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ARTÍCULO 8.º

Cooperación en organizaciones internacionales

Las Partes procurarán actuar de forma concertada en 
los foros internacionales, en particular en la Organización 
Mundial del Turismo.

ARTÍCULO 9.º

Comisión mixta

Las Partes crearán una Comisión Mixta de coopera-
ción turística, con el objetivo de ejecutar y realizar el 
seguimiento de las acciones previstas en el presente 
Acuerdo.

La Comisión Mixta estará integrada por representan-
tes de los organismos nacionales de turismo, cuyas 
designaciones se comunicarán a la otra Parte por vía 
diplomática.

Dicha Comisión se reunirá al menos una vez al año, 
alternativamente en el territorio de cada una de las Par-
tes.

Las Partes podrán invitar a expertos y representantes 
del sector privado de los paises respectivos a participar 
en las actividades de la Comisión Mixta.

ARTÍCULO 10.º

Entrada en vigor

El presente Acuerdo entrará en vigor el primer día del 
mes siguiente al de la fecha de recepción de la última noti-
ficación por escrito y por vía diplomática de que se han 
cumplido todos los requisitos exigidos al efecto por el 
derecho interno de ambas Partes.

ARTÍCULO 11.º

Vigencia y denuncia

El presente Acuerdo permanecerá en vigor por un 
período de cinco años (5), prorrogable automáticamente 
por períodos idénticos, salvo denuncia por escrito y por 
vía diplomática de cualquiera de las Partes, al menos seis 
(6) meses antes de la fecha de expiración del período de 
que se trate.

El fin de la vigencia del presente Acuerdo no afectará 
a los programas y proyectos en curso que hayan sido 
acordados antes de dicho fin.

Hecho en Madrid, el 25 de  noviembre de 2006, en dos 
ejemplares originales, en español y portugués, siendo 
ambos textos igualmente auténticos. 

POR EL REINO DE ESPAÑA, POR LA REPÚBLICA PORTUGUESA,
  

Joan Clos i Matheu Manuel António Gomes de 
Almeida de Pinho

Ministro de Industria, 
Turismo y Comercio

Ministro de Economía y de 
Innovación

MINISTERIO 
DE ECONOMÍA Y HACIENDA

 18821 RESOLUCIÓN de 18 de noviembre de 2008, de 
la Dirección General del Tesoro y Política Finan-
ciera, por la que se establecen las condiciones 
de actuación de los Creadores de Mercado de 
Deuda Pública del Reino de España.

Los Creadores de Mercado de Deuda Pública del Reino de 
España están regulados en la Orden del Ministerio de Econo-
mía y Hacienda de 10 de febrero de 1999 (BOE del día 13), en 
la que se establecen como funciones de estas entidades pro-
mover la liquidez del mercado español de Deuda Pública y 
cooperar con la Dirección General del Tesoro y Política Finan-
ciera en la difusión exterior e interior de la Deuda del Estado. 
Además, esa norma habilita a esta Dirección General para 
establecer las condiciones en que los Creadores de Mercado 
desempeñarán la función que se les encomienda, de las que 
podrán derivar especialidades en el procedimiento de emi-
sión y suscripción de la Deuda del Reino de España.

El objetivo de la presente norma, que sustituye a la 
Resolución de 20 de julio de 2005 (BOE del día 28), es 
adaptar el régimen de los Creadores de Mercado a la Ley 
47/2007, de 19 de diciembre, por la que se modifica la Ley 
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores. En con-
creto, la Ley 47/2007, de 19 de diciembre, ha añadido un 
nuevo Título XI en el que se regulan los sistemas multila-
terales de negociación y los internalizadores sistemáticos 
que, junto a los mercados secundarios oficiales, constitu-
yen los distintos sistemas de negociación de instrumen-
tos financieros reconocidos por la Ley. Esta novedad hace 
necesario revisar su papel en el sistema de creación de 
mercado de Deuda Pública español.

Por otra parte, la Resolución de 20 de julio de 2005, 
por la que se regulan los Creadores de Mercado de Deuda 
Pública del Reino de España, determina la obligación de 
los Creadores de Mercado de garantizar la liquidez del 
mercado secundario, cumpliendo con ciertas obligacio-
nes de cotización. En relación con esas obligaciones, la 
Resolución explicita el tiempo y volumen mínimo, así 
como el diferencial máximo que deben respetarse en la 
cotización. Dado el entorno de mayor volatilidad que 
viene caracterizando al mercado, se hace recomendable 
una modificación de la norma que elimine la mención 
explícita a los volúmenes mínimos y spreads máximos de 
cotización, dejando que sea la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera quien los fije en cada 
momento, adaptándose así a las condiciones vigentes en 
el mercado.

Por razones sistemáticas, se ha considerado conve-
niente dejar sin efectos la Resolución de 20 de julio de 2005 
sustituyéndola por la presente.

En virtud de lo anterior, de acuerdo con la habilitación 
conferida en la Orden del Ministerio de Economía y 
Hacienda, de 10 de febrero de 1999, dispongo:

SECCIÓN 1.ª DISPOSICIONES COMUNES

Primero. Los Creadores del Mercado de Deuda 
Pública del Reino de España.–Los Creadores del Mercado 
de Deuda Pública del Reino de España son aquellas enti-
dades financieras miembros del Mercado de Deuda 
Pública en Anotaciones cuya función es, de acuerdo con 
lo establecido en el apartado 1 de la Orden del Ministerio 
de Economía y Hacienda, de 10 de febrero de 1999, favo-
recer la liquidez y el buen y ordenado funcionamiento del 
mercado español de Deuda Pública y cooperar con la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera en la 

 El presente Acuerdo entró en vigor el 1 de septiembre 
de 2008, primer día del mes siguiente al de la fecha de 
recepción de la última notificación por escrito y por vía 
diplomática de cumplimiento de los requisitos internos 
respectivos, según se establece en su artículo 10.

Lo que se hace público para conocimiento general.
Madrid, 27 de octubre de 2008.–El Secretario General 

Técnico del Ministerio de Asuntos Exteriores, Antonio 
Cosano Pérez. 
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colocación y difusión exterior e interior de la Deuda del 
Estado. Les corresponderán los derechos y tendrán las 
obligaciones establecidos en esta Resolución. Los Crea-
dores de Mercado podrán actuar tanto en el ámbito de los 
Bonos y Obligaciones del Estado como en el de las Letras 
del Tesoro.

Segundo. Requisitos para poder acceder a la condi-
ción de Creador de Mercado.–Los requisitos para poder 
acceder a la condición de Creador de Mercado son los 
siguientes:

Ser titular de cuenta de valores a nombre propio en el 
Mercado de Deuda Pública en Anotaciones.

Cumplir los requisitos que se establezcan en términos 
de la dotación de recursos técnicos y humanos, así como 
satisfacer las demás condiciones económicas y jurídicas 
necesarias para tener la consideración de miembros con 
facultades plenas en, al menos, uno de los mercados regu-
lados o sistemas multilaterales de negociación que deter-
mine la Dirección General del Tesoro y Política Financiera.

Actuar durante un período mínimo de un mes demos-
trando con su actividad en los mercados primario y 
secundario de Letras del Tesoro o de Bonos y Obligacio-
nes del Estado, según cual sea el grupo de Creadores de 
Mercado al que quiera pertenecer la entidad, que existe 
un compromiso con el mercado español de Deuda Pública 
semejante al que se requiere del conjunto de los Creado-
res de Mercado. La Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera podrá eximir del cumplimiento de este requi-
sito a los Creadores que deseen trasladar su actividad a 
otra entidad de su grupo, si ello no implica una merma en 
su compromiso con el mercado de Deuda Pública.

Los mercados regulados o sistemas multilaterales de 
negociación a los que hace referencia el segundo requi-
sito anteriormente expuesto serán determinados por la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera, previa 
consulta con el grupo de Creadores de Mercado, sobre la 
base de los siguientes criterios:

Los mercados regulados o sistema de negociación mul-
tilateral, deberán estar reconocidos como tales por algún 
país de la Unión Europea de acuerdo con lo dispuesto en la 
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de valores

Un número suficiente de Creadores de Mercado 
deberá comprometerse a cotizar y negociar valores de 
Deuda Pública española en esos mercados regulados o 
sistemas multilaterales de negociación, de manera que se 
promueva la liquidez de la Deuda.

Los mercados regulados o sistemas multilaterales de 
negociación deberán comprometerse a proporcionar a la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera cuanta 
información ésta precise para llevar a cabo la evaluación 
de los Creadores de Mercado. De no cumplirse este com-
promiso, esta Dirección General podrá declarar que el 
mercado regulado o sistema multilateral de negociación 
incumplidor no es apto para que los Creadores cumplan 
en ella sus compromisos de proporcionar liquidez a la 
Deuda del Estado.

En tanto en cuanto la Sociedad de Gestión de los Sis-
temas de Registro, Compensación y Liquidación de Valo-
res (Iberclear) no haya establecido vínculos con otros sis-
temas de liquidación que aseguren la liquidación eficaz y 
económica de las operaciones, a juicio de los superviso-
res del Mercado de Deuda Pública en Anotaciones, según 
prevé el artículo 44 quinquies de la Ley 24/1988, de 28 de 
julio, del Mercado de Valores, los sistemas deberán liqui-
dar las operaciones que realicen los Creadores de Mer-
cado entre sí en Iberclear.

Tercero. Procedimiento para el acceso o la pérdida 
de la condición de Creador de Mercado.–Para acceder a la 
condición de Creador de Mercado, las entidades interesa-
das deberán enviar una solicitud a la Dirección General 

del Tesoro y Política Financiera en la que manifestarán su 
intención de ser Creadores de Mercado de Letras y/o de 
Bonos y Obligaciones del Estado y el compromiso de la 
entidad con las obligaciones recogidas en esta Resolu-
ción. Asimismo, se deberá incluir la información necesa-
ria para verificar el cumplimiento de los requisitos recogi-
dos en el apartado anterior. Además, se acompañará una 
Memoria en la que se expondrán los medios técnicos y 
humanos a disposición de la entidad para la realización 
de las actividades inherentes a la condición de Creador de 
Mercado.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
podrá solicitar la información adicional que estime conve-
niente, así como las aclaraciones sobre la información 
presentada que resulten pertinentes a efectos de asegurar 
la solvencia de las entidades solicitantes, el compromiso 
de las mismas con el mercado español de Deuda Pública 
y, en su caso, la veracidad de la información facilitada.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera, 
previo informe del Banco de España, teniendo en cuenta 
el cumplimiento de los requisitos recogidos en la pre-
sente Resolución, podrá otorgar la condición de Creador 
de Mercado de Letras y/o de Bonos y Obligaciones del 
Estado siempre que la experiencia de la entidad en la 
negociación de la Deuda Pública española sea conside-
rada suficiente y se garantice que la compensación y 
liquidación de su operativa en el mercado de Deuda se 
desarrollará de forma segura y eficiente. En su decisión, 
la Dirección General tendrá en cuenta igualmente otros 
aspectos tales como el número total de Creadores, su dis-
tribución geográfica, así como su actividad de creación de 
mercado evaluada conforme a los criterios establecidos 
en esta Resolución.

La Dirección General deberá resolver la solicitud y 
notificar su resolución en el plazo de tres meses a partir 
de la finalización del periodo de prueba. Asimismo, anun-
ciará mediante Resolución la incorporación de nuevas 
entidades al grupo de Creadores o la pérdida de esta con-
dición.

Cuarto. Pérdida de la condición de Creador de Mer-
cado.–La condición de Creador de Mercado se perderá 
por alguno de los siguientes motivos:

a) Por renuncia comunicada por la propia entidad a 
la Dirección General del Tesoro y Política Financiera.

b) Por decisión de la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera cuando se considere que la entidad no 
mantiene un compromiso con el mercado de Deuda 
Pública española que sea considerado suficiente, eva-
luado según los criterios recogidos en el apartado noveno 
de esta Resolución y/o cuando una entidad haya incum-
plido durante tres meses consecutivos las obligaciones 
que se recogen en los números 1 ó 2 de los apartados 
sexto y octavo para el caso de los Creadores de Mercado 
de Letras y de Bonos y Obligaciones, respectivamente.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
podrá prorrogar el plazo máximo de tres meses recogido 
en la letra b) anterior cuando la entidad incumplidora lo 
solicite y justifique suficientemente tanto la excepcionali-
dad de las causas de dicho incumplimiento como sus 
expectativas de que, en el plazo concedido como pró-
rroga, se volverá a cumplir con las obligaciones mencio-
nadas en el párrafo anterior.

c) Por decisión de la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera cuando una entidad incumpla el régi-
men de retenciones a cuenta contemplado en la norma-
tiva vigente que les sea de aplicación.

d) Por decisión de la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera cuando una entidad haya realizado 
acciones que puedan afectar negativamente al funciona-
miento del mercado o a la Deuda del Estado o cuando su 
comportamiento sea considerado impropio de un Crea-
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dor de Mercado, contrario a los intereses del Tesoro o al 
buen funcionamiento del mercado de Deuda.

e) Además, el Creador de Mercado también podrá 
perder su condición cuando la Dirección General del 
Tesoro decida realizar una rotación en su grupo de Crea-
dores de Mercado con el objetivo de dar acceso a nuevas 
entidades al grupo incrementando o no su número. La 
elección de la entidad o entidades que perderán su condi-
ción de Creador de Mercado se realizará atendiendo a la 
evaluación realizada conforme a lo establecido en esta 
Resolución y a la composición de los grupos de Creado-
res de Mercado de Letras y de Bonos y Obligaciones.

SECCIÓN 2.ª DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS CREADORES 
DE MERCADO DE BONOS Y OBLIGACIONES DEL ESTADO

Quinto. Derechos de los Creadores de Mercado de 
Bonos y Obligaciones.

1. Participación en las subastas del Tesoro: Sólo los 
Creadores de Mercado de Bonos y Obligaciones del 
Estado podrán presentar peticiones en los treinta minutos 
previos al cierre del plazo de presentación de peticiones 
en cada subasta de Bonos y Obligaciones del Estado, 
siempre que cumplan los requisitos técnicos establecidos 
por el Banco de España o por la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera.

2. Acceso a las segundas vueltas: Los Creadores de 
Mercado de Bonos y Obligaciones del Estado podrán 
acceder en exclusiva a una segunda vuelta de las subas-
tas de Bonos y Obligaciones del Estado, que se desarro-
llará entre la resolución de la subasta y las doce horas del 
día hábil anterior al de su puesta en circulación.

Durante esta segunda vuelta, estos Creadores podrán 
presentar peticiones, que serán adjudicadas al precio 
medio ponderado redondeado resultante de la fase de 
subasta. No obstante, en la convocatoria de las subastas, 
la Dirección General del Tesoro podrá determinar un 
método distinto al anterior de adjudicación de la segunda 
vuelta de la subasta.

El importe que el Tesoro emitirá como máximo en la 
segunda vuelta para cada bono será del 24 por 100 del 
nominal adjudicado en la fase de subasta de ese mismo 
bono. Los Creadores que cumplan, al menos, una de las 
condiciones siguientes podrán obtener, como máximo, 
en esta segunda vuelta, previa presentación de la corres-
pondiente petición, el importe resultante de aplicar su 
coeficiente de participación en las adjudicaciones de la 
subasta sobre la que se realiza la segunda vuelta y la ante-
rior subasta de ese bono o, en caso de existir sólo una 
subasta del bono, de la subasta sobre las que se realiza la 
segunda vuelta y de la última subasta del bono con carac-
terísticas similares que servía como referencia del mer-
cado o «benchmark», sobre los siguientes dos tramos:

Un 20 por 100 que la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera podrá conceder a aquellos Creadores 
que durante el último período de evaluación precedente a 
la subasta hayan cumplido los mínimos de cotización de 
Bonos y Obligaciones establecidos en esta norma.

Otro 4 por 100 adicional que la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera podrá conceder a aquellos 
Creadores que, de acuerdo con la evaluación mensual 
que realiza dicho centro, hayan resultado más activos en 
los últimos períodos de evaluación precedentes a la 
subasta.

A estos efectos, mensualmente esta Dirección Gene-
ral, previa notificación al Banco de España, comunicará a 
los Creadores que se puedan beneficiar tanto del primer 
como del segundo tramo de la segunda vuelta tal circuns-
tancia.

3. Segregación y reconstitución de valores de Deuda 
del Estado: Los Creadores de Bonos y Obligaciones serán 

las únicas entidades autorizadas a segregar y reconstituir 
valores de Deuda del Estado segregable.

4. Otras operaciones de gestión de la Deuda: La con-
dición de Creador de Mercado de Bonos y Obligaciones 
del Estado será valorada en la elección de contrapartidas 
para otras operaciones de gestión y colocación de Deuda 
que pueda realizar el Tesoro, tales como las emisiones 
sindicadas en euros, las operaciones de permuta finan-
ciera y las emisiones en divisas.

5. Recepción de información acerca de la política de 
financiación del Tesoro.

6. Participación, en su caso, en la fijación de los obje-
tivos de emisión de instrumentos del Tesoro a medio y 
largo plazo.

7. Representación en la Comisión Asesora del Mer-
cado de Deuda Pública, conjunta con los Creadores de 
Mercado de Letras del Tesoro.

Sexto. Obligaciones de los Creadores de Mercado de 
Bonos y Obligaciones.

1. Participación en las subastas de Bonos y Obliga-
ciones del Estado.–Cada Creador deberá presentar en 
cada subasta peticiones por un valor mínimo del 3 por 
100 de la cantidad adjudicada por el Tesoro para cada tipo 
de instrumento, a precios no inferiores al marginal de 
adjudicación, menos:

5 céntimos para Bonos del Estado a tres años.
10 céntimos para Bonos del Estado a cinco años.
15 céntimos para Obligaciones del Estado a diez 

años.
Y 30 céntimos para Obligaciones del Estado a más de 

diez años.

Se excluirán del cómputo de cumplimiento de esta 
obligación aquellas subastas en las que concurra alguna 
de las dos condiciones siguientes:

Que la rentabilidad correspondiente al precio margi-
nal de la subasta se sitúe 2 o más puntos básicos por 
debajo de la rentabilidad correspondiente al precio de 
oferta en el mercado secundario existente cinco minutos 
antes de la celebración de la subasta, tomando como refe-
rencia el precio de la pantalla de los mercados regulados 
o sistemas multilaterales de negociación con mayor 
negociación en Bonos y Obligaciones el mes precedente.

Que un 40 por 100 del volumen emitido se concentre 
en una sola entidad.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
dará a conocer a los Creadores aquellas subastas en que 
se dé una de dichas condiciones.

2. Garantizar la liquidez del mercado secundario de 
Bonos y Obligaciones y de valores segregados cum-
pliendo con las obligaciones que se especifican en las 
letras siguientes.

Las obligaciones de cotización de los Bonos y Obliga-
ciones se cumplirán cuando las cotizaciones, con los dife-
renciales máximos y los volúmenes mínimos que esta-
blezca la Dirección General del Tesoro y Política Financiera, 
se mantengan en cada uno de los días laborables según el 
calendario que apruebe la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera, en la pantalla de los mercados regula-
dos o sistemas multilaterales de negociación que se 
determine por esta Dirección General, durante los perío-
dos de tiempo resultado de aplicar los siguientes porcen-
tajes a las siguientes franjas horarias: 

Período Porcentaje de tiempo a cotizar

  

8,30 a 14,30 horas. 70
14,30 a 17,15 horas. 45
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 Por otro lado, las obligaciones de cotización de los 
principales segregados se cumplirán cuando las cotiza-
ciones, con los diferenciales máximos y los volúmenes 
mínimos acordados por la Dirección General del Tesoro, 
se mantengan en cada uno de los días laborables según 
el calendario que apruebe la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera, en la pantalla de los merca-
dos regulados o sistemas multilaterales de negociación 
electrónica que se determine por esta Dirección Gene-
ral, durante un periodo de cuatro horas entre las 9:00 y 
las 17:15 horas.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
podrá modificar las condiciones de cotización expuestas 
hasta ahora así como las que aparecen en las letras 
siguientes, previa consulta con los Creadores.

a) Cada Creador de Mercado deberá cotizar obligato-
riamente las referencias definidas como referencia del 
mercado o «benchmark» que serán acordados por la 
Dirección General del Tesoro, previa consulta con los 
Creadores de Mercado. En la cotización de estas referen-
cias se deberán respetar los diferenciales máximos de 
precios de demanda y de oferta y volúmenes mínimos 
cotizados acordados por la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera, previa consulta a los Creadores de 
Mercado.

b) Cada Creador deberá cotizar obligatoriamente 
principales segregados de acuerdo con las condiciones 
de diferencial máximo y volúmenes mínimos acordados 
por la Dirección General del Tesoro y Política Financiera, 
previa consulta a los Creadores de Mercado.

Para la cotización de los principales segregados, los 
Creadores de Mercado se podrán dividir en grupos. Así, 
la Dirección General del Tesoro podrá diseñar cestas 
previa consulta con los Creadores en las que se podrán 
incluir los principales segregados cuya cotización será 
obligatoria. Cada cesta se asignará a un grupo de Crea-
dores de Mercado. Para la elaboración de las cestas se 
tendrá en cuenta el vencimiento de las referencias que 
las compongan, de manera que sean similares en dura-
ción y liquidez. Las cestas se modificarán periódica-
mente.

3. Aportar la información que la Dirección General 
del Tesoro y Política Financiera pueda solicitar sobre el 
mercado de Deuda en general y sobre la actividad del 
Creador en el mismo en particular. En concreto, cada 
Creador deberá informar mensualmente sobre su opera-
tiva por cuenta propia y de terceros, la base geográfica y 
el tipo de entidades que constituyen su clientela, 
siguiendo el modelo que indique la Dirección General 
del Tesoro y Política Financiera. Este compromiso de 
suministro de información, que los Creadores han de 
mantener con la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera puede satisfacerse tanto directa como indi-
rectamente, a través de la que, respecto de su actividad 
puedan suministrar a la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera las plataformas electrónicas de nego-
ciación o los sistemas de registro de la Deuda del 
Estado.

Por otro lado, si en una subasta de Bonos o de Obliga-
ciones un Creador resulta adjudicatario de más del 40 
por 100 del volumen emitido, éste deberá comunicar a la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera los 
clientes que, en su caso, hayan participado en la subasta 
a través de aquél.

4. Asegurar con su actuación el buen funcionamiento 
del mercado, respetando las obligaciones operativas que 
se establezcan y evitando la realización de acciones que 
puedan afectar negativamente al mercado o a la Deuda 
del Estado.

SECCIÓN 3.ª DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS CREADORES 
DE MERCADO DE LETRAS DEL TESORO

Séptimo. Derechos de los Creadores de Mercado de 
Letras.

1. Participación en las subastas del Tesoro: Sólo los 
Creadores de Mercado de Letras del Tesoro podrán pre-
sentar peticiones en los treinta minutos previos al cierre 
del plazo de presentación de peticiones en cada subasta 
de Letras del Tesoro, siempre que cumplan los requisitos 
técnicos establecidos por el Banco de España o por la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera.

2. Acceso a las segundas vueltas: Los Creadores de 
Mercado de Letras del Tesoro podrán acceder en exclu-
siva a una segunda vuelta de la subasta de Letras del 
Tesoro, que se desarrollará entre la resolución de la 
subasta y las doce horas del día hábil anterior al de su 
puesta en circulación.

Durante esta segunda vuelta, estos Creadores podrán 
presentar peticiones, que serán adjudicadas al precio 
marginal resultante de la fase de subasta. No obstante, en 
la convocatoria de las subastas, la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera podrá determinar un método 
distinto al anterior de adjudicación de la segunda vuelta 
de la subasta.

El importe que la Dirección General del Tesoro y Polí-
tica Financiera emitirá, como máximo, en la segunda 
vuelta para cada Letra será del 12 por 100 del nominal 
adjudicado en la fase de subasta de esa misma Letra. Los 
Creadores que cumplan, al menos, una de las condiciones 
siguientes podrán obtener, como máximo, en esta 
segunda vuelta, previa presentación de la correspon-
diente petición, el importe resultante de aplicar su coefi-
ciente de participación en las adjudicaciones de la subasta 
sobre la que se realiza la segunda vuelta y la anterior 
subasta de una Letra con un vencimiento semejante al de 
la subastada, sobre los siguientes dos tramos:

Un 10 por 100 del nominal adjudicado en la fase de 
subasta que la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera podrá conceder a aquellos Creadores que, 
durante el último período de evaluación precedente a la 
subasta, hayan cumplido los mínimos de cotización de 
Letras establecidos en esta norma.

Otro 2 por 100 adicional que la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera podrá conceder a aquellos 
Creadores que, de acuerdo con la evaluación mensual 
que realiza dicho centro para los Creadores que actúan en 
el mercado de Letras hayan resultado más activos en los 
tres meses precedentes a la subasta.

A estos efectos, mensualmente esta Dirección Gene-
ral, previa notificación al Banco de España, comunicará a 
los Creadores que se puedan beneficiar tanto del primer 
como del segundo tramo de la segunda vuelta tal circuns-
tancia.

3. Otras operaciones de gestión de Deuda y tesore-
ría: La condición de Creador será valorada en la elección 
de contrapartidas para otras operaciones de gestión de 
Deuda y tesorería que pueda realizar la Dirección General 
del Tesoro y Política Financiera, tales como las subastas 
de liquidez del Tesoro. La dirección General del Tesoro y 
Política Financiera podrá otorgar, mediante Resolución, el 
acceso en exclusiva de los Creadores de Mercado de 
Letras a las subastas de liquidez del Tesoro, siempre que 
cumplan los requisitos exigidos para su participación en 
estas subastas.

4. Recepción de información acerca de la política de 
financiación del Tesoro.

5. Participación, en su caso, en la fijación de los obje-
tivos de emisión de instrumentos del Tesoro a corto plazo.

6. Representación en la Comisión Asesora del Mer-
cado de Deuda Pública, conjunta con los Creadores de 
Mercado de Bonos y Obligaciones.
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Octavo. Obligaciones de los Creadores de Mercado 
de Letras.

1. Participación en las subastas de Letras del Tesoro. 
Cada Creador deberá presentar en cada subasta peticio-
nes por un valor mínimo del 3 por 100 de la cantidad adju-
dicada por la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera para cada tipo de Letra, a rentabilidades no 
superiores a la correspondiente al precio marginal más 
dos puntos básicos sobre dicha rentabilidad.

Se excluirán del cómputo de cumplimiento de esta 
obligación aquellas subastas en las que concurra alguna 
de las dos condiciones siguientes:

Que la rentabilidad correspondiente al precio margi-
nal de la subasta se sitúe 2 o más puntos básicos por 
debajo de la rentabilidad correspondiente al precio de 
oferta en el mercado secundario existente cinco minutos 
antes de la celebración de la subasta, tomando como refe-
rencia el precio de la pantalla de los mercados regulados 
o sistemas multilaterales de negociación con mayor 
negociación en Letras del Tesoro el mes precedente.

Que un 40 por 100 del volumen emitido se concentre 
en una sola entidad.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
dará a conocer a los Creadores aquellas subastas en las 
que se dé una de dichas condiciones.

2. Garantizar la liquidez del mercado secundario de 
Letras del Tesoro cumpliendo con las obligaciones que se 
especifican a continuación.

Las obligaciones de cotización de las Letras del Tesoro 
se cumplirán cuando las cotizaciones, con los diferencia-
les máximos y los volúmenes mínimos acordados por la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera, se man-
tengan en cada uno de los días laborables según el calen-
dario que apruebe la Dirección General del Tesoro y Polí-
tica Financiera, en la pantalla de los mercados regulados 
o sistemas multilaterales de negociación que se deter-
mine por esta Dirección General, durante, al menos, cinco 
horas entre las 8:30 y las 17:15 horas de cada día de los 
mencionados laborables.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
podrá modificar las condiciones de cotización, previa con-
sulta con los Creadores.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
establecerá las referencias de Letras que cada Creador de 
Mercado deberá cotizar. Asimismo, previa consulta con los 
Creadores se definirán las Letras que se consideran refe-
rencia del mercado o «benchmark» y se establecerán los 
diferenciales máximos y volúmenes mínimos a cotizar.

3. Aportar la información que la Dirección General 
del Tesoro y Política Financiera pueda solicitar sobre el 
mercado de Deuda, en general, y sobre la actividad del 
Creador en el mismo, en particular. En concreto, cada 
Creador deberá informar mensualmente sobre su opera-
tiva por cuenta propia y de terceros, la base geográfica y 
el tipo de entidades que constituyen su clientela, 
siguiendo el modelo que indique la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera.

Este compromiso de suministro de información que 
los Creadores han de mantener con el Tesoro puede satis-
facerse tanto directa como indirectamente, a través de la 
que, respecto de su actividad puedan suministrar a esta 
Dirección General los mercados regulados o sistemas 
multilaterales de negociación o los sistemas de registro 
de la Deuda del Estado.

Por otro lado, si en una subasta de Letras del Tesoro 
un Creador resulta adjudicatario de más del 40 por 100 del 
volumen emitido, éste deberá comunicar a la Dirección 
General del Tesoro y Política Financiera los clientes que, 
en su caso, hayan participado en la subasta a través de 
aquél.

4. Asegurar con su actuación el buen funcionamiento 
del mercado, respetando las obligaciones operativas que 
se establezcan y evitando la realización de acciones que 
puedan afectar negativamente al mercado o a la Deuda 
del Estado.

SECCIÓN 4.ª EVALUACIÓN DE LOS CREADORES DE MERCADO

Noveno. Evaluación de los Creadores de Mercado.

1. La Dirección General del Tesoro y Política Finan-
ciera evaluará mensualmente, y de manera indepen-
diente, la actividad de los Creadores de Mercado de Letras 
y de Bonos y Obligaciones, de acuerdo con las siguientes 
áreas:

a) Suscripción en las subastas.
b) Participación en operaciones de gestión de la cartera 

de Deuda del Estado que realice esta Dirección General.
c) Participación en las operaciones de canjes y 

recompras realizadas por la Dirección General del Tesoro 
y Política Financiera.

d) Cotización de Letras y de Bonos y Obligaciones y 
strips en los mercados regulados o sistemas multilatera-
les de negociación que determine la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera.

e) Participación en la negociación mensual total de 
Letras y de Bonos y Obligaciones en los mercados regula-
dos o sistemas multilaterales de negociación que deter-
mine la Dirección General del Tesoro y Política Financiera.

f) Participación en la negociación mensual de Letras 
y de Bonos y Obligaciones entre miembros del mercado 
de Deuda Pública en Anotaciones.

g) Participación en la negociación mensual de Letras 
y de Bonos y Obligaciones realizada por Creadores con 
entidades que no sean miembros del mercado de Deuda 
Pública en Anotaciones.

h) Actividad de segregación y reconstitución de valo-
res segregables, así como negociación de los mismos.

i) Aspectos cualitativos, tales como la participación 
en las operaciones de promoción interior y exterior de la 
Deuda del Estado, el grado de distribución de la Deuda 
del Estado en países o zonas geográficas estratégicas cal-
culado a partir de los informes que mensualmente remiti-
rán los Creadores de Mercado a la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera, la regularidad en el compor-
tamiento de los Creadores de Mercado y cualquier otra 
actividad que refleje el compromiso con el mercado de 
Deuda Pública española.

j) Se penalizarán aspectos tales como no aportar la 
información o asesoramiento solicitados por la Dirección 
General del Tesoro y Política Financiera, no asistir a las 
reuniones de la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera con los Creadores de Mercado, presentar peti-
ciones en las subastas que se desvíen significativamente 
del precio o de la rentabilidad del mercado secundario 
existente cinco minutos antes de la celebración de la 
subasta, o desarrollar acciones que puedan afectar nega-
tivamente al funcionamiento del mercado o tener como 
fin último y único mejorar la evaluación que la Dirección 
General del Tesoro y Política Financiera realice del Crea-
dor. Adicionalmente, la realización de este tipo de accio-
nes puede llevar aparejada la pérdida de la condición de 
Creador de Mercado.

k) Se penalizará en todo caso a las entidades que no 
cumplan con las obligaciones establecidas en los aparta-
dos sexto y octavo, puntos 1.

2. La Dirección General del Tesoro y Política Finan-
ciera establecerá los criterios de evaluación de las opera-
ciones realizadas por los Creadores, atendiendo al com-
ponente de creación de mercado que conlleven. En 
concreto, se primará la actividad de cotización y negocia-
ción en los mercados regulados o sistemas multilaterales 
de negociación que determine la Dirección General del 
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Tesoro y Política Financiera, así como el mayor venci-
miento residual de los valores objeto de negociación o de 
subasta en el caso de los mercados de Bonos y Obligacio-
nes y de Deuda Segregada.

3. De acuerdo con los resultados de la evaluación 
realizada, la Dirección General del Tesoro y Política Finan-
ciera comunicará cada mes a los Creadores de Letras y de 
Bonos y Obligaciones que se separen de la media del 
grupo su situación con respecto a dicha media. Asimismo, 
con periodicidad trimestral, la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera indicará a cada Creador de 
Mercado, y de forma independiente para cada uno de los 
segmentos del mercado, su situación en la clasificación 
procedente de la suma de sus respectivas evaluaciones 
mensuales.

4. Con carácter anual, la Dirección General del Tesoro 
y Política Financiera hará público quiénes han sido las 
entidades que, con la evaluación realizada de acuerdo con 
el presente apartado, han mantenido una más intensa 
actividad de creación en el mercado de Deuda del Estado. 
Esta Dirección General podrá tomar en consideración la 
actividad realizada por las entidades como Creadores de 
Mercado de Letras y de Bonos y Obligaciones para calcu-
lar qué entidades han sido más activas como Creador de 
Mercado.

Disposición transitoria única. Régimen jurídico anterior.

Salvo renuncia expresa, cada una de las entidades 
que a la entrada en vigor de la presente Resolución 
tuviera reconocida la condición de Creador mantendrá 
esta condición con respecto al mercado de Letras del 
Tesoro y/o de Bonos y Obligaciones del Estado.

Disposición final única. Efectos.

La presente Resolución surtirá efectos desde el 1 de 
febrero de 2009, quedando sin efectos la Resolución de 20 
de julio de 2005 (BOE del día 28), de la Dirección General 
del Tesoro y Política Financiera, por la que se regulan los 
Creadores de Mercado de Deuda Pública del Reino de 
España.

Madrid, 18 de noviembre de 2008.–La Directora Gene-
ral del Tesoro y Política Financiera, Soledad Núñez Ramos. 

MINISTERIO DE INDUSTRIA, 
TURISMO Y COMERCIO

 18822 RESOLUCIÓN de 18 de noviembre de 2008, de la 
Subsecretaría, por la que se publica el Acuerdo 
de Consejo de Ministros de 14 de noviembre 
de 2008, por el que se modifica la normativa 
reguladora de los préstamos previstos en el 
Plan elaborado por el Ministerio de Industria, 
Turismo y Comercio para la renovación del par-
que automovilístico (Plan VIVE 2008-2010).

El Consejo de Ministros, en su reunión del 14 de 
noviembre de 2008, a propuesta del Ministro de Industria, 
Turismo y Comercio, adoptó el Acuerdo referenciado en 
el título que figura como anexo a la presente Resolución.

La modificación de la normativa reguladora estable-
cida en este Acuerdo debe ser publicada en el «Boletín 
Oficial del Estado», a tenor de lo establecido en el artícu-

lo 52.1 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen 
Jurídico de las Administraciones Públicas y del Procedi-
miento Administrativo Común.

En consecuencia, resuelvo ordenar la publicación del 
precitado Acuerdo en el «Boletín Oficial del Estado».

Madrid 18 de noviembre de 2008.–La Subsecretaria 
de Industria, Turismo y Comercio, Amparo Fernández 
González.

ANEXO

Acuerdo de Consejo de Ministros por el que se modifica la 
normativa reguladora de los préstamos previstos en el 
Plan elaborado por el Ministerio de Industria, Turismo y 
Comercio para la renovación del parque automovilístico 

(Plan VIVE 2008-2010)

Por Acuerdo de Consejo de Ministros de 27 de junio 
de 2008 se establece la normativa reguladora de los 
prestamos previstos para la renovación del parque auto-
movilístico (Plan VIVE 2008-2010), y se instruye al ICO a 
instrumentar una línea de financiación denominada 
línea ICO-Plan VIVE

Por Acuerdo de Consejo de Ministros de 4 de julio 
de 2008 se autoriza la suscripción de un Convenio entre 
el MITYC y el ICO para la instrumentación y puesta en 
marcha de la línea.

Desde finales del pasado mes de julio ya es operativa 
la línea de préstamos y a lo largo de agosto y septiembre 
se han ido incorporando las entidades financieras dis-
puestas a colaborar con el ICO al tiempo que se han reali-
zado operaciones de préstamo.

La evolución de la línea en este espacio de tiempo, la 
situación actual del sector del automóvil con una caída 
de la matriculación de vehículos acumulada hasta 
agosto de más del 20%, unido a las condiciones actua-
les de restricción en la financiación y la escasa renta 
disponible de las familias debido al elevado nivel de 
endeudamiento, han aconsejado revisar algunos aspec-
tos de la línea ICO-Plan VIVE.

Como consecuencia de todo ello, se ha considerado 
conveniente para estimular la renovación del parque con 
vehículos más ecológicos y seguros las siguientes modi-
ficaciones en la normativa aprobada:

Además de los vehículos de turismo de categoría M1 
a los que va dirigida la línea de préstamos se incluyen los 
vehículos de categoría N1 (vehículos cuya masa máxima 
no supere las 3,5 toneladas, diseñados y fabricados para 
el transporte de mercancías).

Se establece un nivel máximo de emisiones de CO
2 
de 

los vehículos financiables de 160 gr/km para vehículos de 
categoría N1.

Se añaden al Plan los vehículos de segunda mano de 
antigüedad máxima de 5 años, pero sólo podrán ser 
adquiridos en el marco del VIVE si se achatarra un vehículo 
de más de 15 años.

Se reduce la antigüedad mínima del vehículo usado 
para achatarrar en el caso de adquisición de un vehículo 
nuevo, pasando de 15 años a 10 años o sin límite de anti-
güedad si el kilometraje del vehículo a achatarrar es supe-
rior a 250.000 kms.

Se permite que la baja se realice con posterioridad a 
la firma del contrato de préstamo/leasing, en el plazo 
máximo de un mes a contar desde la fecha de firma.

Se incrementa el precio máximo del vehículo a finan-
ciar de 20.000 euros a 30.000 euros.

Se incrementa el importe máximo de financiación 
total por operación de préstamo/leasing, pasando de 
20.000 euros a 30.000 euros.

Se elimina la obligación de que se financie en la línea 
el 100% del precio del vehículo, para permitir al prestata-


