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Sensitivity: C1 - Public 

 
 

 
TIPOS DE ÓRDENES EN EL SISTEMA ELECTRÓNICO DE ÓRDENES 
 
Orden Limitada. (L) 
 
El operador fija un precio máximo de compra o un precio mínimo de venta, así como el 
volumen a negociar. La orden es almacenada en el sistema hasta su total ejecución, hasta 
su anulación por parte del operador que la introdujo, o hasta que la orden quede fuera de 
los límites de la sesión. 
 
Por defecto la validez de la orden será para la misma sesión, si bien el sistema permite la 
introducción de órdenes con fecha límite de ejecución, que no podrá ser superior a 90 
días naturales ni superior al vencimiento del contrato.  
 
 
Orden Limitada Inmediata. (LI) 
 
El operador fija un precio máximo de compra o un precio mínimo de venta, así como el 
volumen a negociar. La orden es cancelada inmediatamente de forma automática por la 
cuantía que no hubiera sido ejecutada. Es decir, el sistema sólo intenta ejecutar la orden 
en el momento de la entrada de la misma, y si no lo consigue, cancela inmediatamente la 
parte pendiente de ejecución.  
 
En el caso que, al lanzarse una orden limitada inmediata, un posible cruce provoque 
subasta de volatilidad, la orden se ejecutará hasta ese límite (sin tocarlo), el contrato entrará 
en subasta y el volumen pendiente se cancelará con motivo de anulación “Auc”. 
 
 
Orden Por lo Mejor. (M) 
 
La orden por lo mejor se comportará de la siguiente manera: 
 

 

 

 

 

 

 

 

Circular 
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Asunto Tipos de Órdenes. 

Resumen 

 
Tipos de Órdenes en los Sistemas de Negociación del 
Mercado. Se modifica por la incorporación del parámetro de 
vigencia de las órdenes hasta 90 días. (GTD-Good Till Date).  
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1. En contratos Futuros sobre IBEX 35 y, Futuros sobre BONO 10, en el primer 
vencimiento, una orden por lo mejor de compra en un primer vencimiento, lanzará al 
mercado una orden limitada con un precio límite igual al último del primer 
vencimiento más el filtro de precio configurado (parámetros definidos en la 
Instrucción Operativa correspondiente donde se establecen en porcentaje los 
parámetros del filtro de precio por grupos de contratos y subyacentes); una orden 
por lo mejor de venta lanzará al mercado una orden limitada a precio igual al último 
menos el filtro de precio configurado. 
 

 En el resto de los vencimientos, una orden de compra por lo mejor lanzará al 
mercado una orden limitada con precio límite igual al precio último del primer 
vencimiento más el precio de cierre del time spread más el filtro de precio 
configurado; una orden por lo mejor de venta lanzará una orden limitada con precio 
límite igual al último del primer vencimiento más el precio de cierre del time spread 
menos el filtro de precio configurado. 

 
2. En los contratos de TimeSpread sobre IBEX 35, sobre Acciones y sobre BONO 

10 el precio de la orden será el precio último cruzado más (compra) o menos (venta) 
el filtro de precio configurado. 

 
3. Contratos de Futuro sobre Acciones: En todos los vencimientos, el precio de la 

orden será el precio teórico calculado en el momento del cruce más (compra) o 
menos (venta) el filtro de precio configurado. 

 
4. En contratos de opción, una orden por lo mejor de compra lanzará al mercado una 

orden limitada con precio límite igual al precio último del contrato más el filtro de 
precio configurado; una orden por lo mejor de venta lanzará al mercado una orden 
limitada con precio límite igual al precio último del contrato menos el filtro de precio 
configurado. 

 
En cualquier contrato, si cuando se introduce una orden de compra por lo mejor no 
existiera precio de venta, y viceversa, o si el precio existente estuviera más alejado 
que el precio límite de la orden limitada lanzada, la orden por lo mejor se anularía. 
 
Si la orden por lo mejor pudiera provocar una subasta de volatilidad, se ejecutaría 
hasta el precio que hiciera saltar la subasta (sin tocarlo), el contrato entraría en 
subasta y el resto del volumen se quedaría pendiente. 
 
 

Orden STOP Limitada (Sla ó SLb) 
 
El operador fija el volumen a negociar en compra o en venta y el precio de disparo. 
Asimismo, el operador fija el precio al que será emitida una orden Limitada cuando el 
precio del mercado alcance o supere (alza) o iguale o sea inferior (baja) al precio de 
disparo.  
 
En los Futuros xRolling FX, el operador podrá elegir entre los siguientes como precio de 
referencia para que la orden se active: 
 

• Último cruzado (referencia por defecto, aplicable si no se especifica otra). Si no 
hubiese último cruzado, se considerará como tal el precio de apertura. 
 

• Precio medio entre la mejor demanda y la mejor oferta. En el caso de que en 
algún momento no hubiese mejor oferta o mejor demanda: 
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o Si la orden stop es a la baja: si no hubiese mejor precio de demanda, 

tomará el mejor precio de oferta como precio medio. Si lo que no hubiese 
fuera mejor precio de oferta, entonces la orden no se disparará (ya que 
si se disparase no encontraría contrapartida). 

 
o Si la orden stop es al alza: si no hubiese mejor precio de oferta, tomará 

el mejor precio de demanda como precio medio. Si lo que no hubiese 
fuera mejor precio de demanda, entonces la orden no se disparará (ya 
que si se disparase no encontraría contrapartida). 

 

• Mejor precio de compra. Si no hubiese mejor precio de compra, la orden no se 
disparará. 
 

• Mejor precio de venta. Si no hubiese mejor precio de venta, la orden no se 
disparará. 

 

• Mejor precio de compra o último cruzado. Si no hubiese último cruzado, se 
tomará el precio de apertura como tal. 
 

• Mejor precio de venta o último cruzado: Si no hubiese último cruzado, se tomará 
el precio de apertura como tal. 

 
Por defecto la validez de la orden será para la misma sesión, si bien el sistema permite la 
introducción de órdenes con fecha límite de ejecución, que no podrá ser superior a 90 
días naturales ni superior al vencimiento del contrato.  
 
 
Orden Todo o Nada. (TN) 
 
Esta orden es similar a la "Orden Limitada Inmediata" pero con la exigencia de que se 
ejecute la totalidad del volumen que se especifica en ella. Si los requisitos de precio y 
volumen no pueden satisfacerse simultáneamente, la orden se cancela automáticamente. 

 
Si existiendo volumen necesario para dar contrapartida, la orden todo o nada provocara 
una subasta de volatilidad sin llegar a completar el volumen, la orden se cancelaría en su 
totalidad con motivo de rechazo “Auc”. 

 
 

Orden Ataque. (A) 
 
Esta orden es similar a la "Orden Limitada Inmediata" salvo por el hecho de que el 
operador no fija el precio, sino que es el terminal el que lo selecciona automáticamente 
en el momento de introducir el código del contrato, buscando la mejor contrapartida, es 
decir el primer nivel de precio. 
 
En caso de una variación de precio en el momento de llegar la orden al sistema, puede 
ocurrir: 
 

a) Que el precio de la contrapartida varíe en contra (aumente si es de compra y 
disminuya si es de venta) con respecto a la orden introducida. La orden se 
anulará. 
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b) En caso contrario si el precio de la contrapartida mejora, la orden se ejecutará al 
mejor precio existente, por el volumen correspondiente. Si no se cumpliera el 
requisito de volumen, seguirían cruzándose contrapartidas hasta ejecutarse el 
volumen pedido si fuera posible. 

 
 
Orden Quote. (MM) 
 
El operador lanza al Sistema dos órdenes Limitadas, una en compra y otra en venta con 
diferentes precios y volúmenes sobre el mismo vencimiento de un contrato. 
 
Orden a Precio de Subasta. (Sub) 
 
Esta orden está condicionada a que la subasta se resuelva con case de operaciones. 
Intervienen en la determinación del Precio de la Subasta comportándose como órdenes 
al mejor precio de otras órdenes limitadas del mismo signo. Si no son ejecutadas en la 
subasta se anulan. 
 
 
DURACIÓN DE LAS ÓRDENES EN EL SISTEMA ELECTRÓNICO DE ÓRDENES 
 
Las órdenes enviadas a libros de negociación   tendrán por defecto la duración de la 
propia sesión, y no aparecerán en el sistema al inicio de la siguiente sesión. No obstante, 
es posible establecer como fecha de validez de la orden una fecha posterior a la actual, 
con un valor máximo de 90 días naturales respecto a la fecha de la sesión, o el 
vencimiento del contrato tanto para ordenes limitadas como para órdenes stop limitadas. 
Así, una orden con fecha de validez a más de una sesión estará vigente en el libro: 
 

• Hasta el cierre de la sesión de esa fecha marcada,  

• Hasta que se cruce o sea anulada por el operador, o 

• Hasta la fecha de vencimiento del contrato.  
 

La fecha de validez de una orden será un campo que el operador podrá modificar 
mientras la orden siga vigente en el sistema. 
 
 
TIPOS DE ÓRDENES DE RESPUESTA EN EL SISTEMA DE COTIZACION BAJO 
PETICIÓN RFQ 
 
Orden Limitada. (L) En la respuesta al RFQ.  
 
El operador fija un precio máximo de compra o un precio mínimo de venta, así como el 
volumen a negociar. La orden es almacenada en el sistema hasta su total ejecución, hasta 
su anulación por parte del operador que la introdujo. Cuando se cancela un RFQ por que 
el solicitante así lo requiere o por la no actuación del solicitante (las órdenes permanecen 
en el RFQ que cancelado no permite la negociación. 
 
Orden Todo o Nada. (TN) Para formalizar la operación desde el solicitante. 
 
Esta orden es similar a la "Orden Limitada Inmediata" pero con la exigencia de que se 
ejecute la totalidad del volumen que se especifica en ella. Si los requisitos de precio y 
volumen no pueden satisfacerse simultáneamente, la orden se cancela automáticamente. 


