan las obligaciones de creacion de mercado;

c) en el caso de un fondo cotizado, no se disponga de un precio de mercado fiable
disponible para un namero significativo de instrumentos subyacentes del EFT o del
indice;

d) una autoridad competente prohiba las ventas en corto en ese instrumento financiero.
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6. Listado de Instrumentos financieros bajo el régimen de
Internalizacion Sistematico del Banco

El Banco facilitara a sus clientes informaciéon actualizada sobre los instrumentos financieros en los
que es Internalizador Sistematico en su pagina web (www.bancosantander.es en el apartado
MIFID).

7. Gobierno de la Politica

7.1 Titularidad y aprobacién

La elaboracién de esta politica es responsabilidad de la funcion de cumplimiento y conducta de

Santander Espafia. Su aprobacion corresponde al comité de cumplimiento.

Con el fin de asegurar la coherencia con el sistema normativo y de gobierno del que se ha dotado

el Grupo, la aprobacion debera contar con la validacion previa de la corporacion.

7.2 Interpretacién

Corresponde a la funcién de cumplimiento y conducta de Santander Espafia la interpretacion de

esta politica.

7.3 Validez y revision

Esta politica entrara en vigor en la fecha de su publicaciéon. Su contenido sera objeto de revision

periédica realizandose, en su caso, los cambios o modificaciones que se consideren convenientes.

Versién Descripcién Autor
1.0 Obligacién normativa MIFID I Cumplimiento y Conducta
Santander Espafia
2.0 Revisién anual. Cumplimiento y Conducta
Adaptacion a politica corporativa Santander Espafia
Aprobacion Version Organo de aprobacion
Mayo 2019 1.0 Comité de Cumplimiento
Octubre 2020 2.0 Comité de Cumplimiento
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