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. DISPOSICIONES GENERALES

MINISTERIO DE ECONOMIA'Y HACIENDA

619 Orden EHA/1/2011, de 10 de enero, por la que se dispone la creacién de Deuda
del Estado durante el afio 2011 y enero de 2012 y se delegan determinadas
facultades en la Directora General del Tesoro y Politica Financiera.

El articulo 94 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria,
establece que la creacion de Deuda del Estado habra de ser autorizada por Ley. El
articulo 46 de la Ley 39/2010, de 22 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado
para el afio 2011, autoriza al Ministro de Economia y Hacienda para que incremente la
Deuda del Estado en el afio 2011 con la limitacion de que el saldo vivo de la misma a 31
de diciembre del afio 2011 no supere el correspondiente saldo a 1 de enero de 2011 en
mas de 43.626.080,80 miles de euros.

El articulo 98 de Ley General Presupuestaria atribuye al Ministro de Economia y
Hacienda la competencia para autorizar la emision o contraccién de la Deuda del Estado,
confiriéndole las facultades precisas para la emision, colocacion y gestion de la misma.
Ademas, el articulo 94.2 habilita al Ministro de Economia y Hacienda a disponer la creacion
de Deuda del Estado durante el mes de enero del afio siguiente.

Resulta apropiado incorporar a la presente Orden el contenido fundamental de la
Orden EHA/35/2010, de 20 de enero, por la que se dispone la creacion de Deuda del
Estado durante el afio 2010 y enero de 2011, y se delegan determinadas facultades en la
Directora General del Tesoro y Politica Financiera, al tiempo que se introducen las
necesarias modificaciones para adaptarla a la Ley de Presupuestos Generales del Estado
para 2011.

En virtud de lo anterior, y con el fin de instrumentar la financiacion mediante Deuda del
Estado durante el afo 2011 y enero de 2012, he dispuesto:

Articulo 1. Importe de la Deuda a emitir.

1. La Direccion General del Tesoro y Politica Financiera emitira durante el afio 2011,
en nombre del Estado y por mi delegacion, Deuda del Estado con arreglo a lo que se
dispone en esta Orden, por el importe nominal que resulte aconsejable en funcién de la
situacién de financiacion del Estado, de las peticiones de suscripcién recibidas, de las
condiciones de las mismas y de las generales de los mercados, de modo que sumando lo
emitido o contraido en enero del afio 2011, en virtud de lo establecido en la Orden
EHA/35/2010, de 20 de enero por la que se dispone la creacidon de Deuda del Estado
durante el afio 2010 y enero de 2011, la Deuda que se emita o contraiga por el Estado
durante todo el afio en curso en todas las modalidades de Deuda del Estado no supere el limite
de incremento que para el saldo vivo de la Deuda establece el articulo 46 de la Ley 39/2010,
de 22 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afo 2011.

2. Acefectos de lo dispuesto en el articulo 94.2 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre,
General Presupuestaria, la autorizacion para emitir o contraer Deuda del Estado contenida
en el articulo anterior se extendera al mes de enero de 2012 hasta el limite del 15 por
ciento del autorizado para el afio 2011, computandose los importes asi emitidos dentro del
limite que autorice para el afio 2012 la Ley de Presupuestos Generales del Estado para
dicho afo.

Articulo 2. Formalizacion de la Deuda a emitir.

Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 7, la Direccion General del Tesoro y Politica
Financiera emitira Deuda del Estado en euros de las siguientes modalidades: Letras del
Tesoro, Bonos del Estado y Obligaciones del Estado. Asimismo se podran emitir Bonos u
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Obligaciones del Estado cuyo capital o intereses estén referenciados a un indice en la
forma que fije su norma de emision.

1. La Deuda del Estado recibira la denominacién de Letras del Tesoro cuando se
emita al descuento y a plazo no superior a veinticuatro meses.

2. La Deuda del Estado recibirda la denominacion de Bonos del Estado o de
Obligaciones del Estado cuando su plazo de emisidn se encuentre entre dos y cinco afios
0 sea superior a este plazo, respectivamente. El valor de amortizacion de los Bonos y
Obligaciones del Estado sera la par, salvo que en la Resolucion de la Direccion General
del Tesoro y Politica Financiera por la que se disponga la emision se fije un valor distinto.
En el caso de amortizaciones anticipadas por recompra o canje el precio puede ser distinto
a la par. Se autoriza a la Directora General del Tesoro y Politica Financiera para agrupar
los Bonos del Estado y las Obligaciones del Estado bajo la denominacion de Bonos del
Tesoro u otra que resulte aconsejable para identificar Deuda de esas caracteristicas, de
acuerdo con la practica de los mercados nacionales o internacionales.

3. Para facilitar la gestion de las operaciones de amortizacion y la agregaciéon de
emisiones de Letras del Tesoro, Bonos u Obligaciones del Estado, el plazo de emision de
estos valores podra diferir de los afios 0 meses exactos citados en los parrafos anteriores
en los dias que sea preciso, sin que por ello necesariamente haya de cambiarse su
denominacion.

Articulo 3. Representacion de la Deuda.

La Deuda del Estado en valores denominada en euros que se ponga en circulacion en
virtud de lo previsto en el articulo 2 estara representada exclusivamente mediante
anotaciones en cuenta.

Articulo 4. Fechas de emision y amortizacion.

1. La Deuda que se emita tendra las fechas de emision y amortizacién que determine
la Directora General del Tesoro y Politica Financiera en la Resoluciéon por la que se
disponga la emision.

2. Asimismo, la citada Directora podra establecer, en la Resolucion por la que se
disponga la emisidn, una o mas fechas en las que el Estado, los tenedores, o uno y otros,
puedan exigir la amortizacién de la Deuda antes de la fecha fijada para su amortizacion
definitiva, debiendo en tal caso fijar el precio al que se valorara la Deuda a efectos de su
amortizacién en cada una de esas fechas, asi como el procedimiento y, en su caso,
condiciones para el ejercicio de dicha opcion en el caso de que la misma se atribuya a los
tenedores.

3. Enla Deuda en valores el ejercicio del derecho a la amortizacion anticipada por el
Estado se ejercera, salvo que la emision tenga establecido un procedimiento especial y
propio mas favorable para el tenedor, como se expone a continuacion:

a) La Resolucién de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera mediante
la que se disponga el reembolso anticipado de una emision de Deuda del Estado habra de
publicarse al menos con dos meses de antelacién a la fecha en que el reembolso haya de
tener lugar. La presentacion de facturas para el reembolso se hara en los plazos y por los
procedimientos habituales.

b) En el ambito del correspondiente convenio, el Banco de Espafia hara publicos los
datos identificativos de la Deuda cuyo reembolso anticipado se ha dispuesto, de modo
analogo a los resultados de los sorteos de amortizacion de la Deuda Publica.

4. Cuando la opcion de amortizacion anticipada de la Deuda en valores, conforme a
las normas de creacién o contraccién, se ejercite por los tenedores, éstos habran de
presentar la solicitud correspondiente al menos con un mes de antelacion a la fecha de
reembolso. Por la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera se estableceran, en
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caso necesario, las condiciones para el ejercicio de la opcién de amortizacion, efectuandose
la presentacion de las facturas en los plazos y por los procedimientos habituales.

5. En virtud de lo establecido en el articulo 102.5 de la Ley General Presupuestaria,
los procedimientos establecidos en los apartados 3 y 4 seran de aplicacién para el ejercicio
de la opcién de amortizacion anticipada de las Deudas asumidas por el Estado en valores,
aun cuando lo asumido sea solo la carga financiera, salvo que el modo de ejercicio de la
opcidn recogido en la regulacion originaria de la emision sea mas favorable para el tenedor.
Asimismo, la celebracion y publicacién de resultados de los sorteos de amortizacion de
dichas Deudas se acomodaran a lo establecido para la Deuda emitida por el Estado, sin
perjuicio de que, cuando resulte conveniente y no se dafien derechos de los tenedores, se
mantenga el procedimiento aplicado antes de la asuncién por el Estado.

Articulo 5. Procedimiento de emision.

1. La emisién de Deuda del Estado se efectuara por la Direccion General del Tesoro
y Politica Financiera mediante uno de los procedimientos siguientes o una combinacion de
los mismos:

a) Mediante subasta, que se desarrollara conforme a las reglas hechas publicas con
anterioridad a la celebracién de la misma, entre el publico en general, entre colocadores
autorizados o entre un grupo restringido de éstos que adquieran compromisos especiales
respecto a la colocacién de la Deuda o al funcionamiento de sus mercados.

b) Mediante cualquier otra técnica que se considere adecuada en funcién del tipo de
operacion de que se trate. En particular podra ceder parte o la totalidad de una emisién a
un precio convenido a una o varias entidades financieras que aseguren su colocacion.
Asimismo podra realizar operaciones de venta simple o con pacto de recompra de valores
de nuevas emisiones o ampliaciones de emisiones existentes o de valores que el Tesoro
Pudblico tenga en su cuenta de valores.

2. Atalfin, la Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra formalizar con
la entidad o entidades seleccionadas o adjudicatarias los convenios y contratos pertinentes.
En los mismos se determinaran los procedimientos de la adjudicacion en cuanto no sean
de aplicacion los descritos en los articulos 9.2. a 12, asi como la forma y la medida en que
sea de aplicacion a la colocacion de estas emisiones lo previsto en los articulos 7.1.a).
y 7.1.b). y cuanto resulte preciso para llevar a término la emision. Asimismo, si asi lo
estima conveniente, podra seleccionar Entidades Agentes atendiendo a criterios financieros,
de capacidad comercial o de potenciacién de los mercados de Deuda, cuyas funciones
terminaran, prorrateo incluido en su caso, con el ingreso del importe de la emision en la
cuenta del Tesoro en el Banco de Espafia en la fecha fijada.

Articulo 6. Tipo de interés y pago de cupones.

1. Las Letras del Tesoro se emitiran al descuento, determinandose su precio de
emision bien mediante subasta, bien por la Directora General del Tesoro y Politica
Financiera.

2. Los Bonosy las Obligaciones del Estado se emitiran con el tipo de interés nominal
que determine la Directora General del Tesoro y Politica Financiera. En la Resolucién de
la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera por la que se disponga la emision
también se podra prever que el tipo de interés esté referenciado a algun indice.

La citada Directora General establecera las fechas de pago de cada uno de los cupones
de intereses. En particular, el periodo de devengo del primer cupdn pospagable se podra
incrementar o reducir en los dias necesarios para que los restantes periodos de cupon
sean completos y el vencimiento del ultimo de ellos coincida con la fecha de amortizacion
final.

La Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra, asimismo, disponer que
estos valores adopten la forma de cupdn cero o cupdn Unico o incorporen cualesquiera
caracteristicas especiales, tales como lotes u otras ocasionalmente utilizadas en estos
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mercados. La denominacién de los valores se podra modificar para dar cuenta de tales
formas o caracteristicas especiales.

La Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra también establecer el
método de actualizacion tanto de intereses como del capital en el caso de emisiones
referenciadas a algun indice.

Articulo 7. Procedimiento de suscripcion publica de la Deuda del Estado.
Sin perijuicio de lo previsto en el articulo 5:

a) En el marco del correspondiente Convenio, el Banco de Espafia actuara como
Agente del Tesoro Publico en la suscripcién de la Deuda del Estado.

b) Con las excepciones que, en su caso, contemplen las Resoluciones de la Direccion
General del Tesoro y Politica Financiera por las que se convoquen las subastas asi como
la normativa especifica reguladora de la actividad de figuras con una participacion
cualificada en el Mercado de Deuda Publica, tales como los Creadores de Mercado de
Deuda Publica del Reino de Espana, cualquier persona fisica o juridica podra formular
peticiones de suscripcion de la Deuda del Estado cuya emisién se dispone.

Las peticiones se consideraran compromisos en firme de adquisicion de la Deuda
solicitada, de acuerdo con las condiciones de la emision, y su no desembolso integro en
las fechas establecidas a tal efecto en la normativa de la emision dard lugar a la exigencia
de la correspondiente responsabilidad, o, en su caso, a la pérdida de las cantidades que
se exijan como garantia, en la forma prevista en el articulo 12.5.

Las peticiones se presentaran participando en las subastas que se regulan en los
articulos 8 y 9 o adquiriendo los valores en los periodos y en las condiciones que determine
la Directora General del Tesoro y Politica Financiera de acuerdo con lo previsto en el
articulo 5, observandose, en todo caso, las normas establecidas al efecto.

Articulo 8. Calendario de subastas.

1. La Direccion General del Tesoro y Politica Financiera elaborara un calendario
anual de subastas que sera publicado en el Boletin Oficial del Estado antes del 1 de
febrero del afio corriente.

Tendran la consideracién de subastas ordinarias las que se celebren con la periodicidad
establecida en el calendario anual.

2. Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 8.1, a la vista de las condiciones de los
mercados, del desarrollo de las emisiones durante el afio o0 ante la conveniencia de poner
en circulacién nuevas modalidades o instrumentos de Deuda del Estado a diferentes
plazos dentro de las modalidades hoy existentes, la citada Directora General podra
convocar subastas especiales no incluidas en el calendario anual o cancelar alguna de las
subastas ordinarias programadas.

Articulo 9. Desarrollo de las subastas.

1. Salvo que la Directora General del Tesoro y Politica Financiera establezca un
procedimiento especial en la convocatoria de la subasta, el procedimiento que se seguira
habitualmente es el que se dispone en los articulos 9 hasta el articulo 12, ambos
inclusive.

2. Las subastas se convocaran mediante Resolucion de la Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera, que se publicara en el «Boletin Oficial del Estado».

3. Tanto en las subastas ordinarias como en las especiales podran ponerse en oferta
ampliaciones de emisiones anteriores o nuevas emisiones.

4. Se podran formular las siguientes clases de ofertas:

a) Ofertas competitivas. Son aquellas en que se indica el precio, expresado en tanto
por ciento sobre el valor nominal, que se esta dispuesto a pagar por la Deuda o el tipo de
interés en tanto por ciento que se solicita.
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En las subastas de Letras del Tesoro el precio o el tipo de interés se expresara en tanto
por ciento con tres decimales, el ultimo de los cuales podra ser cualquier nUmero entre el
cero y el nueve, ambos incluidos.

En las subastas de Bonos y Obligaciones del Estado el precio se expresara en tanto
por ciento con dos decimales, el ultimo de los cuales podra ser cualquier numero entre el
cero y el nueve, ambos incluidos.

En las ofertas competitivas que se presenten a las subastas de Bonos y Obligaciones
del Estado, el precio que se esta dispuesto a pagar por la Deuda que se solicita se formulara
excupdn, es decir, deducido, en su caso, el importe del cupdn corrido devengado, y el precio a
pagar por la Deuda que se solicita sera el resultado de sumar al precio consignado en la oferta
el importe del cupdn corrido expresado en tanto por ciento y redondeado a dos decimales.

La Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra variar la forma de expresar
el precio o el tipo de interés en las subastas cuando sea conveniente en razén del plazo
del activo o porque otra circunstancia asi lo aconseje. Ademas, en las Resoluciones por la
gue se convocan las subastas de Letras del Tesoro se determinara silas ofertas competitivas
deberan expresarse en términos de precio o de tipo de interés.

Las ofertas competitivas que no especifiquen el precio o el tipo de interés, segun
corresponda, se consideraran nulas a todos los efectos. La Directora General del Tesoro y
Politica Financiera podra limitar el nimero y el importe maximo de las ofertas competitivas
que cada participante pueda presentar en la subasta, asi como fijar un precio minimo o un
tipo de interés maximo para tenerlas por validamente presentadas a la misma.

b) Ofertas no competitivas: Son aquéllas en que no se indica precio o tipo de interés.
Con caracter general, el importe nominal maximo conjunto de las peticiones no competitivas
presentadas por cada postor no podra exceder de un millén de euros. Se permite que el
Fondo de Garantia Salarial, el Fondo de Garantia de Depdsitos en establecimientos
bancarios, el Fondo de Garantia de Depositos en cajas de ahorro, el Fondo de Garantia
de Depositos en cooperativas de crédito, el Fondo de Reserva de la Seguridad Social, el
Fondo de Garantia de Inversiones, la Sociedad Estatal de Correos y Telégrafos S.A., la
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI), la Agencia Espafiola de Proteccion
de Datos, el Fondo de Prevencion y Rehabilitacion de la Seguridad Social, o cualquier otra
entidad publica o sociedad de titularidad publica que determine la Directora General del
Tesoro y Politica Financiera, presenten peticiones no competitivas por un valor nominal
maximo de 300 millones de euros.

5. Valor minimo de las ofertas. El importe nominal minimo de las ofertas, competitivas
0 no competitivas, sera de 1.000 euros. Las peticiones por importes superiores habran de
ser multiplos enteros del importe minimo citado.

La Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra modificar los importes
mencionados cuando sea conveniente por el plazo del activo o cuando cualquier otra
circunstancia asi lo aconseje.

6. Presentacion y contenido de las ofertas.

a) Cualquier persona fisica o juridica podra presentar ofertas en las subastas con las
excepciones que, en su caso, contemplen las Resoluciones de la Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera por las que se convoquen las subastas, asi como la normativa
especifica reguladora de la actividad de figuras con una participacion cualificada en el
Mercado de Deuda Publica, tales como los Creadores de Mercado de Deuda Publica del
Reino de Espania.

b) Conlas excepciones que, en su caso, contemplen las Resoluciones de la Direccion
General del Tesoro y Politica Financiera por las que se convoquen las subastas y la
normativa especifica reguladora de la actividad de figuras con una participacién cualificada
en el Mercado de Deuda Publica, tales como los Creadores de Mercado de Deuda Publica
del Reino de Espafia, tanto las ofertas competitivas como no competitivas se presentaran
en el Banco de Espafia, directamente o a través de alguna de las personas o entidades
siguientes operantes en Espafia: Bancos, Cajas de Ahorro, Cooperativas de Crédito,
Sociedades y Agencias de Valores y Notarios. Asimismo, las Sociedades Gestoras de
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Instituciones de Inversion Colectiva o de Fondos de Pensiones y las Sociedades Gestoras
de Carteras inscritas en los Registros Oficiales correspondientes podran presentar
peticiones de suscripcion de Deuda para las Instituciones de Inversién Colectiva, los
Fondos de Pensiones o las carteras que administren.

Las entidades o personas que reciban 6rdenes de suscripcion de Deuda se encargaran
de realizar todos los tramites necesarios en el Banco de Espafia, debiendo obrar aquéllas
en poder del mismo en la fecha y hora sefialadas en la Resolucion por la que se convoco
la subasta. No se admitiran ofertas presentadas posteriormente.

El presentador de las peticiones observara los procedimientos que tenga establecidos
o establezca el Banco de Espana.

c) Enlas ofertas figuraran el nombre y apellidos o razén social del oferente, el nimero
de su documento nacional de identidad o de identificacion fiscal, segun esté establecido,
asi como su domicilio completo.

d) Las ofertas especificaran el importe nominal total que se solicita en suscripcion vy,
en el caso de las competitivas, el precio a pagar por la deuda o el tipo de interés que se
solicita, segun se indicé en el articulo 9.4 y 9.5.

e) En las ofertas presentadas directamente en el Banco de Espafa por personas
fisicas y juridicas, residentes en Espafia, no autorizadas a operar en el Mercado de Deuda
Publica en Anotaciones, se designara obligatoriamente como entidad depositaria a «Banco
de Espafna-Entidad Gestora de Deuda del Estado» entregandose acuse de recibo de las
peticiones presentadas.

f) Las peticiones de los suscriptores que se presenten en las oficinas del Banco de
Espafa por quien no sea Entidad Gestora o Titular de Cuentas en el Mercado de Deuda
Publica en Anotaciones deberan acompafarse de un resguardo justificativo de haber
depositado en las mismas el 2 por 100, como minimo, del nominal solicitado. En todo caso,
el 2 por 100 del total nominal solicitado en todas las peticiones presentadas directamente
tendra la consideracion de garantia a efectos de lo dispuesto en el articulo 12.5. El ingreso
debera realizarse en metalico, mediante orden de adeudo en cuenta corriente de efectivo
en la sucursal del Banco de Espafia receptora de la oferta o mediante cheque, ya sea
bancario o contra cuenta corriente, extendido a favor del Tesoro Publico o del Banco de
Espafia. El ingreso mediante cheque se hara con antelacion suficiente para que el Banco
de Espana, con los sistemas de compensacion que tenga establecidos, pueda constatar el
buen fin del mismo antes del dia de la resolucién de la subasta, y s6lo cuando se produzca
aquella circunstancia la oferta se dara por validamente presentada.

Los depdsitos mencionados se constituiran a disposicion de la Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera y formaran parte del pago en el caso de que la oferta resulte
aceptada. Si la subasta se declarase desierta o si no fuera aceptada la oferta, se devolvera
al peticionario el depésito previamente constituido. La devolucion la ordenara el Banco de
Esparia el primer dia habil siguiente al de la resolucion de la subasta, debiendo efectuarla
las entidades afectadas en el plazo mas breve posible mediante abono en la cuenta
corriente o de ahorros sefalada al efecto.

Articulo 10. Contenido minimo de las convocatorias de subastas.

1. Las Resoluciones de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera por las
que se convoquen subastas determinaran, como minimo:

a) Las fechas de emisién y amortizacion de la Deuda del Estado que se emita.

b) La fecha y hora limite de presentacion de peticiones en las oficinas del Banco de
Espaia.

c) Lafecha de resolucion de las subastas.

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

e) Elimporte nominal de la Deuda ofrecida en subasta, cuando se desee comunicar
al mercado tal informacion, pudiendo establecerse la cantidad ofrecida para una o varias
subastas del mismo o distintos instrumentos.
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f) El valor nominal minimo de las ofertas, cuando la Directora General del Tesoro y
Politica Financiera haga uso de las facultades que se le confieren en el articulo 9.5.

g) La posibilidad o imposibilidad de presentacion de peticiones no competitivas.

h) En su caso, el caracter especial de la subasta.

2. Cuando las subastas que se convoquen sean de Bonos del Estado u Obligaciones
del Estado, las Resoluciones determinaran, ademas:

a) Tipo de interés nominal anual y fechas de pagos de los cupones.

b) Quienes y en qué fecha tendran, en su caso, opcion de amortizacion anticipada.

c) Elimporte del cupdn corrido devengado, en su caso, a la fecha de desembolso y
puesta en circulacién de los valores, expresado en tanto por ciento y redondeado a dos
decimales.

d) En el caso de tratarse de Bonos u Obligaciones referenciados a algun indice, se
indicaran el indice y el método de actualizacion aplicables. Si la emision esta referida a
algun indice de precios se publicara el tipo de interés real anual en sustitucion del tipo de
interés nominal. En este mismo supuesto, también se hara publico el valor aplicable del
indice (multiplicador) en la fecha de emision, a efectos de valorar los cupones y el principal
en términos nominales.

3. Enelcasode las Letras del Tesoro debera especificarse si las ofertas competitivas
se formulan en términos de precio o de tipo de interés.

4. Las Resoluciones podran especificar otras condiciones adicionales, supeditando
incluso la validez de las ofertas a su cumplimiento.

Articulo 11. Resolucién de las subastas y publicidad de los resultados.

1. La resolucion de las subastas se efectuara por la Directora General del Tesoro y
Politica Financiera, a propuesta de una Comision integrada por dos representantes de la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera y dos representantes del Banco de
Espana. Entre los primeros figurara un representante de la Intervencion Delegada de la
Direccion General citada.

2. Recibidas las solicitudes y cerrado el plazo de presentacién de las peticiones
correspondientes a cada subasta, la Directora General del Tesoro y Politica Financiera, a
propuesta de la Comisién indicada en el articulo 11.1, determinara, una vez clasificadas
las peticiones competitivas de mayor a menor precio ofrecido, el volumen nominal o
efectivo que desea emitir en la subasta y el precio minimo aceptado. Para las subastas de
Letras del Tesoro en que las ofertas se formulen en términos de tipos de interés, la
clasificaciéon de las ofertas se efectuara de menor a mayor tipo de interés solicitado,
determinando el Director General el volumen nominal o efectivo que se desea emitir y el
tipo de interés maximo aceptado.

Todas las peticiones cuyo precio ofrecido fuese igual o mayor que el minimo aceptado
0, si se han formulado en tipos de interés, aquellas en que el tipo de interés solicitado sea
igual o menor que el maximo aceptado, quedaran automaticamente adjudicadas, salvo
que para dicho precio minimo o tipo de interés maximo se decidiese limitar la adjudicacion.
En este ultimo caso, una vez fijado el importe nominal exento de prorrateo, se efectuaria
un reparto proporcional a los nominales no exentos de cada una de estas peticiones.

3. En las subastas de peticiones en términos de precio, con las ofertas competitivas
aceptadas se procedera a determinar el precio medio ponderado, expresado en porcentaje
del valor nominal redondeado por exceso a tres decimales. Si las peticiones se han
formalizado en términos de tipo de interés, se determinara el tipo de interés medio ponderado
resultante, expresado en tanto por ciento redondeado por defecto a tres decimales.

4. El precio de adjudicacion de los valores se determinara habitualmente como se
recoge a continuacion:

a) Subastas en términos de precio. Para todas las peticiones cuyo precio ofrecido
fuese igual o superior al precio medio ponderado, el precio de adjudicaciéon sera dicho
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precio medio incrementado en el importe del cupdn corrido al que se hace referencia en
articulo 10.2.a). Para todas las peticiones cuyo precio ofrecido fuese inferior al precio
medio ponderado y superior o igual al precio minimo aceptado, se adjudicaran al precio
ofrecido, incrementado en el citado importe del cupén corrido.

b) Subastas de Letras del Tesoro formuladas en términos de tipo de interés. En este
caso todas las peticiones cuyo tipo de interés solicitado sea menor o igual al tipo de interés
medio ponderado se adjudicaran al precio equivalente a dicho tipo de interés medio. Las
peticiones en las que el tipo de interés solicitado sea mayor al tipo de interés medio
ponderado e inferior o igual al maximo aceptado se adjudicaran al precio equivalente al
tipo de interés solicitado. Para el calculo de precio a pagar por cada una de las peticiones
adjudicadas, los precios equivalentes a los tipos de interés solicitados y al medio ponderado
se aplicaran con todos los decimales, y solo a efectos de la publicacion de los resultados
de las subastas se expresaran con tres decimales.

La Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra determinar, a propuesta de
la Comision a que se refiere el articulo 11.1 que, a los efectos exclusivos del célculo del
precio y del tipo de interés medio ponderado, no se tengan en cuenta aquellas peticiones
competitivas que se consideren manifiestamente no representativas de la situacion del
mercado para no distorsionar el resultado de la subasta.

En ambos tipos de subastas las peticiones no competitivas se aceptaran en su totalidad,
siempre que haya sido aceptada alguna peticién competitiva, y el precio de adjudicacién
de los valores correspondientes a esta clase de peticiones sera el precio medio ponderado
incrementado en el importe del cupdn corrido o el precio equivalente al tipo de interés
medio ponderado, segun corresponda.

No obstante lo anterior, la Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra
establecer en la Resolucién por la que se convoca la subasta, un procedimiento alternativo
para determinar el precio de adjudicacion de los valores. En particular, podra utilizarse el
consistente en adjudicar los valores al precio correspondiente a cada oferta, incrementado
en el importe del cupon corrido, o al precio equivalente al tipo de interés solicitado.

Las peticiones no competitivas, al igual que en el procedimiento habitual de subasta,
se aceptaran en su totalidad, siempre que haya sido aceptada alguna peticion competitiva,
y se adjudicaran al precio medio ponderado incrementado en el importe del cupén corrido,
o al precio equivalente al tipo de interés medio ponderado.

5. Publicidad de los resultados de la subasta.

a) Elresultado de la resolucion de la subasta se publicara por el Banco de Espafia y
por la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera a través de los medios que
oportunamente se determinen. La difusidon inmediata de resultados se hara por los
procedimientos que garanticen la mayor igualdad de acceso a los mismos para los
operadores habituales en el mercado, conforme a las técnicas usuales en los mercados
financieros. Los resultados de las subastas seran, asimismo, hechos publicos mediante
Resolucioén de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera publicada en el «Boletin
Oficial del Estado».

b) Lapublicacién de los resultados de la subasta incluira, al menos, el importe nominal
solicitado, el importe nominal adjudicado, el precio minimo aceptado, el precio medio
ponderado de las peticiones aceptadas y el tipo de interés efectivo equivalente y el
rendimiento interno correspondiente a los precios medio ponderado y minimo aceptado de
las subastas de Letras del Tesoro y de Bonos del Estado u Obligaciones del Estado,
respectivamente. En las subastas de Letras del Tesoro en términos de tipos de interés se
hara publico el importe nominal solicitado, el importe nominal adjudicado, el tipo de interés
maximo aceptado, el tipo de interés medio ponderado de las peticiones aceptadas y los
precios equivalentes a dichos tipos de interés.

No obstante, en las subastas de Bonos y Obligaciones referenciados a algun indice de
precios los rendimientos internos publicados se expresaran en términos reales. Asimismo,
en las subastas que se realicen de emisiones referenciadas a otros indices, que no sean
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de precios, el calculo de los rendimientos internos publicados se efectuara sin contemplar
cualquier actualizacion por la evolucion futura del indice.

c) En las subastas de Letras del Tesoro, los precios y tipos de interés efectivo anual
equivalentes se calcularan mediante la férmula:

100

di
T+ ——
360

P=

siempre que las Letras fuesen emitidas a plazo igual o inferior a un afio natural.
Cuando las Letras del Tesoro fuesen emitidas a plazo superior a un afio natural se
aplicara la férmula:
100

d
(1+i)%°

P=

En ambas, P es el precio en porcentaje correspondiente a la oferta, el minimo aceptado
o el medio ponderado, segun los casos, d es el numero de dias que faltan hasta el vencimiento
de las Letras e i es el tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno.

d) El rendimiento interno correspondiente al precio minimo aceptado y al precio
medio ponderado de las subastas de Bonos y Obligaciones del Estado se determinara
utilizando las siguientes expresiones:

m Fi
P = Z—(L_ C
= (14+1)%78;

R=%+ﬂ"—¢doo

Donde P es el precio minimo aceptado o el precio medio ponderado expresados en
tanto por ciento y excupédn; R es el rendimiento interno anual correspondiente a los precios
minimo aceptado y medio ponderado expresado en tanto por ciento; r es el tipo de
rendimiento correspondiente al periodo de devengo de los cupones (anual, semestral,
trimestral, etc.) para dichos precios, expresado en tanto por uno; n es el nimero de cupones
pospagables existentes en un afio (su valor sera 1 en las emisiones cupon cero o emitidas
al descuento); F, es el importe en tanto por ciento de cada vencimiento por intereses y/o
amortizaciones; m es el nimero de vencimientos por intereses y/o amortizaciones hasta la
fecha de amortizacion final; g, es el nimero de periodos completos de devengo de cupon
entre la fecha de desembolso y la del vencimiento que se computa (si se trata de una
emision cupon cero o emitida al descuento se consideraran periodos anuales); d, es el
numero de dias desde la fecha de desembolso hasta la fecha resultante de restar g,
periodos de cupon a la fecha del vencimiento que se computa; B, es el numero de dias
entre esta fecha que resulta de restar gi periodos de cupoén y la obtenida de restar a la
misma un periodo de cupén y C es el cupdn corrido expresado en tanto por ciento y
redondeado a dos decimales, que se calculara segun la siguiente formula:

_Ixd,
d,

C

Donde C es el importe del cupodn corrido, | es el importe bruto del cupén expresado en
tanto por cien, d_son los dias desde el inicio de devengo del cupén a la fecha de desembolso
y d, son los dias del periodo de devengo del cupon.

Las fechas de vencimiento seran las tedricas que figuren en las condiciones de emision,
excepto para el vencimiento por intereses y amortizacion correspondiente a la fecha de
amortizacion final de la emisién en que se tomara como fecha de vencimiento la fecha real
de pago.
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En la Resolucién de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera que disponga
la emisidon de Bonos u Obligaciones del Estado referenciados a algun indice se podran
adaptar estas férmulas a las particularidades de estos valores de acuerdo con las practicas
usuales en los mercados financieros.

e) Siguiendo instrucciones de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera,
el Banco de Espania difundira el contenido de las Resoluciones por las que se establezcan
las condiciones de las emisiones de las subastas de Letras del Tesoro, de Bonos del
Estado o de Obligaciones del Estado, asi como del resultado de las mismas, mediante
anuncios en los medios de comunicacion, o difusion de informacion a los mercados y en
sus propias oficinas. El coste de los mismos se cargara como coste de emision, rindiéndose
su cuenta en la forma establecida y conjuntamente con los restantes gastos. La Direccion
General citada podra desarrollar por si misma la difusion en los medios citados y en el
Boletin Oficial del Estado, en cuyo caso el Banco de Espania limitara la difusion que realice
a sus propios medios. En cualquier caso, se procurara el uso de medios que, dentro de la
agilidad necesaria, faciliten la igualdad de acceso de los operadores a la informacion.

Articulo 12. Pago del nominal adjudicado en la subasta.

1. Sila presentacion se hizo directamente por el oferente en el Banco de Espaiia, el
pago debera realizarse ingresando en la cuenta del Tesoro en dicho Banco la diferencia
entre el precio de suscripcion y el importe ingresado a cuenta. El ingreso podra realizarse,
por los medios sefialados para el ingreso a cuenta minimo del 2 por 100, antes de la fecha
y hora fijadas en la convocatoria de la subasta.

2. Sila presentacioén se hizo por o a través de las entidades o personas a los que se
refiere el articulo 7.1.b), los importes efectivos de las peticiones adjudicadas se adeudaran
en la fecha de desembolso en las cuentas corrientes de efectivo designadas como
domiciliatarias o, en otro caso, los presentadores habran de ingresar en el Tesoro Publico
tanto el importe de las suscripciones propias como de las de terceros que hayan canalizado
antes de la fecha y hora sefialadas para ello en la convocatoria de subasta.

3. Los presentadores a los que se refiere el articulo 7.1.b) entregaran a quienes
hayan realizado por su mediacién la presentacién de ofertas aceptadas documento en el
que figure, al menos, el importe suscrito por su valor nominal y el importe efectivo a ingresar
en la cuenta del Tesoro Publico.

4. Otro tanto hara el Banco de Espafa respecto a los suscriptores que hicieron la
presentacion directamente y situara las anotaciones correspondientes a la deuda
adjudicada en la cuenta de terceros de la Entidad Gestora del Banco de Espanfa.

5. Cualquier oferta aceptada que en la fecha citada en los apartados 1y 2 no se haya
hecho efectiva en su totalidad se considerara anulada, con pérdida del 2 por 100 del
nominal ingresado como garantia de dicha oferta.

Asimismo, se anularan todas las ofertas realizadas en esa subasta por el mismo
oferente, con pérdida del 2 por 100 correspondiente a cada una de ellas. El importe de las
citadas garantias se ingresara en la cuenta del Tesoro Publico.

Articulo 13. Prorrateo.

1. Cuando, una vez fijado el precio minimo aceptado en la subasta, el importe nominal
total de las ofertas presentadas a precio igual o superior al mismo rebasase el importe
fijado por la Directora General del Tesoro y Politica Financiera para la misma, se procedera
al prorrateo. Este solo afectara a las ofertas formuladas al precio minimo aceptado. El
mismo procedimiento se seguira para las ofertas realizadas en términos de tipo de interés,
afectando el prorrateo en este caso sélo a las ofertas formuladas al tipo maximo
aceptado.

2. Estaran exentas de prorrateo, en todos los casos, excepto en las segundas vueltas
de las subastas, las peticiones de suscripcion en cuanto su importe nominal no exceda
de 10.000 euros, cantidad que se disminuira, en su caso, en la cuantia necesaria para que
el importe total emitido no supere el importe fijado por la Directora General del Tesoro y
Politica Financiera en la resolucion de la subasta.
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3. Cuando de la aplicacién del coeficiente de prorrateo a una peticion la cuantia
resultante no fuese multiplo entero de los importes minimos establecidos en el articulo 9.5
se ajustara aquélla redondeando por defecto.

4. La Directora General del Tesoro y Politica Financiera podra modificar el sistema de
prorrateo descrito en los apartados anteriores cuando las caracteristicas del procedimiento
de emision al que deba aplicarse desaconsejen utilizar dicho sistema.

5. Cuando sea necesario el prorrateo, sin perjuicio de lo previsto en el articulo 5, lo
efectuara el Banco de Espafia. Si el procedimiento de creaciéon de la Deuda impidiese
utilizar el sistema descrito en los articulos 13.2 y 13.3 y la Directora General del Tesoro y
Politica Financiera no hubiese establecido otro al efecto, el Banco efectuara el prorrateo
aplicando en cuanto sea posible el principio de proporcionalidad entre los nominales
solicitados y adjudicados.

Articulo 14. Pago de intereses y reembolsos por amortizacion.

1. Los pagos por amortizacion de las Letras del Tesoro, incluidos los intereses
implicitos, se realizaran con arreglo a lo dispuesto en los articulos primero, segundo y
tercero de la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 19 de julio de 1985, por la
que se desarrolla el Real Decreto 1206/1985, de 17 de julio, sobre pago de intereses y
capitales de la Deuda publica y se concede la condiciéon de intermediario financiero a
determinadas Entidades. No sera, por tanto, de aplicacién el procedimiento establecido
con caracter general en el articulo 15 de la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda
de 19 de mayo de 1987, de desarrollo del Real decreto 505/1987, de 3 de abiril, por el que
se dispuso la creacion de un sistema de anotaciones en cuenta para la deuda del
Estado.

2. Elpago delosintereses y el reembolso de los Bonos y Obligaciones que se emitan
se realizara segun el procedimiento establecido en el articulo 15 de la Orden de 19 de mayo
de 1987.

Articulo 15. Contabilizacién de operaciones y gastos.

1. Los ingresos y gastos originados por la emision y el reembolso de la Deuda del
Estado a la que esta Orden se refiere y demas conexos se aplicaran a los Presupuestos
del Estado segun lo dispuesto en el articulo 96 de la Ley General Presupuestaria. Los
gastos se aplicaran a los Programas 951M y 951N del Presupuesto en vigor.

2. El Banco de Espafia rendira cuenta de las operaciones y gastos realizados por
cuenta del Tesoro Publico, en su condicion de Agente en la negociacion y gestion de la
Deuda del Estado, justificandola debidamente a la Direccidn General del Tesoro y Politica
Financiera.

Articulo 16. Delegacién de competencias.
Se delega en la Directora General del Tesoro y Politica Financiera:

a) La facultad para acordar, disponer y realizar todos los gastos, incluidos los de
publicidad y promocidn, que origine la emision de Deuda autorizada por la presente Orden
o la que pudiera emitirse o contraerse en virtud de las facultades que se delegan en la
misma, y la correspondiente facultad de contratacion, cualquiera que sea la cuantia, sin
perjuicio de las funciones que corresponden a la Junta de Contratacion de los servicios
centrales del Ministerio de Economia y Hacienda segun lo dispuesto en la Orden
EHA/2151/2010, por la que se regulan la Mesa Unica de Contratacién y la Junta de
Contratacion de los servicios centrales del Ministerio de Economia y Hacienda.

b) Las facultades concedidas al Ministro de Economia y Hacienda por los articulos 63.1
y 95 de la Ley General Presupuestaria, en cuanto a los créditos de la Seccion 06 «Deuda
Publica».

Se dara cuenta a la Direccion General de Presupuestos de las modificaciones de
crédito autorizadas en uso de esta delegacion.
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c) Las facultades concedidas al Ministro de Economia y Hacienda por los
articulos 94, 98, 99 y 102 de la Ley General Presupuestaria en cuanto se refieran a
instrumentos de Deuda del Estado en euros y divisas, en el interior y en el exterior, ya se
trate de la emision de valores, de la contratacion de préstamos o de otras operaciones,
entre otras las operaciones a las que se refiere el articulo 100.2 de la misma Ley, sin
perjuicio de lo establecido en la Orden EHA/2393/2006, de 14 de julio, por la que se
regulan los procedimientos para la concertacion de lineas de crédito y otras operaciones
de financiacion a corto plazo, asi como de préstamos a medio y a largo plazo por parte de
la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera. En el caso de tratarse de operaciones
sobre Letras del Tesoro y Bonos y Obligaciones del Estado, se estara a lo previsto en esta
Orden.

d) Las competencias para autorizar a las concesionarias de autopistas nacionales de
peaje las emisiones y la concertacién de préstamos, atribuidas por las clausulas 32 y 33
del pliego de clausulas generales para la concesion, conservacién y explotacion de las
autopistas en régimen de concesion, aprobado por el Decreto 215/1973, de 25 de enero,
por el que se aprueba el pliego de clausulas generales para la construccion, conservacion
y explotacién de autopistas en régimen de concesion.

Articulo 17. Autorizaciones.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 108.2 de la Ley 47/2003, de 26 de
noviembre, General Presupuestaria, al objeto de facilitar la gestién de la tesoreria del
Estado, se autoriza a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera a realizar
operaciones de compraventa dobles, también denominadas simultaneas.

Estas operaciones simultdneas deberan realizarse sobre valores anotados en el
registro contable gestionado por «Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal» y cuya valoracion habra de ser
la misma que la aplicada por el Banco de Espafia en sus operaciones de intervencion a un
plazo equivalente.

Tales operaciones de compraventa dobles deberan adjudicarse a través de subastas
que convocara periodicamente la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera
mediante Resolucién en la que, al menos, se determinaran los siguientes extremos:

a) Los requisitos que deben cumplir las entidades para poder formular peticiones en
la subasta.

b) Los valores de Deuda del Estado que podran ser objeto de las operaciones
simultaneas en cada subasta. No obstante, también podran ser objeto de las mismas los
demas valores a que se refiere el articulo 108.2 de la Ley General Presupuestaria, cuando,
en la Resolucién por la que se convoque la subasta, la Directora General del Tesoro y
Politica Financiera determine que los altos saldos previstos en la cuenta del Tesoro en el
Banco de Espafa, la escasez de Deuda del Estado disponible en el mercado y/o las
circunstancias de mercado asi lo recomienden.

c) El plazo al que se realizaran las operaciones simultaneas.

Estas operaciones simultaneas se formalizaran con las entidades financieras que
hayan resultado adjudicatarias en las subastas, sin perjuicio de que puedan acordarse, en
el marco de dichas operaciones, la prestacion de servicios de gestion de las garantias por
cuenta del Tesoro Publico por parte de entidades de contrapartida central o similares.

2. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 108.2 de la Ley General Presupuestaria,
al objeto de facilitar la gestion de la tesoreria del Estado, se autoriza a la Direccion General
del Tesoro y Politica Financiera a realizar otras operaciones con pacto de recompra y, en
general, de adquisicién temporal de activos, asi como operaciones respaldadas por
acuerdos de garantia financiera, bajo la normativa de otros Estados de la Unién Europea,
que tengan por objeto valores de alta calidad crediticia negociados en mercados
regulados.
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Estas operaciones deberan adjudicarse a través de subastas que convocara la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera mediante Resolucion en la que, al
menos, se determinaran los siguientes extremos:

a) Los requisitos que deberan cumplir las entidades para poder formular peticiones
en la subasta. Dichas entidades deberan en todo caso tener la condicion de Creadores de
Mercado de Letras del Tesoro.

b) Los valores sobre los que podran realizarse dichas operaciones. La Direccion
General del Tesoro y Politica Financiera podra exigir condiciones para garantizar la
solvencia y liquidez de estos valores, tales como una calificacién crediticia minima
concedida por las principales agencias de calificacion y/o un saldo en circulacién minimo
de la referencia en mercados regulados.

Las operaciones a las que se refiere este apartado se formalizaran con los Creadores
de Mercado de Letras del Tesoro que hayan resultado adjudicatarios en las subastas, sin
perjuicio de que pueda acordarse, en el marco de aquéllas, la prestacion de servicios de
gestion de las garantias por cuenta del Tesoro Publico por parte de entidades de
contrapartida central o similares.

3. Con la misma finalidad que la sehalada en los articulos anteriores, se autoriza a la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera a realizar operaciones activas de
préstamo. Estas operaciones se podran contratar con otros Estados de la Unién Europea
0 con entidades que gocen de la garantia expresa de aquéllos, o bien con el grupo de
Creadores de Mercado de Letras del Tesoro. En estas operaciones, esa Direccion General
tomara las medidas adecuadas de diversificacién y control del riesgo de contraparte,
pudiendo establecer requisitos minimos de solvencia.

En su caso, las operaciones se adjudicaran a través de subastas que convocara la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera mediante Resoluciéon en la que se
habran de concretar las condiciones y operativa de las mismas.

4. Porotraparte,deconformidad conelarticulo 108.3delalLey General Presupuestaria,
los activos previstos en el articulo 108.2 que hubieran sido objeto de garantia a favor del
Banco de Espanfia, segun lo previsto en la disposicion adicional sexta de la Ley 13/1994,
de 1 de junio, de Autonomia del Banco de Espaia, podran ser aplicados temporalmente
por sus titulares en cobertura de las operaciones activas de préstamo de la Direccion
General del Tesoro y Politica Financiera del Estado instrumentadas a través del Banco de
Espana. Para ello se deben cumplir las condiciones previstas en dicho articulo 108.3.

5. Se autoriza a la Directora General del Tesoro y Politica Financiera a negociar y
formalizar los contratos pertinentes con las entidades mencionadas en los articulos
anteriores, pudiendo acordar el sometimiento a arbitraje o la remisién a una legislacién o
tribunales extranjeros, de acuerdo con las reglas y clausulas usuales en los mercados
financieros, siempre que se observe lo dispuesto en el articulo 23 de la Ley 47/2003, de 26
de noviembre, General Presupuestaria.

Los gastos relativos a las operaciones de gestion de la tesoreria del Estado que se
autorizan, se atenderan con cargo a la Seccion 06 «Deuda Publica», del Presupuesto del
Estado en vigor.

Disposicién final primera. Habilitacion normativa.

Se autoriza a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera para adoptar las
medidas y resoluciones que requiera la ejecucion de la presente Orden.

Disposicion final sequnda. Entrada en vigor.

La presente Orden surtira efectos desde el dia siguiente al de su publicacién en el
«Boletin Oficial del Estado».
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Disposicion derogatoria Unica. Derogacién normativa.

A partir de esa fecha quedara sin efectos la Orden EHA/35/2010, de 20 de enero, por
la que se dispone la creacién de Deuda del Estado durante el afio 2010 y enero de 2011y
se delegan determinadas facultades en la Directora General del Tesoro y Politica Financiera,
excepto lo que concierne a la emisién de Deuda del Estado durante enero de 2011.

Madrid, 10 de enero de 2011.—La Vicepresidenta Segunda del Gobierno y Ministra de
Economia y Hacienda, Elena Salgado Méndez.
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