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de contrato para los contratos de liquidez relativos a las acciones de emisores cuyos
instrumenttos financieros se admiten a negociacion en un mercado de pymes en
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ANEXO
Modelo de contrato de liquidez

CONTRATO DE LIQUIDEZ

El presente contrato de liquidez (en lo sucesivo, «el contrato») se celebra el [fecha]

entre
[nombre de la empresa]
empresa con un capital social de [........ ] [EUR/moneda nacional], con sede social en
[direccion], inscrita en el registro mercantil de [ciudad/pais] con el namero
[coe ]y representada por| .........cooiiiiiiiiniin.. ],
(en lo sucesivo, «el emisor»)

y

[nombre de la empresa], empresa con un capital social de [........ ] [EUR/moneda nacional],
con sede social en [direccion], autorizada por [autoridad nacional competente], con nimero
de referencia [..........cccoeeviiinnnn.nn. ], inscrita en el registro de empresas de [ciudad/pais] con
elniamero [.........ccooeeviiiinenn. .. ]y representada por [.........coovvviiiiiiiiiinni. 1,

(en lo sucesivo, «el proveedor de liquidez»)
(en lo sucesivo, denominadas conjuntamente «las Partes»).

Las Partes acuerdan lo siguiente:

1. DEFINICIONES
En el presente contrato [y en todas sus modificaciones], se entendera por:

a) «mercado»: el mercado de pymes en expansion en el que las acciones del emisor
estan admitidas a cotizacion y negociacion y en el que se ejecuta el contrato, a saber,
[nombre del mercado o mercados de pymes en expansion];

b) «accionesy»: el capital social del emisor de [.....] [EUR/moneda nacional], admitido a
cotizacion y negociacion en el mercado y dividido en [....] acciones con un valor
nominal de [....], con el(los) siguiente(s) cédigos ISIN: [.....];

C) «cuenta de liquidez»: una cuenta especifica [numero............ ] abierta por el proveedor
de liquidez a nombre del emisor;

d) «volumen de negociacion diario medio»: el volumen total de negociacion de las
acciones de que se trate dividido por 20, donde el volumen de negociacion total de
las acciones consideradas se calculara sumando los resultados de multiplicar, para
cada transaccion ejecutada durante los veinte dias de negociacion anteriores en el
mercado de pymes en expansion de que se trate, el numero de acciones
intercambiadas entre compradores y vendedores por la cotizacion unitaria aplicable a
la transaccion considerada;

e) «acciones liquidas»: las acciones que tienen un mercado liquido en el sentido del
articulo 1 del Reglamento Delegado (UE) n.° 2017/567".

Reglamento Delegado (UE) 2017/567 de la Comision, de 18 de mayo de 2016, por el que se completa el
Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a las
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2.
2.1.

«acciones no liquidasy»: las acciones que no tienen un mercado liquido con arreglo a
los articulos 1 y 5 del Reglamento Delegado (UE) 2017/567.

OBLIGACIONES DEL PROVEEDOR DE LIQUIDEZ

Autorizacion

El proveedor de liquidez declara y garantiza al emisor que esta debidamente autorizado por
[autoridad nacional competente] para llevar a cabo la actividad de [servicio financiero] y que
esta registrado como miembro del mercado. El proveedor de liquidez se compromete a
mantener la autorizacion expedida por la autoridad competente y su pertenencia al mercado
durante todo el periodo de vigencia del contrato.

[Obligaciones adicionales]

2.2
2.2.1.

2.2.2.

2.2.3.

2.3.

Independencia del proveedor de liquidez

En la ejecucion del contrato, el proveedor de liquidez actuara con independencia del
emisor.

El proveedor de liquidez establecera medidas para garantizar que las decisiones de
negociacion relacionadas con el contrato sigan siendo independientes de las
decisiones de negociacion de otras mesas, grupos o unidades de negociacion del
proveedor de liquidez que participen en actividades de negociacion en relacion con
las acciones incluidas en el mandato del proveedor de liquidez en virtud del contrato
o con instrumentos financieros cuya cotizacion o valor dependa de la cotizacion o
valor de dichas acciones o influya en dicha cotizacion o valor, estando incluidas las
ordenes de negociar recibidas de clientes, la gestion de carteras o las ordenes
emitidas por cuenta propia del proveedor de liquidez.

El proveedor de liquidez mantendrda una estructura y unos controles internos
adecuados que garanticen la independencia de su personal encargado de negociar
en virtud del presente contrato respecto de otras mesas de negociacion, grupos o
unidades que participen en actividades de negociacion realizadas por el proveedor
de liquidez.

Conflictos de intereses

El proveedor de liquidez establecerd las medidas adecuadas para prevenir y gestionar los
conflictos de intereses derivados de la ejecucion del presente contrato.

definiciones, la transparencia, la compresion de carteras y las medidas de supervision en lo que atafie a la
intervencion en materia de productos y las posiciones (DO L 87 de 31.3.2017, p. 90).
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24.

24.1.

2.4.2.

2.4.3.

2.44.

2.4.5.

2.5.

2.5.1.

2.5.2.

2.5.3.

2.54.

Cuenta de liquidez

El proveedor de liquidez abrird una cuenta de liquidez con recursos en efectivo o en
acciones asignados por el emisor para la ejecucion del contrato de liquidez.

El proveedor de liquidez registrara todas las transacciones realizadas en virtud del
contrato, y solo esas transacciones, en la cuenta de liquidez.

El proveedor de liquidez utilizara los recursos asignados a la cuenta de liquidez
exclusivamente para cumplir sus obligaciones en virtud del contrato.

El proveedor de liquidez no provocarda descubiertos en la cuenta de liquidez en
relacion con el efectivo o las acciones y velara por que dichos recursos se ajusten a
los limites a que se refiere la clausula 3.3, parrafo segundo.

El proveedor de liquidez cerrara la cuenta de liquidez cuando el contrato haya
expirado o haya sido extinguido, después de haber transferido inmediatamente
cualquier efectivo o acciones mantenidos en dicha cuenta a la cuenta o cuentas
designadas por el emisor.

Ordenes de compra y de venta

El proveedor de liquidez se compromete a consignar ordenes de compra y de venta
de las acciones en el mercado con el unico fin de aumentar su liquidez y mejorar la
regularidad de la negociacion de dichas acciones o de evitar oscilaciones de las
cotizaciones que no estén justificadas por la actual tendencia del mercado. El
proveedor de liquidez consignara ordenes de negociacion a ambos lados del libro de
ordenes.

El proveedor de liquidez se compromete a no consignar ordenes que puedan inducir
a error a terceros.

El proveedor de liquidez se compromete a no alterar las cotizaciones del mercado
cuando mesas de negociacion, grupos o unidades independientes que participen en
otras actividades de negociacion del proveedor de liquidez o terceros independientes
tengan un interés de negociacion. En el caso de las ordenes de compra, el proveedor
de liquidez se compromete a colocar ordenes relativas a las acciones a un precio
que no exceda del de la oferta de compra independiente mds elevada del libro de
ordenes de negociacion, o del de la ultima transaccion independiente si este es
superior. En el caso de las ordenes de venta, el proveedor de liquidez se compromete
a colocar ordenes relativas a las acciones a un precio no inferior al de la oferta de
venta independiente mds baja del libro de ordenes de negociacion, o al de la ultima
transaccion independiente si este es inferior.

La obligacion de consignar ordenes de negociacion a ambos lados del libro de
ordenes de negociacion a que se refiere la clausula 2.5.1 no se aplicara en ninguna
de las circunstancias siguientes:

a) una situacion de volatilidad que active mecanismos de volatilidad para la
accion objeto del contrato o una situacion de volatilidad extrema que active
mecanismos de volatilidad para la mayoria de los instrumentos financieros
negociados en el mercado;

b)  guerra, acciones sindicales, disturbios o sabotaje cibernético;

c) anomalias tales en las condiciones de negociacion que resulte dificil el
mantenimiento de una ejecucion justa, ordenada y transparente de las
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2.6.
2.6.1.

2.6.2.

operaciones y el proveedor de liquidez pueda demostrar que existe una de las
situaciones siguientes:

1)  merma significativa de la eficacia del sistema del mercado como
consecuencia de retrasos e interrupciones;

11)  multiples transacciones u 6rdenes erroneas;
iii)  incapacidad del mercado para prestar servicios.
Actividad de negociacion diaria

En su actividad de negociacion, el proveedor de liquidez no superara los siguientes
volumenes diarios:

a) en el caso de las acciones no liquidas: el 25 % del volumen de negociacion
diario medio;

b) en el caso de las acciones liquidas: el 15 % del volumen de negociacion diario
medio.

Cuando el volumen previsto en la letra a) no permita al proveedor de liquidez
proporcionar liquidez de manera efectiva, este podra aplicar un limite nico y rigido
de 20 000 EUR o, en los Estados miembros cuya moneda no sea el euro, del valor
correspondiente en la moneda nacional que se determinara aplicando el tipo de
cambio de referencia del euro del Banco Central Europeo a 31 de diciembre del afo
anterior.

Las ordenes de gran volumen y las transacciones negociadas a que se refieren el
articulo 4, apartado 1, letras b) y c), del Reglamento (UE) n.° 600/2014 del
Parlamento Europeo y del Consejo® y el articulo 7 del Reglamento Delegado (UE)
n.°2017/587 de la Comision® estardn incluidas en el dmbito de aplicacion del
contrato, siempre que cumplan todas las condiciones siguientes:

a)  que se ejecuten en el centro de negociacion;
b)  que cumplan las normas del mercado;
c) que tengan lugar en situaciones excepcionales.

En las condiciones establecidas en las letras a), b) y c), el proveedor de liquidez
podra superar los limites establecidos en el punto 2.6.1 para el dia de negociacién
considerado.

Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativo a
los mercados de instrumentos financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO
L 173 de 12.6.2014, p. 84).

Reglamento Delegado (UE) 2017/587 de la Comision, de 14 de julio de 2016, por el que se completa el
Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, relativo a los mercados de
instrumentos financieros, en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion relativas a los requisitos
de transparencia aplicables a los centros de negociacion y las empresas de servicios de inversion respecto
de las acciones, los recibos de depositario, los fondos cotizados, los certificados y otros instrumentos
financieros similares y a las obligaciones de realizacion de las operaciones respecto de ciertas acciones en
un centro de negociacion o por un internalizador sistematico (DO L 87 de 31.3.2017, p. 387.)
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2.7. Llevanza de registros

2.7.1.  El proveedor de liquidez se compromete a llevar registros adecuados de las ordenes
de negociacion y transacciones relativas al contrato durante cinco anos.

2.7.2.  El proveedor de liquidez se compromete a conservar durante cinco anos la
documentacion que demuestre que las ordenes introducidas se consignan por
separado e individualmente, sin agregacion con ordenes procedentes de otros
clientes o de su actividad de negociacion por cuenta propia, y a verificar dicha
documentacion mediante una funcion de verificacion de la conformidad u otra
funcion de control interno.

2.8. Auditoria y conformidad

El proveedor de liquidez garantiza que dispone de recursos en materia de conformidad y de
auditoria para supervisar y garantizar en todo momento la conformidad con el marco
legislativo aplicable y con las condiciones estipuladas en el contrato.

2.9. Transparencia

El proveedor de liquidez se compromete a facilitar al emisor toda la informacion necesaria
para que pueda cumplir sus obligaciones de transparencia con respecto al publico y a
[autoridad nacional competente].

3. OBLIGACIONES DEL EMISOR
3.1. Independencia del proveedor de liquidez

El emisor no ejercera ninguna influencia en el proveedor de liquidez en lo que respecta a la
ejecucion del contrato.

3.2 Transparencia

3.2.1.  El emisor facilitara sin demora a [autoridad nacional competente] una copia del
contrato cuando esta lo solicite.

3.2.2.  El emisor se compromete a publicar y actualizar periodicamente en su sitio web toda
la informacion siguiente: [dicha informacion también se publicard en el sitio web
del proveedor de liquidez y/o en el sitio web del mercado o por otros medios].

a) antes del inicio de la aplicacion del contrato:
1)  laidentidad del emisor y del proveedor de liquidez;
i1)  la determinacion de las acciones objeto del presente contrato;

ii1) la fecha de inicio del contrato y la duracion del mismo, asi como las
situaciones o condiciones que conduzcan a su interrupcion temporal,
suspension o extincion;

iv) la determinacion del mercado en el que se ejecutaran las obligaciones
estipuladas en el contrato y, en su caso, una indicacion de la posibilidad
de ejecutar transacciones de conformidad con el punto 2.6.2 del contrato;

v) los recursos en efectivo y en acciones asignados al presente contrato en la
cuenta de liquidez;

b)  durante la ejecucion del contrato:

1) cada semestre, las cifras agregadas por dia de la actividad de negociacion
realizada en virtud del contrato, especificando:
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— el nimero de transacciones ejecutadas;
— el volumen negociado;

— el tamafio medio de las transacciones y los diferenciales de
cotizacion medios;

— las cotizaciones de las transacciones ejecutadas;

i1)  cualquier cambio en la informacion previamente publicada sobre el
contrato, en el importe de efectivo y en el nimero de acciones asignadas
por el emisor;

c) tras la extincion del contrato:
1) el hecho de haber cesado la ejecucion del contrato;
i1)  la descripcion de la forma en que se ha ejecutado el contrato;
ii1)  las razones de dicha extincion;
iv)  si el contrato ha expirado, la informacion relativa a la expiracion.
3.3. Limites de recursos asignados a la ejecucion del contrato

El emisor asignard a la cuenta de liquidez recursos en efectivo o en acciones que sean
proporcionados y adaptados al objetivo de aumentar la liquidez. Dicho importe serd de [ XXX
y XXX en efectivo y en acciones, respectivamente].

El emisor garantizara que los recursos asignados no superen los limites siguientes:

a) en el caso de las acciones no liquidas: el 500 % del volumen de negociacion diario
medio de la accion, con un limite maximo de un millon EUR;

b) en el caso de las acciones liquidas: el 200 % del volumen de negociacion diario medio
de la accion, con un limite maximo de 20 millones EUR.

Cuando el limite del 500 % fijado en la letra a) no permita al proveedor de liquidez
proporcionar liquidez de manera efectiva, podra aplicarse un limite tnico de 500 000 EUR.

Para los emisores situados en Estados miembros cuya moneda no sea el euro, el valor
correspondiente en la moneda nacional se determinara aplicando el tipo de cambio de
referencia del euro del Banco Central Europeo a 31 de diciembre del afo anterior a la fecha
del contrato.

34. Remuneracion del proveedor de liquidez

Como remuneracion por los servicios prestados en el marco del contrato, el emisor se
compromete a pagar al proveedor de liquidez [especifiquese la cantidad] y [especifiquese el
porcentaje] de [especifiquese la remuneracion, los criterios para determinar la remuneracion
variable, que no podra rebasar el 15 % de la remuneracion total, asi como los gastos y la
frecuencia de los pagos].
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SUSPENSION O RESTRICCION TEMPORAL DEL CONTRATO

4.1. [Situaciones o condiciones en las que la ejecucion del contrato puede
suspenderse o restringirse temporalmente]

5. OTRAS CONDICIONES CONTRACTUALES

5.1. [Las partes pueden insertar clausulas adicionales al modelo de contrato para
reflejar las peculiaridades de los casos concretos, de conformidad con la libertad
de contratacion de las partes (por ejemplo, legislacion por la que se rige el
contrato, confidencialidad, duracion, extincion, renovacion, jurisdiccion y
cualesquiera otras disposiciones adicionales para atender a las particularidades
del caso considerado)]

6. PRESENTACION DEL PROYECTO DE CONTRATO

El emisor presentd un proyecto de contrato a [operador del mercado], que aceptod las
condiciones del mismo. El emisor confirma por la presente que las condiciones contenidas en
el contrato son idénticas a las del proyecto de contrato aceptadas por [operador del mercado].

En fe de lo cual, el contrato se ha celebrado el [insértese la fecha: dia, mes y afio].
FIRMADO POR

El emisor:

[nombre]

en nombre y representacion de

[nombre]

El proveedor de liquidez

[nombre]

en nombre y representacion de

[nombre]
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