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1370 ORDEN de 5 de diciembre de 1996 por la que se conceden 
10s beneficios fiscales previstos en ci articulo 20 de la Ley 
15/1986, de 25 de abri~ y en la disposici6n adicional C1ta.rta 
de la Ley 29/1991, de 16 de diciembre, a la empresa .. Al­
car/ıe, Sodedad A n6~ ima LaburaZ". 

Vist:ı la instancia forrnulada por La entidad .Alcarhe, Socicdad Anonima 
Lahoral .. , con J\unı~ro de identificacİôn fıscal A81034720 en solicitud de 
concesİon de los beneficios fiscales previstos cn el artlculo 20 de la Ley 
15/1986, de 25 de abril, de Sodedades An6nirnas Laborales (.Baletin Oficial 
de! Est.ado», de! 30), y cn la disposiciôn adicional cuarta de la Ley 29/1991, 
de 16 dE' diciembre (<<Baletin Ofkial rJel Est.ado. dp!17), y, 

Resultando: Que ('Il la tramitaci6n del expediente se han observado 
las disposiciones de caracter reglamcntario que a estos efcctos establece 
el Real Decreto 2696/1986, de Hi de diciembre, sobre tramitaci6n de la 
concesi6n de beneficios tributarios a las Sociedades An6nimas Laborales 
en virtud de 10 dispuesto en la Ley 15/1986, de 25 de abri! (.Boletih Oficial 
del Estadoo de 3 de enero de 1987); 

Considerando: Que se curnplen los requisitos est:ablecidos en eI artlcu-
10 2 ı de la Ley 15/1986, de 25 de abril, y que la entidad solicitante se 
encuentra inscrita en eI Registro Administrativo de Sociedades An6nimas 
Laborales, habü?ndole sido asignado eI nurnero 9.441 de inscripci6n, 

Este Ministerio, a propuesta deI Delegado Especial de la Agencia Estatal 
de Administraci6n Tributaria de Madrid, ha tenido a bien disponer 10 
siguiente: 

Primero.~Con arreglo a las disposiciones legales antenormente men­
donadas -se conceden a la Sodedad Anônima Laboral, en eI Irnpuesto 
sobre Transmisiones Patrimonİales y Actos Juridicos Documentados, los 
siguientes beneficios fiscaIes: 

a) ExenCİôn de las cuotas que se devenguen por las operaciones de 
constituciôn y aumento de capital, en la modalidad de ~operaciones socie­
tarias~. 

b) Bonüicaci6n del 99 por 100 de las cuotas que se devenguen por 
la adqtıisici6n, por cualquier medio adrnitido en derecho, de bienes pro­
vinİentes de La empresa de que procedan la mayorıa de los socios tra­
bajadores de La Sociedad An6nima LaboraL. 

c) Igual bonifıcaci6n, por el concepto Actos Juridicos Documentados, 
para las que se devenguen por operaciones de constituci6n de prestamos 
Sujetl)5 al Impuesto sobre el VaJor Afiadido, incluso los representados por 
obligaciones, cuando su impoıte se destine a la realizaci6n de inversiones 
en activos fıjos necesarios para el dcsarrollo de su actividad. 

Los bcneficios tributarios mencionados en Las letras b) y c) anteriores 
se conceden por un plazo de cinco afios contados desde el otorgamiento 
de la escritura de constituci6n y podran ser prorrogados en los supuestos 
previstos en el articulo 4 deI Real Decreto 2696/1986. 

Segundo.-Igualmente gozara de libertad de amortizaci6n referida a 
los elementos del activo, en cuanto esten afectos a su actividad, durante 
los cinco primeros afios improrrogables, contados a partir del primer ejer­
cicio econômi~o que se inicie una vez que la sociedad haya adquirido 
el caracter de Sociedad Anônima Laboral con arreglo a la Ley 15/1986, 
de 25 de abril. 

Contra la presente Orden se podni interponer recurso contencioso-ad­
ministrativo ante la Sala de 10 Contencioso de La Audiencia NacionaI, en 
('1 plazo de dos meses a contar desde la fecha de recepci6n de notifıcaci6n 
de la Orden. 

Madrid, 5 de diciembre de 1996,~P. D. (Orden de 12 de julio de 1993), 
cı Delegado Especial de La Agencia Estatal de Admİnİstraci6n Tributaria, 
Carlos Garcia de Vinuesa Zabala. 

Excmo. Sr. Secretario de Estado de Hacienda. 

1371 ORDEN de 5 de diciembre de 1996 por la que se conceden 
los beneficios jiscales previslos en el articulo 20 de la Ley 
15/1986, de 25 de abrü, y en la disposicwn adicional C1.wrta 
de la Ley 2911991, de 16 de diciembre, a la empresa .,Zar­
herdiellnstalaciones Telef6nicas, Sociedad An6nima Labo­
raı... 

Vista la ihstancia formulada por la entidad .Zaherdiel Instalaciones 
Telef6nicas, Sociedad An6nima Laborah, con nı1mero de identificaciôn 
fiscal A80825995 en solicitud de concesiôn de los benefıcios fısca1es pre-

vistos en el articulo 20 de la Ley 15/19S6, de 25 de abril, de Sociedadc» 
An6nimas Laborales (.Boletin Ondal del Estado~, del 30), y en la dis­
posiciôn adicional cuarta de la Ley 29/1991, de 16 de dicicmbre (~Bol~tfl: 
Ofidal del Estado" del 17), y, 

Resultando: Que en la tramitaci6n del expediente se han obscrvado 
las disposiciones de ı:aractcr reglam~ntario que a estos efectos establece 
el Real Decreto 2696/1986, de 19 de dicicmbre, sobre tramitacİon de la 
concesi6n de bcnefidos tributarios a las Sociedades An6nİmas Laboralcs 
en \iirtııd de 10 dispuesto en la Ley 15/1986, de 25 de abril (.Buletin Oficial 
del Estado> de 3 de enero de 1987); 

Coıısidcrando: Que se cumplen los rcquisitos establecidos en eI artfcu-
10 21 de La Lcy 15/1986, de 25 de abril, y que la entidad solicitante se 
encuentra inscrita en' cı Regist.ro Administrativo de Sodedades An6nimas 
Laborales, habiendole sido asignado el numero de inscripci6n, 

Este Ministerio, a propuesta del Delegado Especial de la Agencia J<;statal 
de Adminİstraci6n Tributaria de Madrid, ha tenido a hjf>n disponer 10 
siguiente: 

Primero.~Con arreglo a las disposiciones legales anteriormente men­
cionadas se conceden a La Sociedad An6nima Laboral, en cı Impuesto 
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, los 
siguientes benefıcios fıscales: 

a) Exenci6n de las cuotas que se devenguen por las operaciones de 
constituci6n y aumcnto de capital, en la modalidad de .operaciones socie­
tarias". 

b) Bonificaci6n del 99 por 100 de las cuotas que se devcnguen por 
La adquisiciôn, por cualquier m~dio admitido en derecho, de bienes pro­
vinientes de la empresa de que procedan la mayoria de los socios t.ra­
bajadores de La Sociedad An6nima Labora1. 

c) Igual bonifieaci6n, por el concepto Actos Juridicos Documentados, 
para las que se devenguen por operaciones de constituciôn de prestamos 
sujetos al Impuesto sobre el Valor Aiiadido, inchıso los representad por 
obligaciones, cuando su importe se destine a la rea!izaCİôn de İııversiones 
en activos fıjos necesarios para el desarrollo de su actividad. 

Los beneficios tributarios mencionados pn las letras b) y c) anteriores 
se coııceden por un plazo de cinco afıos ~ontados <1esde el otorgamiento 
de la escritura de constituciön y podnin ser prorrogados en los supuestos 
previstus en eI articulo 4 del Real Dpcreto 2696/1986. 

Segundo.~Igualmente gozani de libertad de amortİzaci6n referida a 
los elernentos del activo, en cuanto esten afectos a su actividad, durante 
los cinco primeros afios improrrogables, contados a partir del primer ejer­
cicio econômİco que se inicİe una vez que la sociedad haya adquirido 
eI caracter de Sociedad Anônirna Laboral con arregJo a la Ley 15/1986, 
de 25 de abri!. 

eontra la presente Orden se podra interponer recurso eontencioso-ad­
ministrativo ante la Sala de 10 Contendoso de la Audiencia Nacional, en 
el plazo de dos meses a contar desde la fccha de recepci6n de notificaci6n 
de la Orden. 

Madrid, 5 de diciembre de 1996,-P. D. (Orden de 12 de julio de 1993), 
el Delegado Especial de la Agencia Estatal de Administraci6n Tributaria, 
Carlos· Garcia de Vinuesa Zabala. 

Excmo. Sr. Secretario de Estado de Hacienda. 

1372 ORDEN de 22 de enero de 1997 por la que se dispone la 
creltciôn de Deuda del Estado durante 1997 y cnero de 
1998 y se dclegan determinadas facultades en el Director 
general del Tesoro y Pol"itica Financiera. 

EI articulo 101, nı1mero siete, de la Ley General Presupuestaria, en 
su texto refundido, aprohado por eI Real Decreto Legislativo 1091/1988, 
dispone que eI Ministro de Economfa y Hacienda habra de autorizar, en 
todo easo, la emisiôn 0 contracci6n de Deuda publica. Cuando se trate 
de Deuda del Estado, eı articulo 104 le atribuye, ademas, las facultades 
precisas para la emisi6n, colocaci6n y gestiôn de la mis ma. Dichas facul­
tades incluyen la de disponer(la creacj6n de Deuda a realizar en encro 
de cada afio. Unas y otras facultades y competencias habra de ejercerlas 
dentro de los limites cuantitativos y con sujeci6n a los criterios que eI 
Gobierno detennine al amparo de una autorizaci6n Iegal para contraer 
Deuda. 

EI artfculo 42 de La Ley de Presupuestos Generales del Estado para 
1997, aııtoriza al Gobierno para qııe, a propuesta de! Ministerio de Ec.:o­

. nomia y Hacienda, incremente la Deuda del Estado en 1997 en 
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2.856.704.326 miles de pes~tas. Al anwaro de esa autorizacion, el Real 
Decreto 38/1997, de 17 de enel'0, ka dispuesto la creaciôn de dicha Deuda 
y establecido que durante 199'7 sean de aplicaci6n los mismos criterİos 
que estableci6 el Real Decreto 41/1996, de 19 de enero, een escasas ıtiodi­
ficacİones. En sintonia con esa t6nica de estabilidad en tas instrumentos 
y tecnicas, resulta apropiado mantener vigente para 1997 el' contenido 
de la Orden reguladora de la oreaCİôn de Deuda del Estado durante 1996. 

-Por tada to anterior, eo orden a articular La financiaci6n mediante 
Deuda del Estado durante 1997 y enero de 1998, de acuerdo con 108 crİterİos 

sentados por el Gobierno, hc dispuesto: 

1. Impor1:e de la Deuda a emitir. 

1. ı La Direcci6n General del Tesoro y Politica Financiera emİtini 
durarıte 1997, en nombre del Estado y por mİ delegaci6n, Deuda del Estado, 
con arreglo a 10 que se dispone en los numeros posterİores de esta Orden, 
por cI importe nomİnal que resultıe aconsejable en funci6n de la sİtua­
ci6n de finarıciaci6n del Estado, de las peticiones de suscripci6n recibidas, 
de las condiciones de las mismas y de las generales de los mercados, 
de modo que sumando 10 emitido 0 contraido en enero de 1997, en virtud 
de 10 establecido en el numero 1.2· de la Orden de 25 de enero de 1996, 
por la que se dispuso la emisi6n de Deuda del Estado durante 1996 y 
enero de 1997 y se delegaron dete.rminadas faoultades en los Subdirectores 
gcnera!es de Deuda Publica y de Financiaci6n Exterior de la Direcciôn 
General del Tesoro y PoHtica Financiera, y 10 que se emita 0 contraiga 
durante todo el afio en curso en todas las modalidades de Deuda del 
Estado, no supere ellimite de irıcremento que para la citada Deuda esta­
blece cı artlculo 42 de la Ley de Presupuestos Gerıerales del Estado para 
1997. 

1.2 De acuerdo con 10 previsto en- el numero 10 del articulo 104 de 
La Ley 11/1977, General Presupuestaria, segı1n texto refundido aprobado 
por el Real Decreto Legislativo 1091/1988, de 23 de septiembre, la auto­
rİzaciôn para emitir 0 contraer Deuda dəl. Estado contenida en el apartado 
anterior se extendeni al mes de enero de 1998, en las condiciones esta­
blecidas en el numero y articulo citados, hasta el limite del 15 por ciento 
del autorizado para 1997, computandose los importes asi emİtidos dentro 
del Hmite que autorice para 1998 la Ley de Presupuestos Generales del 
Estado para dicho ano. 

2. Formalizaci-6n de la Deuda a emitir. 

Sin perjuicio de 10 establecido en eI mimero 8 de esta Orden, eI Director 
general del Tesoro y Politica Financiera emitini Deuda deI Estado en pese­
tas de las siguientes modalidades: Letras _del Tesoro, Borıos del Estado 
y Obligaciones de! Estado. 

2.1 Letras del Tesoro: Recibini esta.denominaciôrı La Deuda del Esta­
do: a) Emitida al descuento; b) a plazo no superior a diecio.cho_ meses; 
c) Cuyo valor nominal unitario sea de 1.000.000 de pesetas, y d) emitida 
para su uso como instrumento regulador de la intervenGiôn en los mercados 
monetarios, segun 10 previsto en eI numero 2 del articulo 11 del Real 
Decreto 505/1987, de 3 de abril, por el que se dispone la creaciôn de 
un sistema de anotaciones eu euenta para la Deuda del Estado, parciaI­
mente modificado por el Real Deereto 1009/1991, de 21 dejunio, sin per­
juici'J de que los fondos obtenİdos por su ~misiôn se apliquen a cualquiera 
de los destinos previstos en el numero9 del articulo 101 de la Ley General 
Presupuestaria. 

2.2 Bonos deI Estado y Obligaciones de! Estado: a) La Deuda del 
Estado recibini La denominaciôn de Bonos del Estado 0 de Obligaciones 
del Estado segım que su plazo de vida se encuentre entre dos y cinco 
afıos.o sea superior a este plazo, r~spectivamente. Podni, asimİsmo, deno­
minarse Bones del Estado La Deuda a plazo inferior que no sea emİtida 
para su uso como instrumento regulador de la mtervenci6n en los mercados 
monetarios. No obstante, para facilitar la gestiôn de las operaciones de 
amortizaciôn y emisi6n y la agregaciôn de emisiones, el p!azo de vida 
podra diferir de los afıos exactos en los dias que sea preciso sin que 
por ello necesariamente haya de cambiarse la denominaci6n. b) EI valor 
aomİnal unitario de los Bonos del Estado y de las Obligaciones del Estado 
seni de 10.000 pesetas. c) Ei valor de amortizaciôn seni la par, salvo que 
en la Resoluciôn de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera 
por la que se disponga la emisiôn se fıje un valor distinto 0 se trate de 
aınortizaciôn anticipada por recompra 0 carıje. Se autoriza al Director 
general del Tesoro y Politica Financiera para agrupar los Bonos del Estado 
y las Obligaciones del Estado bajo la denominaciôn de Bonos del Tesoro 
u otra que resulte aconsejable para identificar Deuda de esas caraete­
rısticas, de acuerdo con la practica de los mer.cados nacionales 0 inter­
nacionales. 

3. Representaci6n de la Deuda. 

3.1 La Deuda del Estado denominada en pesetas que se ponga en 
circulaei6n en virtud de 10 previsto en esta Orden estara representada 
exclusivamente en anotaciones en cuenta. . 

3.2 De acuerdo con 10 previsto etı. eI articulo 5 de la Ley 24/1988, 
de 28 de julio, del Mereado de Valores, continuaran llevandose a ('aba 
transformaciones de titulos fisicos, fungibles 0 no, en anotaeİones en cuen­
ta, pero no se tramitaran transformaciones de anotaciones en cuenta a 
titulos fisicos .. 

4. Otras caracteristicas. 

4.1 Fechas de emisiôn y amortizaciôn. 

4.1.1 La Deuda que se emita tendni las fechas de emision yamor­
tizaciôn que determine el Director general del Tesoro y Politiea Financiera 
en la Resoluci6n por la que se disponga La emisiôn. 

4.1.2 Este podra, asimismo, establecer una 0 mas fechas en las que 
eI Estado, los tenedores, 0 uno y otros, puedan exigir la amortizaeiôn 
de la Deuda antes de la fecha fıjada para su amortİzaciôn definitiva, debien­
do, en tal caso, fıjar el precio al que se valorara la Deuda a efectos de 
su amortizaciôn en cada una de esas fechas. 

4.1.3 EI ejercicio del derecho a la amortİzaciôn anticipada se ejercera, 
salvo que La emisiôn tenga estab!ecido procedimiento especial y propio 
mas favorable para el tenedor, como se expone a continuaci6n: 

a) Cuando eI derecho 10 ejerza el Estado, la Resoluciôn de la Direcciôn 
General del Tesoro y Politica Financiera mediante la que se disponga el 
reembolso anticipado de uua emisi6n de Deuda de! Estado habni de publi­
carse al menos con dos meses de antelaci6n a la fecha en que el reembolso 
ha de tener lugar. La presentaci6n de facturas para eI reembolso se hara 
en los plazos y por los procedimientos habituaIes. 

b) En el ambito del correspondiente Convenio, el Banco de Espafta 
hara publicos los datos identificativos de La Deuda cuyo reembolso anti­
cipado se ha dispuesto, de modo amilogo a los resuItados de los sorteos 
de amortizaciôn de Deuda publica. 

c) Cuando la opciôn de amortizacion anticipada conforme a las nor­
mas de creaci6n 0 contracciôn de la_Deuda se ejerza por los tenedores, 
est.os habran de presentar las facturas correspondientes en los plazos y 
por los procedimientos habituales para el reembolso, pero en ningıin caso 
se aceptaran las presentadas con posterioridad a la fecha f'ıjada para la 
amortizaciôn anticipada en las normas de emisiôu de La Deuda 0 en las 
que tal opei6n de amomzaciôn anticipada se estableciô. 

d) En virtud de 10 establecido en el numero 6 del artlculo 104 de 
La Ley General Presup\lcstaria, texto refundido aprobado por el Real Deere­
to Legislativo 1091/1988, de 23 de septiembre, y en el Real Decreto 
por el que se dispone la creaciôn de Deuda del Estado para el aiio en 
curso, el proeedimiento establecido eu las !etras a), b) y c) precedentes 
sera de aplicaciôn para el ejercicio de la opciôn de amortizaciôn anticipada 
de las Deudas asumidas por el Estado,. aun cuando 10 asumido sea sôlo 
la carga financiera, salvo que el modo de ejercicio de la opci6n recogido 
en la regulaci6n originaria de la emisi6n sea mas favorabIe para el tenedor. 
Asimismo, la celebraeiôn y publicaciôn de resultados de 10s sorteos de 
amortizaci6n de dichas Deudas se acomodanın a 10 establecido para la 
Deuda emitida por el Estado, sin perjuicio de que euando resulte COI1-

veniente y no se dafıen derechos de 10s tenedores se mantenga eI pro­
cedimiento aplicado antes de la asuneiôn por el Estado. 

4.2 Procedimiento de ernisiôn.-La emisi6n la efectuani el Director 
General del Tesoro y Polftica FinanCİera por uno de los procedimientos 
siguientes 0 una combinaci6n de los mismos, sİn perjuicio de 10 dispuesto 
en la Orden de 24 de julio de 1991, de Entidades Creadoras del Mercado 
de Deuda Pıiblica en Anotaciones, parcialmente modificada por la de 29 
de marzo de 1994. 

4.2.1 Mediante subasta competitiva, segıin. se establece en los apar­
tados 5.3 a 5.8, esta podni ir seguida de un periodo de suscripciôn publica 
al que se refiere el apartado 5.9. . 

4.2.2 Mediante oferta pıiblica una vez fijadas todas las condiciones 
de la emisiôn, excepto, si se juzga conveniente, el importe a emltir. 

4.2.3 Mediante metodos eompetitivos entre un numero restringido 
de entidades autorizadas a mediar en la colocaci6n de valores que adquİe­
ran compromisos de aseguramiento de la emisi6n 0 de contrapartida cn 
cI mcrcado secundario. 

A tal fin, el Director General del Tesoro y Politica Financiera podri 
firmar con la entidad 0 entidades s('\ccCİonadas 0 adjııdicatarias 10S coll­
venios y contratos pertinentes. En los mismos se determinanin los pro­
cedimientos de la adjudicacion en cuanto no sean de ap1icaciôn los des-
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critos en las apartados 5.3 a 5.8, ası como la forma y la rnedida en que 
sea de aplicaci6n a La colôcaci6n de estas ernİsiones 10 previsto en 105 
apartados 5.1 y 5.2 y cuanto sea preciso, en suma, para Hevar a termino 
la ernİsi6n. En particular podra, si 10 estima conveniente, seleccionar Enti­
dades Agentes atendiendo a criterios financieros, de capacidad comercial 
o de potenciaci6n de 108 mercados de Deuda, cuyas funciones terminanin., 
prorrateo incluido en su caso, con eI ingreso del importe de la emisi6n 
en la cuenta del Tesoro en el Banco de Espafıa en La fecha f"ıjada. 

4.3 Tipo de interes y pago de cupones. 

4.3.1 Las Letras de! Tesoro se emitinin al descuento, determinandose 
su precio de adquisiciôn bien mediante subasta, bien por el Director general 
del Tesoro y Politica Fİnanciera. 

4.3.2 Los Bonos del Estado y las Obligaciones del Est.ado se emitiran 
con el tİpo de İnteres nominal que determİne eI Director general del Tesoro 
y Polftica Financiera. 

EI periodo de devengo del primer cup6n pospagable se incrementara 
o reducira en los dias necesarios para que los restantes periodos de cupôn 
sean completos y el vencimiento del ı.1ltimo de ellos coİncida con la fecha 
de amortizaciôn finaL. 

EI Director general del Tesoro y Polftica Financiera podra, asimismo, 
disponer que estos valores adopten, dentro de la legislaciôn fiscal vigente, 
la forma de cup6n cero 0 cup6n unico 0 incorporen cualesquiera carac­
teristicas especiales, tales como lotes u otras ocasİonalmente utilizadas 
en estos mercados. La denominaci6n de los valores se podra modificar 
para dar cuenta de tales formas 0 caracteristicas especiales. 

4.4 Restantes caracterısticas. 

4.4.1 La Deuda del Estado que se emita por esta Orden tendra todas 
las garantias, inmunidades y privilegios propios de la Deuda del Estado. 

4.4.2 La Deuda del Estado que se emita podra utilizarse como garantia 
en operaciones de credito con el Banco de Espafıa, compurnndose La Deuda 
par eI valor que este determine. Para la constituci6n de estas garantias 
podran utilizarse los procedimientos de inmovilizaci6n de saldos que, de 
acuerdo con 10 dispuesto en eI punto 2 del articulo 17 de la Orden de 
19 de maya de 1987, que desarrolI'6 el Real Decreto 505/1987 y que ha 
sido parcialmente modificada en otros puntos por la Orden de 31 de octubre 
de 1991, tenga establecidos la Central de Anotaciones. 

5. Procedimiento de suscripci6n pı.1blica de la Deuda del Estado. 

Sin perjuicio de 10 previsto en eI aparta.do 4.2.3: 

5.1 En eI marco deI correspondiente Convenio, el Banco de Espafıa 
actuara de Agente del Tesoro Pı.1blico en la suscripci6n de la Deuda del 
Estado. 

5.2 Sin perjuicio de 10 dispuesto en la Orden de 24 de julio de 1991, 
relativa a Entidades Creadoras del Mercado de Deuda pu.blica en Ana­
taciones, parcialmente modificada POl' La de 29 de marzo de 1994, cualquier 
persona fiska 0 juridica podra formular petici6n de suscripci6n de La 
Deuda del Estado cuya emisi6n se dispone. Tales peticiones se consideraran 
('ompromisos en firme de adquisici6n de La Deuda solicitada, de acuerdo 
con las condiciones de la emisi6n, y su no desembo!so integro en las fechas 
establecidas, a tal efedo en la normativa de la emisi6n, dara lugar a La 
exigencia de la correspondiente responsabilidad, 0, en su caso, a La perdida 
de las cantidades que se exijan como garantia, en la forma prevista en 
la letra e) del apartado 5.8.4. Las peticiones se presentaran por alguno 
de los procedimientos sİguientes y observaııdo las normas establecidas 
o que se fıjen para cada uno de ellüs: 

a) Participando en las subastas competitivas que se regulan en los 
apartados 5.3 a 5.8 0 adquiriendo los valores en los periodos y en las 
condiciones que se determİnen por el Director general del Tesoro y Politica 
Financiera de acuerdo con 10 previsto en el apartado 4.2.2 pre('edente 
o en la Orden de 24 dejulio de 1991. 

b) Los Bonos del Estado y las Obligaciones del Estado, ademas, sus­
cribiendolos en el perfodo de suscripci6n que describe el apartado 5.9., 
cuando exista. 

5.3 Celebraci6n de las subastas. 

5.3.1 La Deuda del Estado se subastara tantas veces como sea preciso 
para cumplir los objetivos establecidos para la misma en La Ley General 
Presupuestaria y demas normas que autorlzan su creaci6n. 

Seran subastas ordinarias las que tengan ıu.gar con periodicidad prees­
tablecida, que como minimo seri: Cada dos semanas para las Letras del 
Tesoro, mensualmente para los Bonos dd Estado y cada dos meses para 
las Obligaciones del Estado. Fuera de la periodkidad establecida podran 
convocarse subastas especiales. 

La Direccion General del Tesoro y PoHtica Financiera podra modificar 
la periodicidad expuesta, a la vista de las condiciones de los mercados, 

del desarrollo de las emisiones durante el afio y de la puesta en ernisi6n 
de nuevas modahdades de Deuda 0 de instrumentos a diferentes plazos 
dentro de las modalidades hoy existentes. 

5.3.2 Las subastas de una u otra clase se convocaran 'medİante Reso­
luci6n de la Direcci6n General del Tesoro y Politica Financiera, que se 
publicara en eI .Boletin Oficial del Estado». 

5.3.3 Tanto en unas como en otras subastas podran ponerse en oferta 
ampliaciones de emİsiones anteriores 0 nucvas emisiones. 

5.4 Clases de ofertas.-Se podran formular las siguientes clases de 
ofertas: 

5.4.1 Ofertas competitivas: Son aqueIlas en que se indica el precio 
que se esm dispuesto a pagar por la Deuda que se solicita, expresado 
en tanto por ciento sobre eI valar nominal del siguiente modo: 

Subastas de Letras del Tesoro: Tanto por ciento con dos decimales, 
el ultimo de los cuales podra ser euaIquier nı.1mero del cero al nueve, 
ambos İnclusive. 

Subastas de Bonos del Estado: Tanto por ciento con dos decimales, 
el u.ltimo de los cuales habra de ser cero 0 cinco. 

Subastas de Obligaciones del Estad..o: Tanto por ciento con un dedmaI, 
que podra ser cualquier nu.mero cntre eI ('ero y ci nueve, ambos İnduidos. 

El Director general de! Tesoro y PoHtica Financiera podra variar la 
forma de expresar eI precio en las subastas cuando sea conveniente en 
rəz6n del plazo del activo, 0 porque otra circunstancia ası 10 aconseje. 

Las ofertas competİtivas que no especifıqucn el precio solicitado se 
consideraran nulas a todos los efectos. Ei Director general deI Tesoro 
y Politica }<~inanciera podra limitar el nı.1mero y el importe maximo de 
las ofertas competitivas que cada participante eu la subasta pueda pre­
sen tar, ası como ııjar un precio minimo, para tenerlas por validamente 
presentadas a la misma. 

5.4.2 Ofertas no competitivas: Son aquellas en que nü se indica precio. 
El importe nominal maximo corıjunto de las peticiones no competitİvas 
presentadas por cada postor no podni exceder de 25.000.000 de pesetas. 

5.5 Valor minimo de las ofertas.-Cada oferta habra de estar formulada 
por un valor nominal mınimo de 1.000.000 de pesetas en las subastas 
de Letras del Tesoro y de 500.000 pesetas en las de Bonos deI Estado 
y Obligaciones del Estado, 0 en mı.1ltipIos de diehos valores minimos segı:in 
la subasta de que se trate. No·obstante, las petidones na competitivas 
para Ias subastas de Bonos 0 de Obligaciones del Estado se haran por 
un valor minİmo de 10.000 pesetas y en mı.1ltiplos de dicha cantidad. El 
Directar general deI Tesoro y Politica Financiera podra e!evar dichos impor­
tes minimos cuando sea conveniente por eI plazo del activo 0 cualquier 
otra circunstancia, de ası 10 aconseje. En cualquier caso, el valor minimo 
de las ofertas no sera superior a 1.000.000.000 de pesetas. 

5.6 Presentaci6n y contenido de Ias ofcrt.as. 

5.6.1 Cualquier persona fisica 0 juridica podra pre~entar ofertas en 
las subastas. 

5.6.2 Tanto Ias peticiones competitivas eomo, en su easo, las no com­
petitivas se presentanın en el Sanco de Espafıa diı:ectamente 0 a traves 
de eualquiera de las entidades 0 personas enumeradas en el apartado 
5.9.2, que se encargara de realizar todos los tnimites necesarios en cI 
Banco de Espafia, en Madrid 0 en sus sucursales, debiendo obrar en poder 
del mİsmo en la fccha y hora scfıaladas en la Resoluci6n por la quc se 
convoco la subasta. No se admitiran ofertas presentadas posteriormente. 
Cuando eI presentador sea Entidad Gestora 0 Titular de Cuenta en la 
Central de Anotaciones observara los formatos y proeedimientos que tenga 
establecidos la Central de Anotaciones. Cuando el presentador sea Entidad 
comprendida en el apartado 5.9.2. que no sea Entidad Gestora 0 Tjt.ular 
de Cuentas en la Central habra de observar los procedimientos que tenga 
establecidos 0 establezca cı Banco de Espafia. En otra caso, el preseııtadar 
utilizara los impresos y sobres que ci Banco de Espafi.a facilitara al efeeto, 
haciendo figurar claramente en eI exteriar de cst.os ı.1ltimos los datos iden­
tificativos de la Deuda y de La subasta a la que se concurre. 

5.6.3 En las ofertas figuraran el nombre y apellidos 0 raz6n soda! 
del oferente, eI nı.1mero de su documento nacional de identidad 0 de iden· 
tificaci6n fiscal, segı.1n este estabIecido, asİ como su domicilio completo. 

5.6.4 Las ofeı1as especifıcaran el valor nominaI total que se solicita 
en suscripci6n y, en eI caso de las competitivas, el precio a pagar por 
La deuda, segt1n se indicô en los apartados 5.4 y 5.5, respectivamente. 

5.6.5 Las ofertas especificaran la Entidad Gestora depositarİa si el 
presentador no fuese Titular de Cuentas en la Central de Anotaciones. 
En este ultimo caso, eI Baneo de Espafıa entregani acuse de recibo de 
las peticiones presentadas y comunicara la Deuda adjudieada a la Entidad 
Gestora designada como depositaria, ('uando sea distinta del propio Banco. 
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5.6.6 Las peticiones de tüs suscriptores que na sean titulares de cuen­
tas en la Central de Anotaciones, que se presenten en las Qficinas del 
Banco de Espafia por quien na sea Entidad Gestora 0 Titular de Cuentas 
en la Central de Anotaciones, debenin acompafıarse de un resguardo jus­
tificativo de haber depositado en las mismas el 2 por 100, coma minima, 
de! naminal solicitado. En tada caso, el 2 por 100 del total namİna! soli­
citado en todas Ias peticiones presentadas directamente tendra la con­
sideracion de garantia a efectos de 10 dispuesto en la letr3 e) del apartado 
5.8.4. EI ingreso debeni realizarse en metaı~co, rnediante o~den de adeudo 
en cuenta corriente de efectivo en la sucursal del Banco de Espafia recep­
tora de la oferta 0 mediante cheque, ya sea bancario 0 contra cuenta 
corriente. EI ingresö mediante cheque se hara con antelaci6n suficiente 
para que eI Banco de Espaiıa, con los sistemas de compensaci6n que tenga 
establecidos, pueda constatar el buen fin 'del mismo antes del cierre del 
plazo de presentaci6n. de ofertas, y solo cuando se produzca aquella cir­
cunstancia la oferta se dara por validamente presentada. 

Los dep6sitos mencionados se constituİnin a disposiciôn del Direetor 
general del Tesoro y Politica Financiera y formanin parte del pago en 
el easo de que la oferta resulte accptada. Si la subasta se dedarase desierta 
o cuando no fuera aceptada la oferta se devolvera al peticionario el deposito 
previamente constituido. La devoluciôn la ordenara el Banco de Espafia 
el primer dia habil siguiente al de la resoluci6n de la subasta, debiendo 
efectuarla las Entidades afeetadas en el plazo mas breve posible mediante 
abono en la euenta corriente 0 libreta de ahorros sefialada al efecto. 

5.7 Contenido minimo de las convocatorias de subastas. 

5.7.1 Las Resoluciones de la Direcci6n General del Tesoro y Politica 
Financiera por tas que se convoquen subastas determinani.n, como minimo: 

a) Las fechas de emisi6n y amortizaci6n de la Deuda del Estado que 
se emita. 

b) La fecha y hora limite de presentaci6n de peticiones en las oficinas 
del Banco de Espaiıa. 

c) La fecha de resoluci6n de las subastas. 
d) La fecha y hora limite de pago de la Deuda del Estado adjudicada 

en las subastas. 
e) EI importe nomİna! de La Deuda ofrecida en subasta, euando se 

desee comunİcar al mereado tal informaci6n antes de aquella, pudiendo 
estableeerse la cant.dad ofrecida para una subasta 0 para varias subastas 
de! mismo 0 dİstintos iilstrumentos. 

f) EI valor nominal mfnimo de las ofert.as, cuando el Director general 
del Tesoro y Politica Financiera haga uso de las facultades que se le con­
fieren en el mİmero 5.5 precedente. 

g) La posibilidad 0 imposibilidad de presentaci6n de peticiones no 
competitivas. 

5.7.2 Cuando las subastas que se convoquen sean de Bonos de! Estado 
u Obligaciones del Estado, las Resoluciones determinanin, en su caso, 
ademas: 

a) Tipo de interes nomina! anu;ı.1 y fechas de pagos de los eupones. 
b) Quh:ines y en que fecha tendran opci6n de amortizaci6n anticipada. 

5.7.3 Las Resoluciones de la Direcci6n General del Tesoro y Po!itica 
Financiera por las que se convoquen subastas especiales determinaran, 
ademas de las condiciones expuestas en los parrafo,s precedentes, eI carac­
ter especial de la subasta. 

5.7.4 Las Resoluciones podran especificar otras condiciones adicio­
nales, supeditando induso la validez de las ofertas a su cumplimiento. 
En particiılar, podran establecer el importe mıiximo conjunto de las peti­
ciones que cada suscnptor pueda presentar en el perıodo posterior a las 
subastas de Bohos y Obligaciones del Estado. 

5.8 Resoluci6n de las subastas y publicidad de los resultados. 

5.8.1 Competencia.-La re!')oluciôn de las subastas se efectuara por 
eI Director general del Tesoro y Polftica Financicra, a propuesta de una 
Comision integrada por dos representantes de la Direcci6n General del 
Tcsoro y Polftica Financiera y dos representantes del Banco -de Espafia. 
Entre los primcros figurara un repre!')entante de La Intervenci6n Delegada 
de la Direcciôn General citada. 

5.8:2 Procedimiento, criterios y precio de suscripciôn. 

a) Recibidas las solicitudes y ccrrado el plazo de presentaciôn de 
peticioncs correspondientes a cada subasta, el Direetor general del Tesoro 
y Politiea Financiera, a propuesta de la Comisİ6n indicada en el apartado 
5.8. ı anterİor, determinara, una vez clasificadas las peticiones eompetitivas 
de mayor a menor precio ofrecido: Ei volumen nominal 0 efectivo que 
desea emitir en la subasta y, en su easo, en el periodo de suscripci6n 
posterior al que se refiere eI apartado 5.9 de esta Orden y eI precio mfnimo 

aceptado en la subasta. Todas Ias peticiones euyo precio ofrecido fuese 
igual 0 mayor que eI mİnimo aceptado quedanin automaticamente adju­
dicadas, salvo que para dicho mİnimo se decidiese limitar La adjudicaciôn. 
En este ı11timo easo, una vez fıjado el importe nominal exento de prorrateo, 
se efectuarıa un reparto proporcional a 105 nominales no exentos de cada 
una de estas peticiones. 

b) Con las ofertas competitivas aeeptadas se proeedeni a determinar 
el precio medio ponderado resultante, expresado en porcentaje del valor 
nominal redondeado POl' exceso a tres decimales. 

c)' EI precio de adjudicaci6n de los valores se determİnara eomo sigue: 
Para todas las peticiones euyo precio ofrecido fuese igual 0 superior al 
precio medio ponderado redondeado, el precio de adjudicaci6n sera dicho 
precio medio. Para todas las peticiones euyo precio ofrecido fuese inferior 
al precio medio ponderado redondeado y superior 0 igual-al precio minimo 
aceptado, el precio de adjudieaci6n sera el precio ofrecido. Las peticiones 
no competitivas se aceptaran en su totalidad siempre que haya sido acep­
tada alguna petici6n competitiva. EI precio de adjudicaci6n de los valores 
eorrespondientes a esta clase de peticiones sera el precio medio ponderado 
redondeado. 

5.8.3 Publicidad de los resultados de la subasta: 
a) EI result.ado de la resoluci6n de La subasta se publicara por eI 

Banco de Espafia y por la Direcciôn General de! Tesoro y Politica Financiera 
el dia que se haya fijado en la Resoluci6n que la eonvoco y posteriormente 
a traves de los medios que oportunamente se determinen. La difusiôn 
inmediata de resultados se hara por los procedimientos que garanticen 
mayor igualdad de acceso a los mismos para los operadores. 

b) La publieaci6n de los, resultados de la subasta incluira, cuando 
menos, eI importe nominal solicitado, eI importe nominal adjudicado, el 
precio minimo aceptado, el precio medio ponderado de las pcticiones acep­
tadas, el precio 0 precios a pagar por la Deuda adjudicada y el tipo de 
interes efectivo equivalente y el rendimiento interno correspondiente a 
los precios medio ponderado redondeado y minimo aceptado de tas subas­
tas de Letras del Tesoro y de Bonos del Estado u Obligaciones del Estado, 
respectivamente, y el importe mıiximo, en su caso, a suscribir en el periodo 
de suscripci6n que puede seguir a las subastas de Bonos del Estado y 
de Obligaciones del Estado. 

Los result.ados de tas subastas seran, asimismo, hechos pı1blieos 

ınedİante Resoluciôn de la Direcci6n General del Tesoro y Politica Finan­
ciera publicada en eI -Boletin Oficial del Estado». 

e) EI interes efectivo anual equivalente para las subastas de Letras 
del Tesoro se caleulara rnediante la formula: 

p 1.000.000 

i +:Mı 

cuando las Letras fuesen a plazo igual 0 inferİor a trescientos setenta 
y seis dias, y euando fuesen a plazo superior mediante la f6rmula: 

p 1.000.000 
ı 

(1 + i):ıım 

En ambas, P es el precio minimo aceptado 0 medio ponderado redon­
deado, segun los casos, t es el numero de dias que faltan hasta el ven­
cimiento de las Letras e i es el interes efectivo anual. 

d) El rendimiento interno correspondiente a los precios minimo acep­
tado y medio ponderado redondeado de las subastas de Bonos del Estado 
o de Obligaciones del Estado se determinara utilizando la f6rmula: 

--'­
P=(ı+r) 36,''; 

-kı [1 (ı+r).gj 
.L 

(ı + r)n - ı 

_SL 
+ ıoO(ı+r) ıı 

donde P es el predo miniıno aceptado (J el precio nıe<lio poııderado redoll­
deado, n es el numero de cupones pospa~bles existentes en un aı'ıo (ı 
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para cup6n anual, 2 para cupones semestra1es y asİ sucesivamente), 1 
es cı tipo de interes nomİnal de la emisiôn, r es cı rendimiento interno 
de la emİsi6n suscrita a dichos precios, Q es cı mİmero total de cupones 
pospagables que Testan hasta eL vencimiento de la emisi6n y t ca cı mimero 
de dias, contados desde la fecha de desernbolso, en que cı periodo del 
priıner cupön pospagable excede del (t) 0 es inferior al (- tJ penode com­
pleto de cup6n. 

5.8.4 Pago del ROmİna} adjudıicado en La subasta. 

a) Si la present.aci6n se hizo difectamente pOf el oferente en ellianeə 
de Espaiıa, cı pago debera rea~arse ingresondo en kı cuenta del Tesorə 
en dicho Banco La diferƏRcta cutrc el1)l'eCİo de suseripci6n y cı im})o~ 
ingresad<> a cuenta. El ingreso podra rectlizarse, por tüs medios sefıalados 
para el iogreso a cuent.a mİnimo de) 2 pər 100, antes de la feeha y }tora 
fıjadas en la convocatoria de la subasta. 

b) Cuando la. presentaci6n se hizo por 0 a traves de las eotidades 
o personas a los que se refiere el apartado 5.9.2, los importes efectiv()s 
de las peticiones adjudicadas Se adeudaran en la feeha de desembolso 
en las cuentas eorrientes de cfcctivo designadas como domiciliatarias 0, 

en otro caso, 10S presentadores habran de ingresar en el Tesoro Piiblico 
tanto eI importe de Ias suscripciones propias como de Ias de terceros 
que hayan canalizado antes de la fecha y hora sefıaladas para ello eo 
la convocatoria de subasta. 

c) Los presentadores a Iüs que se refiere el ap.a.rtado 5.9.2 entregaran, 
a quienes hayan realizado por su mediacion la presentaci6n de ofertas 
acept.adas, documento en el que fıgure, al menos, el importe suscrito por 
su valor nominal y eI importe efectivo a ingresar en La cuenta del Tesöro 
püblico. 

d) Otro tanto hara el Banco de Espafıa respecto a los suscriptores 
que hicieron la presentacion directamente y situara las aootaciones corres­
pondientes a la Deuda adjudicada en las cuentas de terceros de la Entidad 
Gestora designada por eI solicitante 0, en su caso, por el presentador. 

e) Cualquier oferta aceptada que en La fecha citada eo las letras a) 
y b) anteriores no se haya hecho efect.iva en su totalidad se considerara 
anulada, con perdida del 2 por 100 del nominal solicitado ingresado como 
garantıa de dicha oferta. Asimismo, se anulanin todas las ofertas realizadas 
en psa subasta por cı mismo oferente, con pt'rdida del 2 por 100 corres­
pondiente a cada una de ellas. Ei importe de las citadas garantias se ingre­
sara en la cuenta dcl Tesoro publico. 

i'ı.9 Periodo ~e suscripcion po~terior a la subast.a. 

ə.ııı Cuando asf 10 disponga el Director general del Tesoro y Politica 
Fiııanciera al resolver las subast:"l.s de Honos del Estado 0 de Obligaciones 
dd Est.ado, la publicaci6n de 10s result.ados de Ias mismas abrira un plazo 
de sııscripciôn publica de la neuda subastada durante eI que cualquier 
l)('rS()Il:1 ffsica 0 jurfd'ica podra formular una 0 m.is peticiones de sus­
cripciöıı por un importe nomiıuı.l ıniniıno de 10.000 pcset.as cada una y 
hast.a ('1 Hmit.e maximo pOT suscript.or qu(' haya fijado el citado Director 
gCIleral, que en ningun caso podrü cxceder de 25.000.000 de pesetas. EI 
pl"('('io d(' suscripciön y el importc a ingresar en eI Tesoro Publico seran 
los mismos que para las peticiones no competitivas presentadas en la 
sulıasl.a. El desembolso se efectııani en et momento de formular la peticion 
de ~useripciôn. 

G.O.2 Cualquier persona 0 f<:ntidad interesada en suseribir la Deuda 
qııe se emita podra formular su peticiôn directament.e en el Banco de 
Espafıa 0 a traves de alguna de las personas 0 entidades siguient.es opc­
ranti'S en f<~spafia: Bancos, Cajas de Ahorros, Caja Postal, Entidades de 
Cr(>dito Cooperativo, Sociedades y Agencias de Valores y Corredores de 
Comercio. Las Sociedades Gestoras de lnslituciones de Inversion Colectiva 
o dt~ Fondos de Pensiones y las Sociedades Gestoras. de Carteras inscritas 
en 10s Hegistros Ofıciales correspondientes podran efcctuar la presentaci6n 
de las peticiones de suscripci6n para las Instituciones de Inversi6n Colec­
tiva, los Fondos de Pensİones 0 las Carl.eras que administren. 

Las ent.idades receptoras de ôrdenes de adquisici6n de Deuda habran 
de o!ıservar con puntualidad 10 previsl.o en el titulo VII de la Ley 24/1988, 
de ~B de julio, dcl Mcrcado de Valores. Particular diligencia habran de 
ohservar las Ent.idades Gestoras en la ejecudôn de las 6rdenes de sus 
client.es. 

5.0.3 En eI momento de la suscripciôn se entrcgani a los suscriptores 
un recibo acreditativo del ingrcso correspondiente a la orden citada. 

fi.O.4 EI ingreso en la cuent.a del Tesoro en el Banco de f<:spafia del 
İnıporte sl1scrİto en ci perlodo de suscrıpciôn pbstcrior a la sulıasta habnı 
de rnılizars(' antes de la fedıa y hora a Ias que se refierc el apartado 
5.7.1. d). 

EI ingrcso solo tendra car:icter definitivo cuaodo se haya reaJizado, 
en su caso, el prorrat.eo al que se refiere el apartado 6.1 de esta Orden. 

6. Otras normas. 

6.1 Prorrateo. 

6.1.1 Cuando, una vez fıjado eI pretıio minimo aC6ptado en la subasta, 
el İmporte nominal total de ıas ofertasj>resentadasa precio iaual 0 superior 
aı mismo rebasa8e eI importe fijadft por iii Director general deI Tesoro 
y Politica Financiera )Jara la misma, se procedeni. al PTərrateo. Este s610 
afectara a las of.ertas formul~ al pıel!iə mfniımııaceptsdo. 

6.1.2 Estaran e.xentas de prorrateo, en teıı!kML I&s casos, ftxeepto ea 
las seg.ı.m4as vueltas de las subastas, )&s p.e1lci~tie s058lipci6r:ı en €ıııanto 
no e.ICe"darR de 2.060.000 4e peseta..<; nomi~, e;wı.tHiadqJ.l..@ se (liş.mlnu9.ra, 
eIL su caso, eıı eI mimero eliltel"o de Letms del Tesof'Oı Bonos del Estado 
u Obligtıciones del Estado que sea .uetesario para que eI irnporte total 
emitido no supere el Iirnite fıjado E!n et n(ımero ı de esta Orden 0 los 
ınenores iijados por el Director general del Tesoro y f'olitica Financiera 
eo virtud de 10 establecido en los apart8ldos 5.7, let.Pa e), yen el apartado 
5.8.8, letra b). 

6.1.3 CuaRd@ de la aplicaci6n del €.QeJi.ciente de prorrat.eo a mm peti­
cion no resuk.ase un numer.o entere • valores Qe IƏe«da dd Estado, se 
atr.ibuİran a esta los qııe relildten de redondear por defecto. 1<;~ tota4 de 
los vulores de Deuda del Estado sdbrnRtoo s'e asignani de uno en uno 
a las peticion.es por orden de mayor a meı;ı-or cl1antia hasta su agotamiento, 
sin que en ningı.in caso pueda Rsİgnarse a. oo.die mas importe del solicitado. 

6.1.4 E1 Diııector general del Tesoro y P.litiea Fin~dera podni modi­
ficar el sistema de prorrateo dcsçrito eu 10s af:Iartados anteriores cuando 
las caracte:ristkas del proeedimient.o de em-i'siÔTI al que deba aplicarse 
desaconsejen utilizar dicho sistema. 

6.1.5 Cuando sea necesario el prorrah'o, sin perjuicio de 10 previsto 
en ~i apartado 4.2.:3, 10 efect.uara el Banco de Espafıa. Si ci procedimient.o 
de ereaci6n de la Deuda impidiese utilizar ci sist.ema descrito en los apar­
tados 6.1.2 y 6.1.3 precedentes y ci Direct.or general de! 1'esoro y Polftica 
Financiera no hubiese cstablecido otro al ('feeto, cı Banco efectuara el 
prorrateo aplicando eH cuanto sea posible el vrincipio de proporcioııalidad 
eotre los nominales solicit.ados yadjudicados. 

6.2 Siguiendo inst.rurcioncs de la Direedôn General dd Tesoro y Polf­
tica Financiera, eL Banco de Espafıa difurıdira cı contenido de las Reso .. 
luciones por las que se establezcan las condieiones de las nuevas emisioııes 
de Ias subastas de Letras deı'Tesoro, d~ Bonos de! Estado 0 de Obli~aciones 
del Estado, asi como del rcsultado de las mismas, mediante anuncios en 
los medios de comunicadôn, 0 difusiôn de informaciôn a los mercados, 
eo sus propias ofieinas y, c'uando sı> trale del resultado, tambien eH el 
"Bolctin Ofieial dc] Estado". EI eoste de los mismos se cargara romo eoste 
de em.ision, riodü'ndosc su cuenta en la forma establecida y conjunt.aıneııte 
con los restantes gastos. La Direcciôn Gf'llcral sitada podni desarrollar 
por sİ misma la difusi6n en los ıııedios cıtados y en eI "Boletin Ofıcial 
dd Estado», en cuyo caso el Haneo de Espaila limitaria La difusiôn que 
realizara a sus propios ıncdios, En cualquier ("aso, sc procurara d uso 
de medios quc, dcntro de la agilidad IIp(,f':'.aria, fadlit.en la igualdad de 
acceso de los operadores a la informaciörı. 

6.3 Amortİzaciôn de Deuda en cartcnl del Banco de Espana.·-De acuer­
do con el Banco de Espai'ıa, el Director general del 1'esoro y Politica Finan­
ciera podra, aı amparo de 10 dis}Juesto en ci Real Decretn por ci que 
se dispone la creaciôn de Del1da del Estado para el afio en curso, amortizar 
anticipadamente la Deuda del Estado quc se ctlcuent.re cn la cartera de 
dicho Banco en vİrtud de compra a vcncinıierıto, habilitaodo si fuera prc-­
ciso los creditos correspondientcs en pl Prcsupucsto del Estado. 

EI precio rlc reembolso de las Lctras del Tesoro seni el medio registrado 
en el dia que se fije en el mercado organizado por la Central de Arıota('İones 
para Letras de plazo similar al de la emisiôn. Eu su defecto, se deterrninara 
mediant.e la. fôrmula: 

p = 1 000.000 
. . 1 +..LL 

360 

donde P es d precio de reembolso, t es el numero de dias qııe faltan 
hast.a el t.ermino dc! plazo por el que fııeron eınit.idas e 'i es d interes, 
en tanto por uno, implfcito en el precio medio registrado ci li!tiıno dfa 
de negociaciôn de Lctr.as del Tesoro di:! plazo siınilar eIl eI mercado citado. 

EI precio de amortizadôn de los BOIlOS del Estado y de Ias Olıligaciones 
del Estado se determinara capitaliza.ndQ. hast.a la feelıa de amortizacion 
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eI precio correspondiente al tipo medio registrado ~n eI mercado orga­
nizado por la Central de Anotaciones en eI rua que se fıje para Deuda 
de caractensticas y plazo similar. Para dicha capitalizaci6n se utilizanı 
el rendimiento interno de la emisi6n que se amortiza implicito en el precio 
medio a capitalizar, calculado conforme a 10 dispuesto en el apartado 
5.8.3, letra d), de esta Orden. 

6.4 Pago de intereses y reembolsos por amortizaciôn. 

6.4.1 Los pagos por amortizaciôn, incluidos 105 İntereses implicitos 
de Letras del Tesoro, se realizaran con arreglo a 10 dispuesto en 108 mlmeros 
primero, segundo y tercero de la Orden del Ministerio de Economia y 
Hacİenda de 19 de julio de 1985. No sera, por tanto, de aplicaciôn. eI 
procedimiento establecido con canıcter general en el mİmero 2 del articulo 
15 de la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 19 de mayo 
de 1987. 

6.4.2 EI pago de los intereses y cı reembolso de los Bonos y Obli­
gaciones que se emitan se realizani segun el procedimiento establecido 
eo el artieulo 15 de la Orden de 19 de mayo de 1987, modificada par­
cialmente en otros articulos por la de 31 de octubre de 1991. 

6.5 Contabilizaciôn de operaciones y gastos. 

6.5.1 La aplicaciôn de los ingresos y gastos originados por emisiôn 
y reembolso de la Deuda de! Estado a la que esta Orden se refiere y 
demə.s conexos se aplicanin a los Presupuestos del Estado, segı1n 10 dis­
puesto en los nı1meros ocho y diez del articulo 101 del texto refundido 
de la Ley 11/1977, General Presupuestaria, aprobiı.do por eI Real Deereto 
Legislativo 1091/1988, de 23 de s"eptiembre. Los gastos se aplieanin al 
Programa 01 lA del Presupuesto en Vİgor. 

6.5.2 El Baneo de Espafta rcndini eucnta de las operaeioncs y gastos 
reahzados por cuenta del Tesoro Pı1blico, en tanto que su Agente en La 
negociaciôn y gestiôn de la Deuda del Estado, justificandola debidamente 
ala Direecion General del Tesoro y PoHtica Financiera. 

7. Procedimiento para el ejercicio de la opciôn de amortizaciôn anti­
cipada a voluntad deI tenedor. 

EI procedimiento material para el eumplimiento de LA dispuesto en 
las letras c) y d) del apartado 4.1.3 de esta Orden seni el siguiente: 

7.1 Si la Deuda est3. representada en anotaciones en cuenta en la 
Central de Anotaciones del Banco de Espafta, la peticiôn de amortizaciôn 
voluntaria habra de cursarse a dicha Central por los procedimientos habi­
tuales, hasta la fecha limite sefıalada aı efecto. 

Si, como consecuencia de la transformaciôn de titulos eotizados en 
Ias Bolsas en aplicaciôn de 10 preVİsto en el Real Decreto 116/1992, de 
14 de febrero, sobre representaciôn de valores por medio de anolaciones 
en cuenta y compensaciôn y liquidaciôn de operaciones bursatiles, y en 
la Orden del Ministerio de Economİa y Hacienda de 26 de noviembre de 
1993, las anotaciones en cuenta estuVİesen registradas en el Servicio de 
Compensaciôn y Liquidaciôn, se aplicani el procedimiento que el Director 
general del Tesoro y Politica Financiera, previo informe de dicho Servicio, 
haya establecido 0 establezca. 

7.2 EI procedimiento a seguir en el caso de titulos vaIores serə. eI 
siguiente: 

7.2.1 Presentaciôn de titulos al reembolso a traves de Banco, Caja 
de Ahorros, Caja Posta! 0 Entidad depositaria autorizada a efectuar el 
cobro de intereses de la Deuda Piiblica sin acompaftar los efectos en eI 
plazo establecido a ta! fin: 

a) Los titulos destinados por sus tenedores, en tiempo oportuno y 
debida forma, a la amortizad6n voluntaria no ·podran ser objeto de trans­
misiôn desde el momento en que estos hayan comunicado su decisi6n 
de amortizarlos a la entidad bancaria 0 de depôsito que hayan elegido 
para realizar los tramites oportunos. 

Estas entidades procederan desde ese momento a la inmoVİlizaciôn 
de los titulos afectados que habnin de estar fisicamente en su poder. 

b) Las entidades depositarias presentaran tales titulos en la Subdi­
recciôn General de Deuda Pı.İblica, en el p1azo fıjado, por cı proccdimiento 
establecido para reclamar eI reembolso.de capita!es. 

c) Cuando La amortizaciôn voluntaria diese lugar al reembolso pardal 
de alguna lamina, las entidades depositarias habran de presentarla acom­
pafiada de escrito, debidamente autorizado, dirigido al Subdirector general 
de Deuda Publica en el que se hagan constar los datos identificativos 
de la lamina y las numeraciones que han de darse de baja en la misma. 
La citada Subdireccİôn General procedcra a diligendar la lamina haeicndo 
constar la numeraciôp de los titulos que se han presentado a reembolso 
y devolvera la lamina a la Entidad presentadora. 

d) Inmediatamente despues de quedar finalizado el reembolso de capi­
tales correspondiente a la amortizaciôn voluntaria, las entidades depo-

sit.arias procederan a dar de baja en sus archivos mecanizados de capitales 
e intereses a las numeraciones de los titulos reembolsados. 

7.2.2 PresentaCiôn al reembolso directamente por particulares.-Cuan­
do los titulos esren en poder de sus tenedores y estos realicen directamente 
La presentaciôn, observaran 10 siguiente: 

a) Los particulares residentes en Madrid deberan present.ar Ias fae­
turas en la Direcciôn General del Tesoro y Politica Financiera, Subdirecci6n 
General de Deuda Pı1blica. L05 particulares residentes en las restantes 
proVİncias las presentaran en las Delegaciones ProVİnciales de Economia 
y Hacienda. 

b) La5 facturas debcran ir acompafı~das de la·p6liza de suseripci6n 
o compra y tamina 0 laminas que agrupen los correspondientes t.itulos. 

c) Si eI reembolso de la lamina es total, Ias Delegaciones Provinciales 
de Economia y Hacienda remitiran a esta Direcci6.n General factura, poliza 
de suscripciôn 0 compra"y lıimina correspondiente. 

d) Si el reembolso de la lamina es parcial, es decir, en el caso de 
que los titulos euyo reembolso se solicite no eompleten una himina. la 
Subdirecci6n General de Deuda Pı1blica 0 la Delegaci6n Provincial de Eco­
nomia y Hacienda procedenin a diligenciar en la p6liza y himina eorrcs­
pondiente, que se devolvenin al iııteresado, la numeraci6n de los titulos 
que se presenten al reembolso. En este supuesto, Ias Delegaciones Pro­
vincİales de Econom(a y Hacienda remitinin solamente la factura, dili­
genciada en los mismos terminos que la pô1iza y la tamina, a la Direcci6n 
General del Tesoro y Politica Financiera. 

7.3 La Direecion General citada comunİcarə. al Servicio de Compen­
sad6n y Liquidaciôn de Valores las numeraciones de los titulos pn>sentados 
a amortizacİôn voluntaria con expresi6n, eH su easo, de la Entidad pre­
sentadora de cada uno de ellos. 

7.4 Finalizada la operaciôn de amortizaciôn voluntaria, la misma 
Direcciôn General publicara la numeraciôn de los valores amortizados 
en eI -Boletin Oficial del Estado~. 

8. Delegaciones de competencias. 

Se delega en cı Director general del Tesoro y Politica Financiera: 

S.l La facultad para acordar, disponer y realizar todos los gastos, 
incluidos los de publicidad y promodôn, que origine la emisiôn de Deuda 
autorizada por la presente Orden 0 la que pudiera emitirse 0 contraerse 
en .tirtud de las facultades que se delegan en la misma y la correspondiente 
fat:ultad de contrataciôn, cualquiera que sea la cuantia, en el ambi!o de 
las facultades del Departamento. 

8.2 Las facultades concedidas al Ministro de Eeonomia y Hacienda 
por los nı1meros 3, 4, 5, 6 Y 8 del articulo 104 de la Ley 11/1977, General 
Presupuestaria, en eI texto refundido aprobado por Real Deereto Legis­
lativo 1091/1988, de 23 de septiembre, asi como las concedidas por la 
letra g), del numero 2 del articulo "68 de la misma Ley en relaci6n con 
los creditos a los que se refiere eı anexo II, primero, uno, letra c), de 
la Ley 12/1996, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado 
para 1997, en cuanto se refieran a Deuda Pı1blica en sus distintas moda­
lidades emitida 0 asumida por el Estado y las previstas en la letra b) 
del numero 2 del articuIo 68 y en La Ietra a) del mlmero 1 del articulo 
69, ambos de la citada Ley General Presupuestaria, cuando la transferencia 
de credito se efectUe entre creditos de La Secci6n 06 .Deuda PUblicaıı, 
segı1n preve la regla cuarta de! numero uno del articulo 8 de la Ley 12/1996, 
de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para 1997. 

EI procedimiento y los plazos para exigir la amortizaciôn anticipada 
por parte del Estado 0 de tos tenedores de la Deuda se acomodara a 
10 dispuesto en ci apartado 4.1.3 y en eI nı.İmero 7 de esta Orden. 

Se dani cuenta a La Direcciôn General de Presupuestos de las habi­
litaciones y modificaciones de nedito autorizadas en uso de esta dele­
gaciôn. 

8.3 Las facultades contenidas ~n 10s numeros 1 y 2 del articulo ı 04 
de la Ley General Presupuestaria en cuanto se refieran a instrumentos 
de Deuda del Estado en pesetas distintos de Letras del Tesoro, Bonos 
del Estado y ObUgaciones del Estado. 

8.4 Las facultades contenida'i en 10S nı1meros 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7 
y 8 del articulo 104 de la Ley General Pre:iupuestaria, con sujeciôn en 
todo caso a los limites establecidos en el numero 1 de La presente Orden, 
en relaci6n a las operaciones de financiaciôn en divisas, ya se trat.e de 
La emisi6n de valores, de la contrataci6n de prestamos 0 de t tras ope­
raciones. 

8.5 Designar, en su caso, a tas personas que, en nombre de la Direcciôn 
General del Tesoro y Politica Financiera, hayan de efectuar ante tereeros 
las comunicaciones relativas a la gesti6n ordinaria de la Deud.a eınitida 
o asumida por eI Estado, aun cuando 10 asumido sea sôlo la carga financiera. 
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9. Autorizaciones. 

Se autoriza a La Direcciôn General .del Tesoro Y. Politica Financiera 
para adoptar Ias medidas y resoluciones que requiera la ejecuci6n de la 
presente Orden. 

10. La entrada cn vigor de la presente Orden se producira el mismo 
dia de su publicaciôn en cI .Baletin Ofidal del Estado •. 

La que comunico a V. 1. para su conocimİento y demas efectos. 

Madrid, de 22 enero de 1997. 

DE RATO Y FIGAREDO 

Ilmo. Sr. Director general de! Tesoro y Politica Financiera. 

1373 RESOLUCı6N de 23 de enero de 1997, de la Direcciôn Gene~ 
ral ckl Tesoro y Politica Financiera, por la que se disponen 
determinadas emisiones de bonos y obligaciones del Estado 
y se publica eı calendario de subas~as para el ano 1997 
yel mes de enero de 1998. 

La Orden del Minİsterio de Economia y Hacienda de 22 de enero 
de 1997 autorİza a la Direcci6n General del Tesoro y Politica Financiera 
·a ernİtİr Deuda del Estado durante 1997 y enero de 1998, senalando 10s 
instrumentos en que podra materializarse, entre 105 que se encuentran 
10s bonos y obligaciones del Estado, y estableciendo Ias reglas ba.sicas 
a tas que,su emisi6n ha de ajustarse, que ba.sicamente son una pr6rroga 
de 1as vigentes en 1996, manteniendose La posibilidad de poner en oferta 
emisiones que sean ampliaciôn de otras realİzadas con anterİoridad. 

Fecha limiw 
de pre~entacı6n 

de peticiunes en las Fecha de pago 

Subastas 
ofıcinas de! Banco Fccha de r!'soluci6n para los no titulares 

de Espaftıı. (lıasta las de las subastas de cu('ntas cn la 
trece hüras, doce Ceutral de Anotadones 
horas cu las islas 

Canarias) 

Febrero. 3- 2·1997 4- 2·1997 14- 2·1997 

5- 2·1997 

Marzo. 3· 3·1997 4· 3-1997 14- 3·1997 

5- 3-1997 

AbriL. 31· 3-1997 1· 4-1997 14- 4-1997 

2- 4-1997 

Mayo. 5· 5·1997 6- 5-1997 14- 5-1997 
. 

7· ı;.ı997 

Junio. 2· 6-1997 3- 6-1997 13- 6-1997 

4- 6-1997 

Julio. al). 6-1997 1- 7-1997 14- 7·1997 

2- 7-1997 

En cumplimiento de 10 previsto en eI mımero 5, apartado 3.1, de La 
citada Orden, sobre periodicidad de la puesta en oferta de la Deuda de! 
Estado, es necesario fıjar Ias caracteristicas de las prôximas emisiones 
de bonos del Estado, a tres y cinco anos, y de obligaciones del Estado, 
a d~ez y quince anos, que se realizaran en eI mes de febrero, y convocar 
tas correspondientes subastas. Por otra parte, para facilitar el funciona· 
miento de 105 distintos mercados de Deuda de! Estado, es conveniente 
publicar, ademas, el calendario de celebraciôn del resto de las subastas 
ordinarias de bonos yobligaciones del Estado acelebrardurante el presente 
afio de 1997 y el mes de enero de 1998. Dicho calendario podra ser modi­
ficado sİ necesidades de gestiôn de tesoreria del Tesoro Publico 0 razones 
tecnicas de 105 mercados 10 aconsejan. 

Las subastas de bonos y obligaciones del Estado se seguiran ceIebrando 
con periodicidad mensual y, dado eI grado de aceptaciôn por el mercado 
en su actual configuraciôn y eI desarrollo alcanzado, se mantienen los 
procedimientos y tecnicas de emisiôn vigentes en 1996. Asimismo. la nec€-­
sidad de que el Tesoro Publico cuente con rnecanismos adecuados para 
su fınancİaciôn, basados en una especia! relaci6n de colaboraci6n con 
los creadores de rnercado, aboga por la continuİdad de las segundas vueltas 
subsiguİentes ala'> subastas, a las que hace referencia la Orden de 24 
de julio de 1991, rnodificada parciiı.lmente por la Orden de 29 de marzo 
de 1994. En estas segundas vucltas, La peculiaridad de los participantes 
hace conveniente que eI precio a pagar por la deuda ladjudicada a cada 
postor se~ el ofrecido, a diferencia de la pnictica seguida en la resoluciôn 
de 1a primera vuelta de las subastas, para quien.es ofrecen precios supe­
riores al precio medio ponderado redondf'adQ. 

Por todo eUo, en uso de las autorizaciones contenidas en la Orden 
de 22 de enero de 1997, esta Direcciôn General ha resuelto: 

1. Hacer piibIico eI siguiente calendario de subastas ordinarias de 
1as emisiones de bonos y ob1igaciones del Estado que se pondran en oferta 
durante 1997 y enero de 1998: 

Fecha de de5embolso 
y de adeudo en cuenta 

para 105 titulares Modahdades de Deuda del Estado qul.' se subastan 
de cuenta cn la Ceutral 

de Anotacioncs 

17- 2·1997 Bonos del Estado a tres afi.os. Obligaciones del Estado a diez 
anos. 

Bonos del Est.ado a cinco anos. Obligaciones del Estado a quince 
anos. 

17· 3·1997 Bonos del Estado a tres afios. Obligaciones del Estado a diez 
afios. 

Bonos del Estado a cinco anos. Obligaciones de! Estado a quince 
afıos. 

15- 4-1997 Bonos de! Estado a tres afıos. Obligaciones del Estado a diez 
afıos. 

Bonos de! Estado a cinco anos. Obligaciones del Estado a quince 
afios. 

16- 5-1997 Bonos del Estado a tres afıos. Obligaciones del Estado a diez 
aı1os. 

Bonos del Estado a cinco anos. Obligaciones del Estado a quince 
afios. 

16- 6-1997 Bonos del Estado a tres anos. Obligaciones del Estado a diez 
anos. 

Bonos del Esta.do a cinco anos. Obligaciones de! Estado a quince 
anos. 

15- 7-1997 Bonos del Estado a tres anos. Obligaciones del Estado a diez 
anos. 

Bonos del Estado a cinco anos. Obligaciones del Estado a quince 
aiıos. 


