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RESOLUCION de 15 de marzo de 1989, de la Subsecreta-
rig, por la que se corrigen errores en el anexo @ la de 28 de
Jebrero de 1989 (eBoletin Oficial del Estadas mimero 53,
delzﬁajdemarzo) guehacepu ico el Acuerdo relque
aiurueba el Plan de Disposicicn de Fondos dg? Tesoro
ico para 1989, en cumplimiento del articulo 77 del
Real Decreto Legisiative 1091 /IQ&? de 23 de septiembre,
que aprueba el texto refundido de la Ley General Presu-

puesiaria.

6882

Por corresponder a la exposicion de motivos del Acuerdo arriba
citado, y no a su anexo en la norma primera, disposicidn ordinania 1.1
del mismo, deben suprimirse los parrafos siguientes:

«El articulo 77 del Real Decreto Legislativo 109i/}988 de 23 de
septiembre, por ¢] que sc¢ aprueba el texto refundido de la Ley General
Presupuestaria, dispone que la expedicion de las drdenes de pago con
cargo al Presupuesto del Estado habri de acomodarse al Plan que sobm
Disposicitn de Fondos del Tesoro Publico se establezca por ¢l Gobierno
a propuesta de este Ministerio,

En consecuencia, y como en afios anteriores, si bien con los criterios
que requieren las circunstancias previsibles para €l afio 1989 y que deben
atenderse las diferentes obligaciones del Estado, se ha redactado el
Acuerdo que figura ¢n el reversos

R tl;iiadnd, 15 de marzo de 1989.-E! Subsecrctario, Enrique Martinez
obies.

HImo. Sr. Director general del Tesoro y Politica Financiera.

6883  RESOLUCION de 21 de marzo de 1989, de la Direccion
(General del Tesore y Politica Financiera, sobre o, “ch’%
y]

a plazo, a futuros y opeciones sobre Deuda
anotada,

El firme prop6sito del Gobicrno de que el Estado se financie
exclusivamente a través de mecanismos de mercado —propésito gque ha
tenido reciente reflejo en el Real Decreto 37/1989, de 13 de enero, sobre
Coeficiente de Inversién Obligatoria de Entidades de DepGsito~ bace
preciso el desarrolio inmediate de cuantas medidas s¢ encaminan a
dotar de mayor eficiencia y profundidad al mercade de deuda Pdblica.
En particular, resulta urgente ionar a los inversores, Entidades
gestoras y demds operadores del mercado de Deuda del Estado mecanis-
mos 4giles de cobertura del riesgo de tipo de interés.

Por elio, esta Direccion General, previa consulta 2 1a Comisién
Nacional del Mercade de Valores v al Banco de Espafia —habida cusnta
de la imposibilidad de solicitar informe vic de Ia todavia no
constituida Comisién Ascsora del Mercado de deuda Pablica en
Anotaciones, prevista en el articulo 57 de ks Lcy 24/1988, del Mercado
de Valores-, ha comsiderado oportuno autorizar de inmediato, en
ciercicio de las facultades delegadas a las que mds adelante se hace
mfmma, la contratacién a plazo con particulares de Deuda del Estado
en anotaciones en cuenta, asi como ¢l establecimiento por Ias Entidades
gestoras de un sistema d¢ compensacion {_)i:l?mdacwn que permita la
contratacién de futuros y opcmnes sobre Estado ano

Sin duda, la contratacion de tales instrumentos, que ahora se
circunscribe exclusivamente a Peuda del Estado anotada, pudiera ser e}
embrion de un mis amplio desarrollo en Espafia de mercados de futuros
financieros, en los que podria negociarse en su did una gama m&s amplis
de contratos, y 2 los gue ¢l Gobierno, de conformidad con o dispuesto
en los articulos 31 y 59 de la Ley 2471988, del Mercado de Valores,
pgglz;m elevar oportunamente z la condicion de mercado secundaric
0

Por ello, de acuerdo con Ia delegacién contenida en la disposicién
transitoria y en la disposicion adicional segunda, letra b), de Ia Orden
del Ministerio de Economia y Hacienda de 19 de mayo de 1987, que
desarrolla el Real Decreto 565[ 1987, de 3 de abril («Boletin Oﬁcial del
Estado» de 20 de mayo), esta Direccién General ha dispuesto:

1. De acuerdo con el articulo 10 de ia Orden de 19 de mayo de
1987, se considerardn operaciones de compravenia simple a plazo de
deuda anotada (en lo sucesivo operaciones a plazo), aqueilas en Ias que
la transmision del valor se efectic en aiguna fecha posterior a las cinco
hibiles siguientes a la fecha de contratacién.

2. Las personas fisicas o juridicas que no sean titulares de cuenta
en la Central de Anotaciones (en lo sucesivo particulares), inicamente
podrén realizar operaciones a plazo que se ajusten a lo establecido £n
esta Resolucién.

Los titulares de cuenta en la Central de Anotaciones podrin realizar,
ademis de las operaciones reguladas en la circular 12/1988, de 8 de
septiembre, del Banco de Espafia, las contempladas en ¢l némeo 3 b) de
esta Resoluci6n, en las condiciones gue establezca mediante circular el
Banco de Espana.

3. Las operaciones z plazo comempladas en la presente Resolucion
podrédn instrumentarse mediante los dos tipos de contratos sigeientes:

a) Contratos individualizados («contratos 2 plazon):

En estos coniratos deberd siempre figurar como parte contratante
una Entidad gestora de anotaciones en cuenta de Deuda del Estado; el
importe nominal de los valorcs anotados objeto de la operacién no
podré ser inferior & 100.000.000 de pesetas. Las paries podrin acordar
que 1a operacién a plazo sea liguidada por diferencias en cualquicer fecha
dentro del plazo o incluso en la fecha pactada para su gjecucién. -

Las Entidades gestoras podrdn exigir a los clientes, con los que
realicen este tipo de operaciones 2 plazo, depésitos de valores o efectivo,
destinados a garantizar ¢! buen fin de las mismas.

Los modeios de contrates utilizables por las Entidades gestoras en
estas operaciones a plazo, tanto si son simples como combinadas con
otras operaciones de signo contrario al contado o a plazo, deberdn ser
previameate autorizados por la Central de Anotaciones en Cuenta de
Deuda del Estado, quien velard por que se ajusten al contenido de esta
Resolucion y garanticen suficientemente la proteccién de lo inversores.
Si lo entendiera necesario, 1a Central de Anotaciones podrd exigir Ia
liquidacién diaria de pérdidas y ganancias en los términos previstos en
este mismo nimerc para los contratos normalizados.

b} Contratos normalizados {«contratos de futuros y opciones»):

Para facilitar la transmisibilidad de estos contratos entre las partes
contratantes deberd -interponerse, ofreciendo contrapartida a ambas y
garantizando el buen fin de las operaciones, una Entidad que presente
las caracteristicas reguladas en los nimeros 4 a 8 de esta Resolucion, que
serd, ademds, responsable de organizar los procedimientos de cotizacion,
negociacion, compensacién y liquidacidén correspondientes.

El objeio de estos contratos normalizados podrd ser:

b.1) Lacompraventa aplazada (simple o con pacto de recompra) de
Deuda del Estado instrumentada mediante anotaciones en cuenia.

b.2) Lacompraventa aplazada (simple o con pacto de recompra) de
un valor nocional o de una combinacidn o cesta de valores, cuyo precio
y demas caracteristicas deriven de valores concretos de Deuda del
Estado representados én anotaciones en cuenta, con los que a efectos de
liquidacion se podrin establecer los factores de correspondencia que

proceda.
b.3} El derecho de opcitn a exigir el cumplimiento de las compra-
ventas de valores citadas en los epigrafes b.1 vy b.2 o de los contratos
normalizados g que s¢ refieren dichos apartados. En ia contratacién del
derecho de opcidn podrd pactarse tanto gue su titular pueda ejercerlo en
cuaiquier momento anierior a la fecha de vencimiento como que séio lo
pueda ejercer en dicha fecha.

El objeto de los contratos citados en los epigrafes b.1, b.2 y b.3 deberd
ser normalizado en cuanic a las caracteristicas de los tipos de valores
contratados y al importe nominal y vencimiento de cada contrato. En
los tres casos serd obligatoria la hiquidacion diaria de las pérdidas y
ganancias latentes en los contratos, que se calcularin en base a la
diferencia entre el precio inicialmente convenido y el vigente en el
mercado para cada tipo de contrato.

Liegado el vencimiento del contrato, su cumplimiento se efectuars en
los casaes b.1 v b.2, antes citados, bien entregando al precio convenido
€l valor acordado u otro que resulte financieramente equivalente al
pactado, previa aplicacién de los factores de concordancia correspon-
dientes, bien mediante Ia liquidacién por diferencias, abondndose por Ia
parte que resulte obligada a ello s diferencia entre ¢l precio iniciaimente
convenido y ¢l vigente 2 1a fecha de liguidacion. La eleccitn entre las
formulas alternativas de cumplimiento corresponders, en los contratos
b.1 y b.2, a la parte que actie como vendedora a plazo. En los contratos
tipo b.3, la decisién de ejercer o no la opeién corresponderd a quien la
posea; si esta se gjerce, la decision sobre la forma de lLiquidacion
corresponderd a [z parte que actie como vendedora a plazo.

4. De acuerdo con lo establecido en el nimero 7 def articulo sexto
del Real Decreto 505/1987, vy en el articulo 12 y disposicién adicional
segunda, letra b), de la Orden de'19 de mayo de 1987, que la desarrolla,
podré autorizarse por esta Direccién General el establecimiento por las
Entidades gestoras de sistemas que faciliten la compensacién de los
movimientos de valores y efectivo que deriven de la liquidacién de
operaciones a plazo de las sefialadas en el nimero 3 b) anterior.

Las Entidades gestoras asociadas al correspondiente sistema podrin
contratar, compensar y liquidar ‘operaciones, tanfo por cuenta propia
como por cuenta de terceros. Los titulares de cuenta en la Central de
Anotaciones que no sean Entidad gestora y se adhierzn al sistema sélo
podrin acceder 3 é1 para negociar, compensar y liquidar operaciones por
cucnta propia.

Para su autorizacién, los sistemas de compensacion y liguidacién
deberdn cumplir, al menos, los siguientes requisitos:

a) Que la Sociedad andnima a la que se refiere el nimero 5

siguiente se interponga entre las dos paries de cada contrato, ofreciendo
contrapartida a ambas, y garantizando e} buen fin de la operacion.
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