
1/11
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. - San Nikolas plaza, 4 - 48005 BILBO
 Erreg. Bizkaiko Merkataritza Erregistroa - 3858. liburukia, 1. folioa, BI-17 BIS-A orria, 1035. inskripzioa IFK: 
A48265169

Aginduak Betearazteko 
Politikaren Laburpena 
2023ko otsaila

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA ("BBVA") beharrezko baimenak dituen bankua da eta Espainiako Bankuaren Banku eta 
Bankarien Erregistro Berezian inskribatuta dago 3. zenbakiarekin, eta 182. kodifikazio-zenbakia du.

1. Sarrera

Finantza-tresnei buruzko aginduak betearazteari dagokionez inbertsio-zerbitzuko enpresen ("Erakundeak") jarduera arautzen 
duen Europako araudiak (2014/65/EE Zuzentaraua, 2017/565/EE (EB) Erregelamendu Eskuordetua, eta "MiFID2" terminoarekin 
batera aipatuko dugun gainerako garapen-araudia) politika bat hartzea eta aplikatzea eskatzen du, bezeroei (aurrerantzean, 
"Bezeroak") aginduak betearazteko zerbitzua ematean ahalik eta emaitzarik onena eskaintzeko. Beraz, inbertsio-zerbitzuetako 
enpresek aginduak betearazteko politika bat ("Aginduak Betearazteko Politika") edo aginduak jaso eta transmititzeko politika 
bat ("Aginduak Hartzeko eta Transmititzeko Politika")  aplikatu beharko dute, Erakunde batek bere Bezeroen aginduak Exekuzio 
Zentro batean zuzenean betearazten dituenean edo beste erakunde batzuei (aurrerantzean, "Bitartekariak") bere Bezeroen 
aginduak betearaz ditzaten helarazten dizkienean.

Dokumentu hau BBVAren Aginduak Betearazteko Politikaren eta Aginduak Hartzeko eta Transmititzeko Politikaren alderdi 
garrantzitsuenen laburpen bat da (aurrerantzean, "Betearazpen Politika" edo "Politika" hitzak erabiliko dira bi politika horiek 
aipatzeko).

BBVAk bere bezeroen eskura jartzen ditu dokumentu honen I. Eranskinean jasotzen diren Exekuzio Zentroen eta Bitartekarien 
betearazpen-kalitateari buruzko datu berrienak. Datu horiek https://www.bbvacib.com/mi-ii/#regulation estekaren bidez eskura 
daitezke. 

Politika honek MiFID2ren babespean 2021eko urtarrilaren 18ra arte indarrean egon diren BBVAren aginduak betearazteko eta 
aginduak jaso eta transmititzeko politikak eta BBVAk 2023ko otsailera arte aurrez argitaratutako beste edozein betearazpen-
politika eguneratzen eta aldatzen ditu.

Dokumentu honetan letra larriz hasten diren terminoak erabiltzen dira, eta horien esanahia MiFID2 arauan esleitzen zaiona izango 
da, besterik adierazten ez bada.

2. Betearazpen Politikaren Irismedia 

Politika hau Txikizkako Bezeroei eta Bezero Profesionalei aplikatzen zaie, oro har, eta berezitasun batzuk egon daitezke, Bezeroaren 
sailkapenaren eta tresna jakin baten tipologiaren arabera. Berezitasun horiek esplizituki adieraziko dira dokumentu honetan. BBVAk 
ez du bere gain hartzen agindu jakin bati dagokionez betearazpen optimoa egiteko inolako betebeharrik, agindu-emailea Kontrako 
Alderdi Hautagarri bat baldin bada.

Betearazpen Politika aplikatuko da (i) BBVAk Bezeroaren agindu bat jasotzen duenean, Exekuzio Zentroetako Finantza-tresnei 
buruzko haren aginduak betearaziz; (ii) BBVAk Bezero baten agindua Bitartekari bati helarazten dion kasuetan, horrek agindu hori 
Exekuzio Zentro batean betearaz dezan; edo, (iii) BBVAk bere kontura finantza-tresnak negoziatzen dituenean eta uste duenean 
bere Bezeroak harengan konfiantza duela prezioa edo eragiketaren beste elementu batzuk zehazterakoan bere interesak zainduko 
dituelako.

Halaber, BBVAk Politika hau aplikatuko du zorroen kudeaketa diskrezionaleko kontratuen bidez Bezeroaren izenean eta kontura 
emandako aginduei dagokienez.

BBVAk dokumentu honetan jasotako finantza-tresnen motei aplikatzen die Politika (aurrerantzean, "Tresnak" edo "Finantza-
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tresnak"). Dokumentu honetako 3.2.4 atalean ("Alde biek negoziatutako Finantza-tresnak") deskribatzen da nola aplikatuko zaion 
Politika hau BBVAk bere kontura bere Bezeroekin negoziatzen dituen eragiketei.

3. Printzipio orokorrak

3.1. Betearazpen optimoaren printzipio orokorrak

BBVAk bere Bezeroen aginduak betetzean ahalik eta emaitzarik onena lortzeko beharrezko neurri guztiak hartuko ditu. 
Betearazpen Politikaren helburua da BBVAk helburu hori lortzeko jarraitzen duen estrategia ezartzea.

Politika honetan ezarritako betearazpen-irizpideak oro har bete behar dira, baina ez BBVAk bere Bezeroengandik jasotako agindu 
bakoitzerako. Hau da, BBVAk ez du bere Bezeroengandik jasotzen dituen agindu indibidual bakoitza eta guztiak batearaztean 
ahalik eta emaitzarik onena lortzeko betebeharrik. Aldiz, Politikan jasotako irizpide orokorrak bere Bezeroen agindu guztietan 
aplikatzeko betebeharra du, ahalik eta emaitzarik onena modu sendoan lortzeko helburuarekin.

Emaitzarik onena lortzeko, baliteke Bezeroen agindu batzuk merkatu arautuetatik edo beste Negoziazio Zentro batzuetatik kanpo 
betearaztea1 (burtsaz kanpoko tresnei buruzko aginduak), BBVAren kontu propioaren aurkako agindu bat betearaztea barne. 
BBVAk, agindu horiek Negoziazio Zentroetatik kanpo betearaztean1, Bezeroari proposatutako prezioaren ekitatea egiaztatuko 
du, merkatuko datuak bilduz eta, ahal den neurrian, antzeko produktuekin edo produktu alderagarriekin konparatuz. BBVAk 
berariazko baimena eskatuko du Bezeroen aginduak Negoziazio Zentroetatik kanpo betearazteko. Baimen hori Bezeroarekin 
orokorrerako edo eragiketa bakoitzerako egindako akordioaren bidez lortu ahalko da.

Aurreko puntuan jasotako kasuetan, litekeena da betearazpenak, besteak beste, kontrapartearen2, likideziaren3 eta 
likidazioaren4 arrisku gehigarriak ekartzea. Bezeroek hala eskatuta, BBVAk betearazpen-modalitate horren ondorioei buruzko 
informazio gehigarria emango du.

Horrez gain, BBVAk errenta finkoko eta errenta aldakorreko tresnak harpidetzeko aginduak batearazi ahal izango ditu lehen 
mailako merkatuan5. BBVAri lehen mailako merkatu batean betearazteko bideratutako aginduak jaulkitzaileak ezarritako 
baldintzen arabera, BBVAren eta Bezeroaren artean lortutako akordioen arabera eta Bezeroak emandako jarraibide zehatzen 
arabera gauzatuko dira.

BBVAk Tresnetako batzuetan barneratu ahal izango ditu bere Bezeroen aginduak, bere kontu propioaren aurka unean-unean 
exekutatuz, baldin eta bere Bezeroentzat ahalik eta emaitzarik onena lor dezakeela uste badu, edo, modu antolatuan eta 
sistematikoan, BBVAk Tresnen kotizazioak errazten badizkie bere Bezeroei, Internalizatzaile Sistematiko6 gisa duen ahalmenean 
oinarrituta.

BBVAk ez die bere Bezeroei Exekuzio Zentroak bidegabeki bereizten dituen komisiorik aplikatuko.

BBVAk bere aginduak betetzeko aurki dezakeen edozein zailtasunen berri emango die Bezeroei.

1 MiFID2ren babespean, "Betearazpen Zentroak" dira merkatu arautuak, negoziazio-sistema aldeaniztunak eta kontratazio-sistema antolatuak2 

Bezeroaren agindu jakin bat betearazi den kontrako alderdiak kontratatutako tresnaren ondoriozko ordainketa- eta/edo entrega-betebeharrak ez 

betetzeko edo berandu betetzeko arriskua da.

3 Likidezia-arriskua izango da agindua osorik betearazi ezin izatea edota aginduak eragin negatiboa izatea exekuzio-prezioan.

4 Aurreikusi gabeko gertaeraren bat gertatzeko arriskua, aginduaren likidazioa eragozten edo atzeratzen duena.

5 Lehen merkatuko tresnen harpidetza da baloreen jaulkipenaren osteko lehen erosketa, dela Bezeroaren eta baloreen jaulkitzailearen artean 

zuzenean egindako tituluen transferentziaren bidez, dela zeharka BBVAren kontua Bezeroaren eta jaulkitzailearen artean jarrita.

6 Hurrengo web-orrian aurkituko da BBVAk bere kontuaren aurka Bezeroen aginduak betearaztean Internalizatzaile Sistematiko gisa jardun 

dezakeen tresnen zerrenda: https://www.bbvacib.com/global-markets/regulation/documentos#regulation
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3.2.	 Exekuzio optimoa zehazten duten faktoreak Bezeroentzat ahalik eta emaitzarik onena lortzeko, honako faktore hauek 
hartuko dira kontuan:

	◾ tresnaren prezioa;

	◾ kostuak (besteak beste, betearazte- eta konpentsazio-/likidazio-kostuak barne);

	◾ tresnaren likidezia (hau da, exekuzio-zentro bakoitzean dagokion tresnarentzat eskuragarri dauden aginduen bolumena 
eta merkatuaren sakontasuna);

	◾ aginduaren bolumena (aginduaren xede diren tresnen kopurua);

	◾ betearazteko eta likidatzeko probabilitatea;

	◾ betearazteko azkartasuna (transakzioak azkar exekutatzeko gaitasuna);

	◾ likidazioaren ezaugarriak; eta agindua betearazteko beste edozein kontsiderazio.

Aipatutako faktoreen garrantzi erlatiboa zehazterakoan, Bezeroaren ezaugarriak ere hartuko dira kontuan, Bezero Txikizkari edo 
Profesional gisa duen kategoria, aginduaren ezaugarriak, Tresnen ezaugarriak eta agindu horren xede izan daitezkeen Exekuzio 
Zentroen ezaugarriak barne.

Txikizkako bezeroen aginduak gauzatzean izan daitekeen emaitzarik onena, bai errenta aldakorreko eta ETF tresnetan, bai errenta 
finkoko tresnetan eta dibisaren gainean kotizatu gabeko gerokoetan, kontraprestazio osoaren arabera zehaztuko da, tresnaren 
prezioa eta gauzatzearekin lotutako kostuak kontuan hartuta. Kostu horien barruan sartuko dira Bezeroari jasanarazitako gastu 
guztiak, baldin eta agindu hau betetzearekin zuzenean lotuta badaude.

3.2.1. Errenta Aldakorreko Tresnak, ETFak eta Warrantak 

Errenta Aldakorreko Tresnetarako eta ETFetarako Txikizkako Bezeroen aginduak betetzeari begira, honela zehaztuko da 
emaitzarik onena, hurrenkera honetan:

	◾ Tresnaren prezioa eta zerbitzuaren kostuak (besteak beste, batearazte-, konpentsazio- eta likidazio-kostuak barne), 
kontraprestazio osoari dagokionez;

	◾ tresnaren likidezia (hau da, exekuzio-zentro bakoitzean dagokion tresnarentzat eskuragarri dauden aginduen bolumena 
eta merkatuaren sakontasuna);

	◾ aginduaren bolumena (aginduaren xede diren tresnen kopurua);

	◾ betearazteko eta likidatzeko probabilitatea;

	◾ betearazteko azkartasuna (transakzioak azkar exekutatzeko gaitasuna);

	◾ likidazioaren ezaugarriak; eta agindua betearazteko beste edozein kontsiderazio.

Bezero Profesionalen Errenta Aldakorreko Tresnetarako eta ETFetarako aginduak betetzeari begira, honela zehaztuko da 
emaitzarik onena, hurrenkera honetan:

	◾ tresnaren prezioa;

	◾ zerbitzuaren kostuak (besteak beste, betearazte-, konpentsazio- eta likidazio-kostuak barne);

	◾ tresnaren likidezia (hau da, exekuzio-zentro bakoitzean dagokion tresnarentzat eskuragarri dauden aginduen bolumena 
eta merkatuaren sakontasuna);

	◾ aginduaren bolumena (aginduaren xede diren tresnen kopurua);

	◾ betearazteko eta likidatzeko probabilitatea;

	◾ betearazteko azkartasuna (transakzioak azkar exekutatzeko gaitasuna);

	◾ likidazioaren ezaugarriak; eta agindua betearazteko beste edozein kontsiderazio.

Horrez gain, BBVAk BMEren SIBE-SMART segmentuan negoziatzeko onartutako Warranten gaineko aginduak betearazteko 
zerbitzuak eman ditzake. Warranten gainean aginduak betearazteko zerbitzuak ematen ditu BBVAk soilik horiek SIBE-
SMART plataforman negoziatzeko onarturik direnean, eta, horregatik, BBVAk ez dauka ahalmenik agindu horiek Negoziazio 
Zentro alternatibo batean betearazteko. BMEren 3/2021 Zirkularraren arabera, zeinaren bidez zehazten baitira BMEk 
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jaulkitako burtsako interkonexio-sistemako Warrant, Ziurtagiri eta beste produktu batzuen negoziazio-segmentuaren 
funtzionamendu-arauak, SIBE-SMARTen Warrant segmentu horrek erosteko eta saltzeko agindu mugatuen (Limit orders) 
transmisioa soilik onartzen du. Hori dela eta, BBVAk betearazpen optimoko betebeharrak beteko ditu Warrantei buruzko 
agindu mugatuei dagokienez, eta SIBE-SMARTi helaraziko dizkio, BBVA operatiboki gai izan bezain laster, SIBE-SMARTek 
betearaz ditzan, agindua guztiz edo partzialki (bolumen osoa osatu arte) Bezeroarentzat hark izapidetutako gehieneko 
erosketa-prezioa edo gutxieneko salmenta-prezioa baino prezio onuragarriagoan edo hobeagoan lotzeko aukera duenean, 
BMEren 3/2021 Zirkularrean ezarritako irizpideekin bat etorriz.

3.2.2. Errenta Finkoko Tresnak

Errenta finkoko tresnetarako Txikizkako Bezeroen aginduak betetzean, emaitzarik onena honela eta hurrenkera honetan 
zehaztuko da:

	◾ tresnaren prezioa eta kostuak (besteak beste, batearazte-, konpentsazio- eta likidazio-kostuak barne), kontraprestazio 
osoari dagokionez;

	◾ tresnaren likidezia (hau da, exekuzio-zentro bakoitzean dagokion tresnarentzat eskuragarri dauden aginduen bolumena 
eta merkatuaren sakontasuna); aginduaren bolumena

Errenta finkoko tresnetarako Bezero Profesionalen aginduak betetzean, emaitzarik onena honela eta hurrenkera honetan 
zehaztuko da:

	◾ tresnaren prezioa;

	◾ tresnaren likidezia (hau da, exekuzio-zentro bakoitzean dagokion tresnarentzat eskuragarri dauden aginduen bolumena 
eta merkatuaren sakontasuna);

	◾ kostuak (besteak beste, betearazte- eta konpentsazio- eta likidazio-kostuak barne); eta aginduaren bolumena.

Aurreko faktoreez gain, BBVAk beste faktore batzuk ere kontuan hartu ahal izango ditu, hala nola: agindua betearazteko, 
likidatzeko eta konpentsatzeko azkartasuna, bai eta bere Bezeroen aginduak betetzeko beste edozein alderdi egoki ere.

3.2.3. Inbertsio Kolektiboko Erakundeetako (IKE) partaidetzak BBVAk Aginduak Hartzeko eta Transmititzeko (AHT) 
zerbitzua ematen du Inbertsio Kolektiboko Erakundeetako (IKE) akzioen eta partaidetzen kasuetarako7; IKEren partaideen 
edo akziodunen erregistro-liburuan eragiketa dagokion sozietate kudeatzaileak edo IKEaren administrazioaz arduratzen 
den erakundeak egingo du. Bezero Txikizkari eta Profesionalentzako emaitzarik onena honako arrazoi hauengatik lortzen da:

	◾ Prezioa da IKEen araudi erregulatzailearen arabera administrazioaz arduratzen den sozietate kudeatzaileak edo 
erakundeak kalkulatutako akzioaren edo partaidetzaren likidazio-balioa (LB).

	◾ Ez dago agindua betetzearekin lotutako beste kosturik, liburuxketan sar daitezkeenak izan ezik (adibidez, harpidetza- 
edo errenboltso-komisioak).

	◾ Betearazteko azkartasuna IKEren administrazioaz arduratzen den sozietate kudeatzaileak edo erakundeak ematen 
du zuzenean, Bezeroaren aginduari IKEren berariazko araudiaren arabera kalkulatutako LBa esleitzean, bezeroaren 
harpidetza- edo errenboltso-aginduaren unearen arabera, kontratatuko den IKEren liburuxkan eta, atzerriko IKEen 
kasuan, merkaturatze-memorian ezarritako mozketa-orduen arabera. Atzerriko IKEak erosteko, kontuan hartu beharko 
dira, halaber, merkaturatzaileek ezarritako mozketa-orduak.

	◾ IKEren sozietate kudeatzaileak edo administrazioaz arduratzen den erakundeak egiten ditu harpidetza- eta errenboltso-
eragiketak, IKEren liburuxkan aurreikusitako epeetan.

	◾ BBVAk ziurtatzen du IKEek akzio eta/edo partaidetza mota desberdinak jaulkitzen dituztenean kudeatzaileek kasuan 
kasuko zerbitzurako emango dituzten motak aukeratuko direla, Bezeroarentzat ahalik eta klaserik onena hautatzeko 
komisioei dagokienez, egin beharreko eragiketaren bolumenaren eta funtsaren liburuxkan klase bakoitzerako jasotako 
gutxieneko zenbatekoen eta baldintzen arabera.

7 MiFID2ren babespean, "Betearazpen Zentroak" dira merkatu arautuak, negoziazio-sistema aldeaniztunak eta kontratazio-sistema 

antolatuak.
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3.2.4. Dibisaren gainean kotizatu gabeko etorkizunekoak 

BBVAk dibisaren gainean kotizatu gabeko etorkizunetarako aginduak betearazteko zerbitzua eman ahal izango du, 
Bezeroarekin adostutako zerbitzu edo eragiketa zehatz batzuen esparruan. Kasu horietan, aginduak betetzeari begira 
emaitzarik onena lortzeko honako hau hartuko da kontuan:

	◾ Tresnaren prezioak ekitatezko prezioa izan beharko du, BBVAk kalkulatua, merkatuko datuak bilduz produktu horren 
prezioa zenbatesteko, eta, ahal den neurrian, antzeko produktuen edo konparagarrien prezioarekin alderatu beharko 
da. BBVAk eta Bezeroak berariaz besterik hitzartu ezean, dibisaren gainean kotizatu gabeko etorkizunekoen primek, 
kanbio-tasek eta/edo ekitaldiko prezioek BBVAk aplikatutako marjina bat izan dezakete, BBVAri bere gain hartutako 
arriskuengatik, egindako kostuengatik eta emandako zerbitzuengatik konpentsatzeko. Marjina hori kalkulatzeko, 
kontuan hartuko dira, besteak beste, BBVAk Bezeroari esleitzen dion kreditu-arriskua, eratutako bermeak (hala 
badagokio), eragiketaren tamaina, kontratatzeko unean garrantzitsua den dibisa-bikotearen merkatu-baldintzak (hala 
nola prezioa, likidezia eta antzeko tresnen hegazkortasuna) eta BBVAren onespen-marjina.

Beraz, bezero desberdinek dibisaren gainean kotizatu gabeko etorkizunetarako prezio desberdinak lor ditzakete, ezaugarri 
berekoak izan arren.

	◾ Exekuzio-zentroa Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA izango da beti;

	◾ Epea, dibisa parea eta exekutatutako dibisen gainean kotizatu gabeko etorkizunekoen gainerako zehaztpenak BBVAk 
eta Bezeroak hitzartuko dituzte.

3.2.5. Aldebikotasunez negoziatutako Finantza Tresnak

BBVAk betearazpen-araubide optimoa aplikatuko du Finantza Tresna Eratorriak, Errenta Finkoko Finantza Tresnak eta 
Jaulkipen Eskubideak bere kontura8 negoziatzen diren kasuetan, Bezeroak bere interesak salneurria edo eragiketaren beste 
elementu batzuk zehazterakoan BBVAk zainduko dituela uste duenean. BBVAk zehaztuko du, honako kontsiderazio9 hauen 
arabera, zer kasutan ulertzen duen Bezeroak BBVArengan konfiantza legitimoa duela tresna saltzaile bat negoziatzean:

	◾ Zein alderdik hasi du transakzioa (Bezeroak ala BBVAk)? Bezeroak abiarazi badu, litekeena da Bezero horrek ez jartzea 
BBVArengan konfiantza transakzioan bere interesak babesteko.

	◾ Zein da merkatu-praktika? Adibidez, tresna horren negoziazioan merkatuaren ohiko praktika hainbat erakunderi 
kotizazioak eskatzea bada (praktika hori geoshop around 'izenez ezagutzen da), BBVAk bere gain hartuko du ez dela 
hain gertagarria Bezeroa BBVAn konektatzen aritzea bere interesak transakzioan babesteko.

	◾ Prezioen gardentasuna. Tresna horretarako merkatuko prezioak argitaratuta badaude eta Bezeroek prezio horiek 
eskura baditzakete, BBVAk ulertuko du ez dela hain gertagarria Bezeroak BBVArengan jartzea konfiantza transakzioan 
bere interesak babesteko.

	◾ BBVAk bere zerbitzuei buruz emandako informazioa eta Bezeroaren eta BBVAren artean lortutako akordioen baldintzak.

Aurreko azterketaren ondorioz, BBVAk erabaki dezake, batez ere Bezero Profesionalen eremuan, zenbait Bezerok ez dutela 
BBVArengan jartzen beren legezko konfiantza aldebiko negoziazio-egoeretan, eta, beraz, ez zaie Politika hau aplikatu behar.

BBVAk uste badu batearazpen-araubide optimoa aplikatu behar zaiola aldebiko negoziazioari, aurreko paragrafoarekin 
bat etorriz, betearazpen optimorako betebeharrak Bezeroari proposatutako prezioaren ekitatea egiaztatzean baino ez dira 
zehaztuko.

BBVAren ustez, Bezeroei eskainitako prezioak bidezkoak dira merkatuko datuetan oinarritutako balorazio-metodo 
estandarrak aplikatuz kalkulatu direnean, Bezero eta eragiketa motaren arabera barne mailan onartutako metodologietan 
oinarrituta doikuntza potentzialak eginez eta dagozkion kostuak eta gastuak gehituz. Ahal den neurrian, BBVAk bere Bezeroei 
eskainitako prezioak alderatuko ditu merkatuan antzerako tresnetarako edo tresna alderagarrietarako ikusitako prezioekin.

3.2.6. Diferentzien araberako Finantza Kontratuak (CFDak) 

BBVAk Diferentzien araberako Kontratuak ("CFD") gauzatzeko zerbitzu bat ematen du bere kontua jarriz, MiFID2n 
aurreikusitakoaren arabera, non BBVAk bere kontu propioa jartzen duen Bezeroaren eta CFDko merkatu-sortzailearen arteko 
aginduak betetzeko. Horretarako, BBVAk aldi berean CFD baten erosketa eta salmenta egikarituko ditu inbertitzailearekin eta 
merkatuko sortzailearekin, eta bi CFDak betearazpen-prezio batean formalizatzen ditu, BBVAk ez duelarik izango galerarik 

8 I. Eranskina, A atala, 2014/65/CE Zuzentarauaren 3. puntua9 Bezero batek BBVArengan konfiantza legitimoa duen ala ez zehazteko BBVAk 

jarraituko dituen irizpideak Europako Batzordeak MIFID inplementazioari buruz onartutako ESC-07-2007 Working Document agirian 

ezarritakoak dira:
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edo irabazirik prezio horregatik, eragiketaren gainean Bezeroari aurrez jakinarazitako komisio, ordainsari edo gastuak salbu.

BBVAk bere betearazpen-zerbitzuak ematen ditu CFDren gaineko kontu propioa BNP Paribas SArekin bakarrik jarriz 
merkatuaren sortzaile gisa, Bezeroak hautatu eta bideratutako prezioan; beraz, BBVAk ez du diskrezionalitaterik agindu 
horiek prezio batean edo ordezko betearazpen-zentro batean gauzatzeko. Horregatik, BBVAk betearazpen optimoko bere 
betebeharrak beteko ditu, ahaleginik onenak eginez guztiz edo partzialki betearazteko CFD bat Bezeroak agindutako 
baldintza eta zehaztapenen arabera eta merkatuaren sortzailearen aurka, BBVA eragiketak egiteko gai izan bezain laster.

Horrez gain, BBVAk egiaztatu egingo du exekutatutako CFDren prezioen ekitatea, merkatuko datuak jasoz eta, ahal denean, 
prezio horiek alderatuz antzeko edo alderagarriak diren tresnen prezioekin alderatuz.

Jarraian agertzen den estekan, CFDren betearazpen-zerbitzuari eta gastu eta tarifa aplikagarriei buruzko informazio 
gehigarria aurkituko duzu: https://www.bbva.es/personas/productos/bolsa/cfd-trading.html

3.3.	 BBVAk Bezeroei jasanaraz diezazkiekeen kostuak eta gastuak 

BBVAk, besteak beste, honako kostu eta gastu hauek jasanaraz diezazkieke Bezeroei, jasotako aginduaren izaeraren eta 
ezaugarrien arabera:

	◾ BBVAren betearazpen-komisioak;

	◾ aginduak transmititzeko zerbitzuaren gastuak;

	◾ merkatuek, Bitartekariek eta likidazio-sistemek kobratzen dituzten tasak eta kanonak;

	◾ posta, telex, fax eta Swift gastuak, halakorik balego;

	◾ mezularitza sistemak erabiliz gero, Bezeroaren eskariz erabiltzen direnean sortutako gastuak;

	◾ garraio eta aseguru gastuak, eragiketek baloreen eskualdatze fisikoa dakartenean; eta fede-emaile publikoaren esku-
hartze gastuak, eta eskrituren eta justifikatutako kanpoko beste edozein kontzepturen gastuak.

Agindu jakin bat gauzatzean aplika daitezkeen gastu eta tarifei buruzko informazio gehigarria Bezeroen eskura dago BBVAren 
web-orrian (www.bbva.es).

4. Betearazpen Zentroak eta Bitartekariak aukeratzea

4.1. Betearazpen Zentroak hautatzea

4.1.1. Errenta Finkoko eta Errenta Aldakorreko Tresnak, ETFak eta Warrantak 

Bezeroentzako ahal den emaitzarik onena lortzeko xedez, 3. atalean aipatutako faktoreez gain honako alderdi hauek ere -eta 
hurrenkera honetan- kontuan hartuko dira Betearazpen Zentroak aukeratzeko:

	◾ konpentsazio- eta likidazio-sistemen bideragarritasuna, Betearazpen Zentroekin den konexio-azpiegituraren 
bideragarritasuna, Betearazpen Zentroen operatibaren automatizazio-maila, dagozkion konpentsazio-ganberekin 
jarduteari lotutako arriskuak

	◾ eta agindua betearazteko, likidatzeko eta konpentsatzeko beste edozein kontsiderazio.

4.1.2. Merkatu Arautuetan negoziatutako finantza-tresna eratorriak 

BBVAk merkatu arautuetan eskuragarri dauden zerrendatutako deribatuen aginduak betearaziko ditu, betiere BBVAko kide 
bada. Betearazpenerako alternatibarik ez dagoenez, eragiketaren izaera dela eta, BBVAk onartutzat emango du merkatu 
horiek ahalik eta emaitzarik onena lortzeko aukera ematen dutela.

4.2. Bitartekariak hautatzea 

BBVAk akordioak egin ditu Bitartekari sorta batekin aginduak hartu eta transmititzeko zerbitzua emateko, BBVAren taldeko 
Bitartekariak barne, zerbitzu hori era optimoan betearazteko betebeharrak betetze aldera.

Bezero baten agindua Bitartekari bati helarazten zaion kasuetan, BBVAk Bitartekari horren aginduak betearazteko zerbitzuak 
eskatuko ditu, agindu hori dagokion Betearazpen Zentroan gauzatu dadin. Kasu horietan, BBVAk aipatutako Bitartekariari igorriko 
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dio agindua, eta Bitartekari hori arduratuko da, halaber, agindua Betearazpen Zentroan gauzatzeaz, dagokion Bitartekariaren 
betearazpen-politikaren araberara.

Bitartekari bat hautatzeko, baldintza hauek bete behar dira:

	◾ BBVAk bere Bezeroen aginduei erantzuteko garrantzitsutzat jotzen dituen Betearazpen Zentroetarako sarbidea 
eskaintzea. Zentro horietarako sarbidea ez ezik, horietara sartzeko modua (zuzenean edo zeharka) eta Betearazpen 
Zentrotan dauden tresnak ere hartuko dira kontuan.

	◾ Likidazio- eta konpentsazio-akordioak izatea, eta garrantzizkotzat jotako kontrapartida zentraleko erakundeetako edo 
Betearazpen Zentroetako konpentsazio- eta likidazio-sistemetako kide izatea.

	◾ Bezeroen aginduak sistematikoki ahalik eta ondoen betetzea. Horretarako, urtero berrikusiko dira Bitartekari bakoitzak 
argitaratzen duen betearazpen-kalitatearen emaitzak.

BBVAk Bitartekari bakoitzak eskaintzen duen zerbitzuaren maila ebaluatuko du, irizpide horietan oinarrituta, bere Bezeroen 
aginduak helaraziko dizkien Bitartekariak hautatzeko.

Dokumentu honen I. Eranskinean, BBVAk tresna mota bakoitzerako erabiltzen dituen Betearazpen Zentroen eta Bitartekarien 
zerrenda jasotzen da. Zerrenda hori eguneratuta egongo da eta BBVAren webgunean (www.bbva.es) eta bere bulego guztietan 
egongo da eskuragarri.

4.2.1. Errenta Aldakorreko Tresnak, ETFak y Warrantak 

Bezeroentzako ahalik emaitza onena lortzeko xedeak bultzatuta, aurreko atalean aipatutako faktoreez gain hurrengo 
faktoreak ere kontuan hartuko dira Bitartekariak hautatzeko, hurrenkera honi jarraituta:

	◾ Bitartekariari helarazitako Bezeroen aginduak betetzeko gaitasuna.

	◾ Betearazpen Zentroetara sartzeko eskaintza orokorra;

	◾ Sistemen fidagarritasuna;

	◾ Aginduak betearazteko erabiltzen den teknologia;

	◾ Eragiketari lotutako arriskuak; eta

agindua betearazteko, likidatzeko eta konpentsatzeko beste edozein kontsiderazio.

BBVAk ez du Bitartekaririk erabiltzen Bezeroek Warrantei buruz emandako aginduak betearazteko.

4.2.2. Errenta Finkoko Tresnak

Ez dira bitartekariak erabiltzen errenta finkoko tresnen bezeroen aginduak betetzeko.

4.2.3. Merkatu arautuetan negoziatutako finantza-tresna eratorriak 

Merkatu arautuetan zerrendatutako deribatuen eragiketak betearazteko, lehentasunezko bitartekaria Altura Markets, S.V., 
S.A. izango da, 4.2 atalean zehazten diren baldintzen estaldura globala eskaintzen baitu. Bitartekari hori hautatzeko orduan 
kontuan hartu diren faktore nagusiak honako hauek dira:

	◾ Sistemen integrazio teknologikoa eta operatiboa BBVAkoekin.

	◾ Betetzearen eta aplikatu beharreko araudiaren gaineko kontrol handiagoa, BBVAk Altura Markets, S.V., S.A.n parte 
hartzen duelako.

	◾ BBVAk bere Bezeroen aginduei erantzuteko garrantzitsutzat jotzen dituen Betearazpen Zentroetarako sarbidea 
eskaintzea.

	◾ Zerbitzu administratiboak eta operatiboak eskaintzea (middle eta back ofance).

	◾ Bitartekari honi helarazitako Bezeroen aginduak betetzeko gaitasuna, non esperientzia historikoa positiboa den.

	◾ Gainera, Altura Markets, S.V., S.A. ez den beste Bitartekari bat erabiliz gero, kostuak nabarmen handituko lirateke, eta 
horrek eragina izan dezake Bezeroari eskainitako zerbitzuan.
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5. Bezeroek betearazteko emandako jarraibide zehatzak 

Agindu bati edo agindu baten alderdi jakin bati buruz Bezero baten edozein jarraibide zehatz eragotz dezake BBVAk politikaren 
testuinguruan aurreikusi eta aplikatu dituen neurriak hartzea, agindu hori gauzatzean eta/edo Bitartekari bati hori helaraztean 
ahalik eta emaitzarik onena lortze aldera.

BBVAk beretzat gordetzen du aginduak jarraibide zehatzekin onartzeko eskubidea.

6. Politika berrikustea 

BBVAk politikaren eraginkortasuna ikuskatuko du, politika aplikatzean edozein zientzia detektatu eta, hala badagokio, zuzentzeko.

BBVAk aldian-aldian egiaztatuko du Betearazpen Zentroek eta aurreikusitako Bitartekariek, bai eta Politikaren gauzatze-faktore 
bakoitzari edo politikaren beste edozein alderdik ere, sistematikoki ahalbidetzen dutela bere Bezeroentzat ahalik eta emaitzarik 
onena lortzea.

Berrikuspen hori gutxienez urtean behin egingo da, eta, horrez gain, BBVAk bere Bezeroei politikaren arabera ahalik eta emaitzarik 
onenak eskaintzen jarraitzeko duen gaitasunean eragina izango duen aldaketa garrantzitsu bat gertatzen denean.

BBVAk bere Bezeroen aginduak betearazteko kalitatea aztertuko du horretarako ezarritako sistemen bidez. BBVAk harreman 
komertzial egonkorra duen Bezeroei jakinaraziko die bere Betearazpen Politikan izaten den edozein aldaketa garrantzitsu, 
dagokionaren arabera.

Urtero eta tresna mota bakoitzerako, BBVAk bere Bezeroen aginduak bete dituen bost Betearazpen Zentro nagusien eta aginduak 
igorri dizkien bost Bitartekari nagusien zerrenda argitaratuko du, BBVAren web-orriaren bidez (www.bbva.es).

Horrez gain, BBVAk bere Betearazpen Politikari buruzko informazio egokia jarriko du bere Bezeroen eskura, BBVAren web-orriaren 
bidez (www.bbva.es) edo bere edozein bulegotan.

7. Politika onartzea 

BBVAk Politika honen laburpena emango die Politikari lotutako tresnak negoziatzea dakarten inbertsio-zerbitzuak ematen dizkieten 
Bezero guztiei.

Edozein Bezerok BBVAri 2023ko otsailaren ondoren emandako agindu orok esan nahi du Bezeroak Aginduak Betearazteko Politika 
edota Aginduak Jaso eta Transmititzeko Politika onartzen dituela, dagokionaren arabera.

8. Politikaren gobernua eta ikuskapena 

Politika hau Taldearen Barne Kontrolerako Ereduaren mende egongo da. Kontrol-funtzioek zainduko dute neurrien, mekanismoen 
eta kontrolen diseinuan Politika honen betetze eta aplikazio egokiaren jarraipena eta egiaztapena ahalbidetzeko beharrezkoak diren 
alderdiak barneratzen direla, neurri, mekanismo eta kontrol horiek ahal dela automatikoak izan daitezen. Bereziki, aldian-aldian 
egiaztatuko dute neurri, mekanismo eta kontrol horien eragina, eta, horrela, BBVAren aginduak betearazteko eta transmititzeko 
sistemek eta prozedurek aukera ematen dute, oro har, Bezeroentzat ahalik eta emaitzarik onena lortzea.

BBVAk barne gobernu esparru bat du, hiru hilean behin barne mailako aginduen betearazpenaren kalitatearen emaitzak aurkeztea 
eta, hala badagokio, arlo horretan erabakiak hartzea aurreikusten duena.

 

I. Eranskina 

I. Eranskinak BBVAk bere Bezeroen aginduak betetzeko konfiantza jartzen duen Betearazpen Zentroen zerrenda jasotzen du.

BBVAk I. Eranskinean jasotzen diren Betearazpen Zentro guztiak erabil ditzake bezero profesionalen aginduak betetzeko.

BBVAk ez ditu erabiltzen izartxo batekin (*) markatutako Betearazpen Zentroak Txikizkako Bezeroen aginduak betetzeko.
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1. Balore negoziagarriei buruzko aginduak Betearazteko Zentroak

Errenta Aldakorra1, ETFak eta Warrantak2 1Akzioak, ziurtagiriak, kotizatutako inbertsio-funtsetako partaidetzak eta antzeko 
tresnak2BBVAk aginduak betearazteko zerbitzua emateko gaitasuna duten Warrantak, zehazki, Espainiako Burtsako Interkonexio 
Sistemaren SIBE-SMART segmentuan bakarrik onartzen dira negoziatzeko (Sociedad de Bolsas, S.A., BME taldea).

BBVA kide den Betearazpen Zentroak 

	◾ BATS & Chi-X Europe (Cboe Global Markets Inc.) BATE, CHIX, CHIC*

	◾ Börse Berlin AG - Equiduct Trading - EQTA, EQTB

	◾ Santiagoko Merkataritza Burtsa. XSGO

	◾ Kolonbiako Baloreen Burtsa. XBOG

	◾ Bolsa de Valores de Lima SAA. XLIM

	◾ Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.V. XMEX

	◾ Borsa Istanbul Group. XIST

	◾ Euronext (Euronext N.V.): Amsterdam, Lisboa, Paris. XAMS, XLIS, XPAR

	◾ London Stock Exchange (London Stock Exchange Plc) SEAQ, SETS, IOBE, LSE, XLON

	◾ Milan Stock Exchange (Borsa italiana S.p.A) MTAA, ETFP, XAIM, MTAH

	◾ SIBE Espainiako Burtsako Interkonexio Sistema (Sociedad de Bolsas, S.A., BME taldea). XBAR, XMAD, XBIL, XVAL, 
XLAT, MABX, XMCE

	◾ Turquoise (Turquoise Global Holdings Limited) TRQX*

	◾ XETRA German Stock Exchange (Frankfurter Wertpapierbörse) XETA, XETB, XETR, XFRA

BBVA kide ez den Betearazpen Zentroak

	◾ AQUIS*

	◾ Athens Stock Exchange (Athens Exchange Group) XATH

	◾ Australian Securities Exchange (ASX Limited) XASX

	◾ Santiagoko Merkataritza Burtsa. Txile, XSGO

	◾ Sao Pauloko Burtsa. Brasil (BM&FBovespa). BVMF

	◾ Euronext (Euronext N.V.): Brusela. XBRU

	◾ Goldman Sigma X Multilateral Trading Facility*

	◾ Hong Kong Stock Exchange (Hong Kong Exchanges and Clearing Limited) XHKG

	◾ Indonesia Stock Exchange (Bursa Efek Indonesia) XIDX

	◾ Instinet BlockMatch*

	◾ ITG POSIT*

	◾ Japan Stock Exchange (Japan Exchange Group, Inc.). Tokio. XTKS

	◾ JASDAQ - OTC Japan Securities Dealers

	◾ Association (Japan Exchange Group, Inc.). XJAS

	◾ Johannesburg Stock Exchange (JSE Limited) XJSE

	◾ Luxembourg Stock Exchange (Bourse Group) XLUX
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	◾ Malaysia Stock Exchange (Bursa Malaysia Berhad) XKLS

	◾ Nasdaq OMX A/S. Kopenhage, Helsinki, Stockholm. XCSE, XHEL, XSTO

	◾ New Zealand Stock Exchange (NZX Limited) XNZE

	◾ Osaka Securities Exchange (Japan Exchange Group, Inc.) XOSE

	◾ Singapore Stock Exchange (Singapore Exchange Ltd.) XSES

	◾ Smart Pool*

	◾ South Korea Stock Exchange (Korea Exchange KRX) XKRX

	◾ Taiwan Stock Exchange (Taiwan Stock Exchange Corporation) XTAI

	◾ Thailand Stock Exchange (The Stock Exchange of Thailand) XBKK

	◾ Toronto Stock Exchange (TMX Group Limited) XTSX 

	◾ UBS Multilateral Trading Facility*

	◾ USA BULLETIN BOARD Bulletin Board (.OB) (OTCBB) XOTC

	◾ USA Pink Sheets (.PK) Market Makers (OTC Market Group) PINX

	◾ USA. AMEX (American Stock Exchange) AMEX

	◾ AEB. NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated Quotation ) XNAS

	◾ AEB. NYSE (New York Stock Exchange) XNYS

	◾ Vienna Stock Exchange (Wiener Börse AG) WBAH

	◾ Virt-X and SMI (SIX Swiss Exchange AG) XSWX, XVTX

	◾ XONTRO (Deutsche Börse Group) FRAA, FRAB

 

Bitartekariak

	◾ Bank of America Merrill Lynch International Limited

	◾ BBVA Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa

	◾ Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer

	◾ BBVA Continental Sociedad Agente Bolsa (Peru)

	◾ GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.Ş.

	◾ INSTINET Europe Limited

	◾ JEFFERIES International Limited

	◾ Morgan Stanley & Co. International PLC

	◾ Sanford C. Bernstein Limited

	◾ Scotiabank (Chile)

	◾ Virtu ITG Europe Limited (VIEL)

 

Errenta Finkoa2

2Bonoak eta zorra adierazten duten tituluak

Exekuzio datuak

	◾ Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
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	◾ SEND (AIAF Errenta Finkoko Merkatua-BMEren zorra negoziatzeko sistema elektronikoa)

Bitartekariak

	◾ Ez dira erabiltzen Bitartekariak

2. Finantza-tresna deribatuei buruzko aginduentzako Betearazpen Zentroak3

3Merkatu arautuetan eta antzeko tresnetan negoziatutako aukeren, etorkizunekoen eta trukeen (swap-ak) kontratuak eta horiekin 
lotutako deribatuen beste kontratu batzuk

Exekuzio datuak

Merkatu arautu batean negoziatutako tresna deribatuei buruzko aginduetarako Betearazpen Zentroak dira Altura Markets SV., 
S.A.k horietarako sarbidea ematen dutenak.

Horrez gain, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.k Betearazpen Zentro gisa jardungo du aukeren, etorkizunekon eta trukeen 
(swap-ak) kontratuetarako, antzeko tresnetarako eta deribatuen beste kontratu batzuetarako, BBVAk Bezeroei tresna 
horietarako kotizazioak errazten dizkienean, Internalizatzaile Sistematikoaren ahalmenaz baliatuta10

Bitartekariak

Altura Markets S.V., S.

10 MiFID2ren babespean, "Betearazpen Zentroak" dira merkatu arautuak, negoziazio-sistema aldeaniztunak eta kontratazio-sistema 

antolatuak.


