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6534 nominal alcanzado fuese razonable. Por otra parte, el desarrollo en el
mercado de Deuda en estos años ha elevado progresivamente el
volumen necesario para que una emisión pueda considerarse líquida.

Como consecuencia de lo anterior, se ha producido una concentra
ción de los pagos de intereses y de amortizaciones qu¡: hacen necesarios
nuevos instrumentos para mejorar la gestión de la Deuda y. en
particular, el perfil de los vencimientos.

La misma preocupación por la liqUIdez ha dado lugar a que los
Crcudon's de Mercado hicieran saber a esta Dirección Gent.'ral que seria
de utiltdad lapuesta en man:ha de un mecanismo por el que emisiones
que con l'! tll:mpo han resultado Ilíquidas, por pequeñas. pudiesen
sustituirse. por nuevas emisiones más líquidas.

El ennJc que csta Resolución dispone pretendc dar respuesta a las
cuestIOnes expuestas. Por ello, en uso de las facultades que concedieron
al Ministra de Economía y Hacienda los números 4 v 5 del artículo Jü4
del texto refundido de la Ley General Presupuestaría, aprobado por el
R~al IXcn:to-ky 1091;1988, de 23 de septiembre, -delegadas en el
Director general que SUSCrIbe por el numero 8 de la Orden de 22 de
enero de 1922, val amparo de lo pre\isto en el número tercero, letra dl.
yen la di<;posicíón adicional segunda de la Orden de 24 de julio de 199 L

. he adoptado la siguiente resolución:

Primero,-La Dirección General del Tesoro y Política Financiera
procederá a la adquiSición para su amortización de los valores de las
enllsiones que figuran en el número tern:ro, a), que le sean presentados
con arreglo a lo que se dispone en la presente Resolución. La adquiSición
de los valores citados se hara mediante su canje el dia ,8 de abril por las
emisiones 'j hasta los importes que se mencionan en el número ter
cero, 1).

Segundo.-Unicamente los Creadores de Mercado de Deuda Pública
en anotaciones (erf lo suceSIVO. «Creadores de Mercado»} podrán
efectuar ofertas para el canje al que se refiere esta Resolución.

Tercl'fo.-1. Los valores ofrecidos en canje por los Creadores d~

¡""lercado habrán de pertenecer a alguna de las emisionl's siguientes:

1.117-3 Bonos del Estado 11 por 100. E,!8. 2.1989.
1.119-1j - Bonos del Ludo 11.50 por 100, E.IS. 6.1989
1.120~7 Bonos del Estado 12,50 por 100, E.25. 8.1989
1.121-5 Bonos del btado 12,40 por 100. E.25.11.1989

RESOLUCION de 13 de marzo de 1992. de la Direccíón
General del Tesoro y Poli/lea Financiera, por Ja que se
hacen' publicas los resultados de la sexta subas/u del
allO 1992 de Letras de! Tesoro, correspondiente a la
emisión de fecha 13 de marzo de 1992. y el importe
nominal de los Pagarés de! Tesuro ('nmidos los dfas 2. p 12
de marzo de 1992. .

El apartado 5.8.3. b), de la Orden de 22 de enero de 1992, por la que
se dispone la emisión de Deuda del Estado durante 1992 y. enero
de 1993, establece la preceptiva publü;aClón en el «Boletm Oficial del
Estado.) de los resultados de las subastas, mediante Resolución de esta
Dirección GcncraL . ' .

Convocadas las subastas de Letras del Tesoro a un año por
Resoludón de la Dirección General del Tesoro y Politica Financiera
de 24 de enero de 1992, y una \el resuelta la convocada para el-pasado
dia 12 de marzo de 1992, es necesario hacer público su resultado.

Asimismo. es conveniente. para conocimiento público, dar cuenta de
los Pagarés del Tesoro emitidos los dias 2 y 12 de marzo de 1992.

En consecuencia, esta Dirección General del Tesoro y Politica
Financiera hace públicos los siguientes resultados:

L Letras del Tesoro...
Los resultados de la sexta subasta de 1992, resuelta el día 12 de

marzo, han sido los siguientes:

quel~~ e~~~s de emisión y de amortización de las Letras del Tesoro

Fecha de emisión: 13 de marzo de 1992.
Fecha de amortizacjón: 12 de marzo de 1993.

1.2 Importes nominales soliCitados y adjudicados:

lmporte nominal solicitado: 609.984 millones de pesetas.
Impol1e nominal adjudicado: 609.982 millones de pes\:'tas.

J.3 Precios y .tipos efectivos de interés:

Precio mínimo aceptado: 89.400 por 100.
PreciO medio ponderado redondeado~ 89.452 por lOO.
Tipo de interes efectivo correspondiente al precio minimo: 11.726

por 100.
Tipo de interés efectivo correspondiente al prc(Ío medio pond\:'rado

redondeado: J 1,662 por 100. .

1.4 Importes a ingresar para las peticiones competiti"as aceptadas:

C,¡JiJ!,u
RE l::rl1lsión

NomlJ1al
en (lrcul~dDn

\hllO!les
d~ P~~~¡;¡~

406.513.04
169.038.%
8Jl.449.10
130.946.5"

El iÍ1cr~mcnto de la liquidez de los mercados de Deuda del Estado
ha .tiguraJo desde hace años cntr~ _las prioridades de la RolitÍt'a de
Deuda, y SI tien el tamaño de las CmJSIOn~s no es sutinente por sí solo,
resulta, sin embargo, imprescindible para garantizar el objetivo mencio
nado. Por esta razón, la Dirección G.:neral del Tesoro y Política
FinanCiera i.nició años atras la política de poner sucesivamente en
circulación tramos de una misma emisión hasta que el volumen

L5 Las peticiones no competitivas se adjudican en su totalidad al
pn'Clo medio ponderado redondeado resultantc en esta subasta. por lo
que se desembolsar.in 894.520 peseta3por cada ktra. . .

1.6 S(.~gunda vuelta. No se ha presl'ntado nmguna petición a esta
segunda ....uelta.

., Pagarés del Tesoro.

El importe nominal de los Pagarés del T.;'soro emitidos íos días 2
y 12 d~ ma_rzo de 1992, en razón de lo dispuesto en la Resolución de
esta Dtrtx;nón General de 24 de enero de 1-992, asciende a 37.445
'! 2.770 millones de pesetas, respectivamente.

Madrid, 13 de marzo de 1991.-Ei OlreL'tor generaL Manuel Comhe
Gutit.'rrcl.

RESOLCCJO¡\' de l3 de mur::o de /991, dI! fa Direci'ión
General de! Tesoro J-' Po1lrica Fif/l1náera, por la qU(' se
dispone la amorfización m.'dlalllc L'anje ¡'oluHlano de
determinadas emiSlOnes dI! ¡',mos y ohligaciones del
Estado.

Prl"Cio ofrecido Impone nominal
2. Los valores solicitados en canje por los Cn:adores de Men:ado

habrán de ser bonos del Estado al lL80 por 100, emisión de 15 de
novll..~mbre de 1991, o bono!> del Estado al 11,60 por lOO, emisión de 15
de noviembre de 1991.

No obstante, en canje de los bonos al 12.50 por 100, emisión de 15
de agosto de 1989, sólo podrán solicitarse bonos al 1L80 por 100.

El importe nominal má'limo de Jos honos del Estado que hayan de
pom:rse en circulación para canjearlos por los valores aceptados o para
atC'nder el ingreso por redondeo será: 350.000 millones para los bonos
del Estado al I 1,&0 por 100, y de 200.000 millones para los bonos del
Estado al 11,60 por 100.

El prorrateo. si lo hubiese, lo fI:alizará el Banco de Espana a.plicando
criterios de proporcionalidad, de manerJ. que afecte exclusi\-amente a las
ofertas aceptadas a. precio más alto de cada emisión entregada cn el
canje.

Los bonos del Estado que se emitan como consi..'cuencia de lo
previsto en esta Resolución se pondrán en circulación en la fecha de
canje, tendrán completos todos sus derechos. siendo tambíén completo.
por consiguiente, el primer cupón de intereses. '

CU:lrto.-Los valores presentados a canje deberán estar libres de
trabas en la fe<.::ha del mismo y no sujetos a nmgun compromiso que no
expire con anterioridad a dicha fecha.

La amortización de estos valores se realilará en la techa de canje.
Quinto.-A efectos del canjc· los hono'> del Estado al 1¡ ,SO por lOO y

al 11.60 por. lOO se ,-aloraran al precio de 103 por 100 y de 103,31 por
100, respecti,-amente.

SexlO.-EI dia 24 de marzo de 1992, los Creadores de Mercado
prc:'.-l'ntarán sus ofertas de canje por los medios y a la hora que determine
el Banco de E,:>paña.

w:'.- ofertas, en un máximo de tres para cada emisión antigua a
l'ntre~ar en canje, tendran el carácter de compromiso en firme y
espccIticara cada una de ellas:

1. Impone nominal ofrecido de cada emisión antigua en caso de
quc el Tesoro Público acepte como valorarlón a l,'fC(·tos del canje el
prel·io qUl' en la ofúta figura, Estc preoo se expresara en tanto por 100
\~on dos dcci ma.les.

2. Emisión de bonos del Estado que desean recibir en canje.

Séptimo.-Las ofertas recibidas se agrup;.¡run akndíendo a los valores
que '::oC demandan en canje y, dentro dL' cada uno de ellos, a los vaJores

894.000
894.500
894.520

Impone efectivo
;1 lOgre~ar

por ¡;auJ letra

193.458
226.936
189.585

Mjl1one~Pon:entaJc

89,400
89,450
89,500

Ysuperiores.
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ANEXO QUE SE CITA

Tabla de equilalenda.'i entre precios)' tipos de interés
para las Letras del Tesoro a tre'i meses, emisión

27 de marzo de 1992

(En porcentaje)

~I amparo de lo ('stabkndo en la dlsposiciún transitorJ<l dd Real
DCLTCto ló4Q¡199L de S de novlt'mbre (<<BolctlO Oiícial d~j Estado»
Jd 20). la Empresa <dBivl E"pana'). con domicilto. SOCIal en :\',t:1dnd,
Santil Hortl"nsia, 26-:2S. CÓlhg:u postal 28002, ha sohcttado. 01 el pla70
fijado. la transfonn:Jcióll dcltitulo habilitantc. obiC01do de confunnnlad
con la normativa anterior. en el corres.pondlente cenlfic;lJo de acepta
Clon:

Visto el lltulo hab¡]itante, la normativa técnica que sc k aplJcó para
la c.\.l(..'nsión de! mennor,¡)do Utulo. así como las carartt.'ns¡il·;tS k· ...·nica'>
del equipo a qUL' tal,titulo se refierc,.y comprobado quc la nÜrr1l3U\é! que
amparaba la C.\¡JCdlciún de diL'ho tnulo habJ11taml' es equJ\alcnlt' a las
esp.:cificaciones técnicJ.s que deberan cumplir. aprobadas por d utado
Real Decn:otu.

Esta DireCCIón Gcnefdl resuelve atmgJ.r el L'enificldo dé :H:qll;l~'ión
a la tal]cta InterfUL X.25 para ordenadores tipo 4593, marca «1 Bt\'!>'.

I Tipo de inler<'\ ~rlU~¡ •

I
T¡po ,le ,~(~r,,~ J!"... II .,

Pn:cio Pr,(,1'

PlalO amortilaeion 'I~ di;¡~ PIafO amol1lf;":i,,n ()/\ ...llas

97.03 11.244 96.89 I J. 79 I
97,02 11.283 96.88 11.830
97,01 11.322 96.87 11869
97.00 11.361 96.86 11.909
96.99 11.400 96.85 11.948
96.98 11.439 96.84 11.987
96.97 11.478 96.83 12.026
96,96 11,517 96.82 12.065
96.95 11,557 96.81 12,105
96.94 11.596 96.80 12.144
96.93 11.635 96.79 12.183
96.92 11.674 96.78 12.222
96.91 11.713 T,pos de lrl!a...',> reJ,mJe"d,,, ",i l,,.·
96.90 11.752 <-er d<'l:imal

RL:·;OLCC/{)S de 18 de diciclllhrc de /991. de fJ Dirc,.'
cliin {icllcral de relccomwlICllciolTcs, por la 4'lIe se oforga
ell'cnlticado de ac(flt(JclÚIl a la tarjeta lf¡!er!;¡:: Y.25 rara
ordou/dores ri{J1} .J5YI lIIarca dB.tf", Jl/odelo -I5I)J/1624.
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5. Las peticiones se formularán por teléfono por los titulares de
cuentas a nombre propio en la Central de Anotaciones o por entidades
gestoras con capacidad plena o restringida entre las nueve treinta y las
diel_horas del dia anterior al fijado para la resolución do: la subasta.
Quienes no siendo titulares de cuenta ni entidades gestoras presenten su
petieion en el Bancu dc Espada habrán de hacerlo el dla 24. antes de las
trece horas (doce horas t.'n las Islas Canarias).

6. El pago de las Letras adjudicadas en la subast;} a ufcnas
presentadas pUl' titul~ues de cuentos o entidades gt.'storas se h:.lrÜ
medlante adeudo de su importe efectivo en b. cuenta Jt.' la enudad
pn.:sellwdora de la oil:'rta en d Banco dc E<;paña en la fccha de puesta
en circulaCIón de- los valon:s. Los que hayan presentado su oferta en el
Banco de EspaJia sin '>er titular de cuentas ni entidad gestoras habr;in de
completar. cn su caso, el descOlbaba antes de las trece hor¡¡s del Jia 27
de marzo de 1992 (doce horas en las Islas Canarias).

7.. En el anexo de la presente Resolución. y con carticter mforma
ti\'o a efectos de la participación en la subasta. se incluye una tabla de
equi\'alencias entre precios y tipos dectivos de interes al1ll<l1 de las
Letras del Tesoro que Sí: ('mllen. calculada de acuerdo con lo dispuesto
en el apartado 5.8.3 de la Citada Orden de 22 de enero de 1992..

Madrid. 16 de marzo de 1991.-EI Director general, Manuel Cantlle
Gutiérrez.

RESOLUCION de 16 de mar=o de 1992. de la Dircccuill
Genera/del Tesoro ji Pvlitica Financiera. por la que se
dispone la emisión de Letras del Tesoro a tres meses y se
CUfl!:oca la correspondiente subasta. '

La Rc~lución de 5 de diciembre de 1991. de esta Direcclón General
del Tesoro y Politica FinanC'Íera. inició un programa de emisión de
Letras del Tesoro a tres meses. al objeto de ampliar la gama de
instrumentos que componen la Deuda del Estado. facilitar el cumpli
mi(!nto de la limitación del recurso al crédito del Banco de España como
mecanismo de financiación del Estado y propiciar la progresi va puesta
en práctica del esquema de actuación de los creadores dd mercado.
Asimismo. la citada Resolución hizo público el propósito de que el saldo
vivo de letras a tres meses no excediera, en principio, de 500.000
millones de pesetas. . .

En razón de lo expuesto. y próxima ya la amonización de la.s LC'tras
emitidas en diciembre de 1991, en uso de las facultades concedldas por
la Orden de 22 de enero de 1992.

Esta Dirección Genetal ha adoptado la siguiente Resolución:

L Disponer la emisión de las Letras del Tesoro a tres mescs Que
sean necesarias para atender las petIciones aceptadas en la subasta que
la presente Resolución convoca. con el carácter especial que prevé el
apartado 5.3 de la Orden de 22 de enero de 1992. Dicha subasta se
de-sarrollará conforme se detalla a continuación:

Subasta: Primera.
Fecha de emisíón: 27 de maCLa de 19<12.
Fecha de amortización: 3 de julio de 1992.
Número de dias: Noventa y ocho.
Fc\.'ha de resolución de la subasta: 26 de marzo de 1992.

La emisión de Letras del Tesoro que se dispone se ampli3.rlÍ. en su
caso. para atender la'i adjudicaciones resultantes de lo previsto en el
número cuarto de la Orden de 24 de julio de IQ91.

2< A los efcctos prcvis~os en el numero cuarlO de la Ordl"n de 24 de
julio de 1991. se cstal;>lece como objetivo d~ colocaciót:J para la s:lha.sta
de Letras del Tesoro a tres meses que se dispone un Importe etecUVo
de 250.000 millones de pesetas.

J: Las letras que se emiten (mdrán las caracteristicas establecidas
en la Orden de 21 de enero de 1992 y en la present>.." Rcsolucion.

4. El desarrollo de la subasta v su resolución se ajustara a lo
prevbto en la Resolución de 24 de éncro de 1992. de esta Dirección
General. y la cuantia de las peticiones no será inferior a 100 mdlones de
pC"setas. no aceptándose peticiones no competitivas para (.'sta suba~ta.

que .se entregan y se ordenara cada grupo por el precio solicitado para
estos últimos por el oferente_

Octavo.-Una Comisión, formada del mismo modo que para las
subastas ordinarias de bonos y obligaciones del Estado, elevará al
Dirc¡;tor general del Tesoro y Politica Financiera una propuesta de
resolución de la subasta que cs¡}Ccificara para cada emisión de bonos del
Estado demandados en el canje' el precio máximo aceptado para cada
una de las referencias que se entregan.

Noveno.-EI día 26 de mal70 de 1992 se harán públicos los rcsultadm
de la subasta. debiendo cada postor en ia fecha de canje entregar los
valores qUt' figuraban en la oferta y efectuar. en su caso. el ingreso en
c!ccti ... o por redondeo. () el ingreso efectivo al que se refiere L"l número
undécimo. En esa misma fecha se- pondrán a disposición de los
adjudicatarios los nuevos valores.

Decimo.-Cuando no resulten iguales los importes efectivos de los
valores ofertados en canje y aceptados por la Dirección General del
Tesoro y Política Financiera y de los valores solicitados en el canje, los
preSentadores de klS ofertas aceptadas habrán de ingresacen efectivo. en
la fecha de canje. en la cuneta del Tesoro Público en el Banco de Espana,
el importe proporcíonal hasta completar el valor efectivo del número
exa('to de los valores solicitados resultante de redondearpor exceso.

Undécimo.-Si. llegad<\' la fecha del canje, el presentador de ofertas
aceptadas no entregase los valores ofrecidos se considerará nula la oferta
realizada en la parte correspondiente a los valores no entregados. y. el
presentador habrá de ingresar en efectivo en la cuenta del Tesoro en el
Banco de España en esa fecha una cantidad igual al 2.5 por 100 del valor
efectivo consignado en la oferta para los valores no entregado...

Duodecimo.-La amortización de los valores como consecuencia de
las ofertas aceptadas en la subasta se atenderá con cargo al concepto
Oó.Ol.ülIA.901 de la Sección 06, «Deuda Pública». del Presupuesto del
Estado en vigoc.A tal efccto se autoriza la habilitación del credito en los
subconceptos 06.01.01IA.901.38 y 06.01.011A.90L39 por importe de
169.038,98 y 130.946,59 millones de pesetas. respectivamente. y la
ampliación de (redito del subconcepto 06.01.011A.901.37, por impone
de 200.000 millones de pesetas. De ('stas habilitaciones de crédito se
dará cuenta a la Dirección General de Presüpuestos.

Madrid. 13 de marzo de 1992.-El Dirc~tor general, j\fanuel Conthe
Gutiárez.


