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lll. OTRAS DISPOSICIONES

MINISTERIO DE ECONOMIA Y EMPRESA

12460 Orden ECE/930/2018, de 11 de septiembre, por la que se dispone la emision
de Obligaciones del Estado a quince afnos indexadas a la inflacién, mediante
el procedimiento de sindicacion.

La Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria establece en su
articulo 94 que la creacion de Deuda del Estado habra de ser autorizada por ley y en su
articulo 98 que corresponde al Ministro de Economia (actualmente, a la Ministra de
Economia y Empresa) autorizar las operaciones relativas a la Deuda, asi como establecer
los procedimientos a seguir para la contratacion y formalizacion de tales operaciones,
facultades que podra delegar, de forma ordinaria, en el titular de la Secretaria General del
Tesoro y Financiacion Internacional. Asimismo, en desarrollo de la autorizacion legal de
creacion de Deuda para un afio, el articulo 94 habilita a la Ministra de Economia y Empresa
para disponer la creacion de Deuda del Estado durante el mes de enero del afio siguiente,
hasta un limite del 15 por 100 de aquella autorizacién. Para 2018, la creacién de Deuda
del Estado se ha aprobado por el articulo 46 de la Ley 6/2018, de 3 de julio, de
Presupuestos Generales del Estado para el afio 2018, que autoriza a la Ministra de
Economia y Empresa a incrementar el saldo vivo de la Deuda del Estado en términos
efectivos en el ejercicio hasta el limite que se fija en la propia autorizacion.

De otra parte, la Orden ECC/1695/2012, de 27 de julio, de delegacion de competencias,
modificada por la Orden ECC/2388/2014, de 28 de noviembre, establece en su articulo 9
la delegacion en el titular de la Secretaria General del Tesoro y Financiacién Internacional
de las facultades concedidas a la Ministra de Economia y Empresa por los articulos, entre
otros, 94, 98, 99y 102 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, 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. Asimismo, la Orden EIC/1300/2017, de 27 de diciembre, por la que se
dispone la creacion de Deuda del Estado durante el afio 2018 y enero de 2019 y se
autorizan las operaciones de gestidon de tesoreria del Estado, modificada por la Orden
ECE/909/2018, de 3 de septiembre, establece que, en relacién con las operaciones sobre
Letras del Tesoro y Bonos y Obligaciones del Estado, a las que se refiere el articulo 9.2.a)
de la Orden ECC/1695/2012, de 27 de julio, de delegacién de competencias, el titular de
la Secretaria General del Tesoro y Financiacion Internacional sera suplido por el
Subdirector General de Financiacion y Gestion de la Deuda Publica, en caso de vacante,
ausencia o enfermedad del Director General del Tesoro y Politica Financiera.

Por su parte, la Orden EIC/1300/2017, de 27 de diciembre, por la que se dispone la
creacion de Deuda del Estado durante el afio 2018 y enero de 2019 y se autorizan las
operaciones de gestion de tesoreria del Estado establece en el articulo 5.1.c) que la
emision de Deuda del Estado se podra efectuar por la Secretaria General del Tesoro y
Financiacion Internacional mediante el procedimiento de sindicacion, que consistira en la
cesion de parte o la totalidad de una emisién a un precio convenido a varias entidades
financieras que aseguren su colocacion, atendiendo a los procedimientos recogidos en
dicha orden.

Igualmente, en el articulo 5.2 de la Orden EIC/1300/2017, de 27 de diciembre, se
establece que, a fin de llevar a cabo la emision, el titular de la Secretaria General del
Tesoro y Financiaciéon Internacional podra formalizar con la entidad o entidades
seleccionadas o adjudicatarias los convenios y contratos pertinentes, en los que se podran
acordar comisiones de administracidon, suscripcion y colocacion. En los mismos se
determinaran los procedimientos de la adjudicacion en cuanto no sean de aplicacién los
descritos entre los articulos 9 y 15, ambos inclusive, asi como la forma y la medida en que
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sea de aplicacion a la colocacién de estas emisiones lo previsto en el articulo 7 y cuanto
resulte preciso para llevar a término la emisién. Las funciones de las entidades
seleccionadas 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.

Con el respaldo legal anteriormente descrito y dado que la actual referencia
«benchmark» a 15 afios indexada al indice de Precios de Consumo armonizado ex-tabaco
para la zona euro del Tesoro (cupdn real 1,00% y vencimiento en noviembre de 2030) tiene
un saldo nominal en circulacion de 8.846,3 millones de euros, la Secretaria General del
Tesoro y Financiacion Internacional considera recomendable emitir una nueva referencia
que sustituya a la anterior. Por ello, por Orden de 10 de septiembre de 2018, se ha
otorgado un mandato a seis entidades, pertenecientes al grupo de Creadores de Mercado
de Bonos y Obligaciones del Reino de Espafia, para que lideren y organicen la emision del
primer tramo de una nueva referencia de Obligaciones del Estado a quince afios indexadas
al indice de Precios de Consumo armonizado ex-tabaco para la zona euro (en adelante
inflacion europea), mediante el procedimiento de sindicacion. Se trata de la séptima
referencia indexada a la inflaciéon europea emitida por el Tesoro Publico. La emisién debe
permitir diversificar la base inversora del Estado.

La eleccion de este procedimiento de emisién para el primer tramo de la emision tiene
como objeto, por una parte, mejorar la distribucion entre los inversores finales al permitir el
acceso a inversores nuevos y con un perfil cualificado, tanto desde un punto de vista
geografico como de tipologia, y, por otra, posibilitar que la nueva referencia alcance con
rapidez un saldo en circulacion suficientemente elevado como para garantizar su liquidez
y su pronta presencia en las plataformas internacionales de negociacion electronica.
Ademas, se podra utilizar el sistema tradicional de subasta para la emisidon de nuevos
tramos de esta misma referencia, como asi lo autoriza el articulo 99 de la Ley 47/2003,
General Presupuestaria.

Conforme al mandato otorgado, se ha acordado entre las citadas entidades y la
Secretaria General del Tesoro y Financiacion Internacional la estructura final del sindicato
de emision y las caracteristicas especificas de la nueva referencia, siendo necesario
disponer la emision y hacer publicas las caracteristicas de las de Obligaciones del Estado
a quince afios indexadas a la inflaciéon europea que se emiten.

En virtud de lo anterior, he resuelto:

1. Disponer la emisién del primer tramo de una nueva referencia de Obligaciones del
Estado a quince afios ligadas a la inflacion. La colocacion de este primer tramo se efectuara,
si asi lo aconsejan las condiciones de mercado, a partir del 11 de septiembre de 2018
mediante el procedimiento de sindicacién y las Obligaciones que se emitan tendran las
caracteristicas establecidas en la Orden EIC/1300/2017, de 27 de diciembre, por la que se
dispone la creacién de Deuda del Estado durante el afio 2018 y enero de 2019 y se
autorizan las operaciones de gestidon de tesoreria del Estado, modificada por la Orden
ECE/909/2018, de 3 de septiembre, y las que se determinan en la presente Orden.

2. El Sindicato adjudicatario de la emision se estructura en tres niveles:

a) El primer nivel esta integrado por las Entidades Directoras Principales, que se
relacionan a continuacion, a quienes por Orden de 10 de septiembre de 2018 se ha
otorgado un mandato para que lideren y organicen la emision mediante el procedimiento
de sindicacion.

— BNP Paribas, S.A.

— Crédit Agricole Corporate and Investments Bank.
— Goldman Sachs International Bank.

— J.P. Morgan Securities Plc.

— Morgan Stanley & Company International Plc.

— Société Générale.

b) EIl segundo nivel del sindicato, es decir, el formado por los colideres destacados,
estaria formado por un grupo de entidades reducido que, aun ocupando un lugar destacado
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en la clasificacion mensual que la Secretaria General del Tesoro y Financiacion
Internacional realiza de la actividad de los Creadores de Mercado, no se encuentren entre
las entidades mencionadas en la letra anterior. Dentro de este segundo nivel entraran las
siguientes entidades.

Banco Santander S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Barclays Bank PLC.

Citigroup Global Markets Limited.
HSBC France.

NatWest Markets PLC.

c) El tercer nivel corresponde a las Entidades Codirectoras, y esta formado por el
resto de los Creadores de Mercado de Deuda Publica del Reino de Espafia que actian en
el ambito de los Bonos y Obligaciones del Estado, que hayan mostrado interés en participar
en esta sindicacion.

3. Caracteristicas de las Obligaciones del Estado indexadas al indice de Precios de
Consumo armonizado ex-tabaco para la zona euro que se emiten.

a) La fecha de emision, el cupon real y el precio de suscripcion de los valores,
redondeado a siete decimales, se determinaran por la Secretaria General del Tesoro y
Financiacion Internacional, previa consulta con las entidades integrantes del sindicato
adjudicatario de la emision, y se haran publicos mediante Orden en el «Boletin Oficial del
Estado». En la misma se haran publicos también el Coeficiente de Indexacion aplicable en
la fecha de emisién, el importe del cupoén corrido en la fecha de emision y el importe del
cupon corrido actualizado por la inflacion. Estos dos ultimos se expresaran en tanto por
ciento y se redondearan a seis decimales.

b) A efectos de lo dispuesto en el articulo 91.4 del Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y en el articulo 61.3 del Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades, las Obligaciones del Estado que se emiten seguiran el régimen de los activos
financieros con rendimiento explicito.

c) Elcupodn corrido se expresara en tanto por ciento del nominal y se calculara segun
la siguiente expresion:

Cupon corrido = Cupon real »d_/ d,
donde:
d_: Son los dias transcurridos desde la fecha de inicio de devengo del cupon a la fecha
de emision.
d.: Son los dias del periodo de devengo del cupon.

El nominal se actualizara por la inflacién transcurrida desde la fecha de inicio de
devengo del cupdn, segun la siguiente expresion:

Nominal actualizado = N = CIde

donde:

Cl,,.- Es el Coeficiente de Indexacion aplicable a la fecha de liquidacion, tal como se
define en el apartado g) siguiente.
N: Es el nominal de la emision.
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d) EIl cupon pagadero anualmente expresado en tanto por ciento del nominal se
calculara segun la siguiente expresién:
Cupon pagadero, = Cupon real « Cl,
donde:
d: Indica el dia del mes de la fecha de calculo.
m: Indica el mes de la fecha de calculo.
Cl: Es el Coeficiente de Indexacion definido en el apartado g) siguiente.
La cifra resultante de multiplicar el cupén pagadero por el nominal se redondeara al
céntimo mas cercano para determinar el importe a pagar.
e) Las Obligaciones emitidas se amortizaran el dia 30 de noviembre de 2033. El
importe a reembolsar en la fecha de vencimiento se calculara multiplicando el saldo
nominal por el Coeficiente de Indexacion, calculado segun lo dispuesto en el apartado g)
de este articulo, aplicable en la fecha de vencimiento. En el caso de que el Coeficiente de
Indexacién aplicable en la fecha de vencimiento sea inferior a uno, las Obligaciones se
amortizaran a la par.
f) Los Coeficientes de Indexacion aplicables a cada pago de cupdn, el cupén pagadero
resultante conforme a lo dispuesto en el apartado d) y el Coeficiente de Indexacion aplicable
en la fecha de vencimiento de las Obligaciones para el calculo del importe a reembolsar se
determinardn mediante Resolucion de la Secretaria General del Tesoro y Financiacion
Internacional, que se publicara en el «Boletin Oficial del Estado» y se comunicara al Banco
de Espana en el plazo maximo de un dia a partir de su determinacié’n.
g) El Coeficiente de Indexacién se calculara a partir del Indice de Precios de
Consumo armonizado ex-tabaco para la zona euro, calculado y publicado mensualmente
por Eurostat, y siguiendo la siguiente férmula:
Indice de Referencia qm
CI dm™ K
Indice Base
donde:
El indice Base es el indice de Referencia en la fecha de inicio de devengo del primer
cupon.
d: Indica el dia del mes de la fecha de calculo.
m: Indica el mes de la fecha de calculo.
El indice de Referencia se calculara segun la siguiente férmula, empleando los indices
de precios del segundo y tercer mes anteriores a la fecha de calculo:
IR,,=IPC_,+(IPC_,—IPC_.)«(d-1)/dd
donde:
IPC_.: Es el indice de Precios de Consumo armonizado ex-tabaco del tercer mes
anterior a la fechg de calculo publicado por Eurostat.
IPC_ ,: Es el Indice de Precios de Consumo armonizado ex-tabaco del segundo mes 8
anterior a la fecha de calculo publicado por Eurostat. §
d: Indica el dia del mes de la fecha de calculo. 8 %
dd: Es el numero de dias del mes de la fecha de calculo. S 3
El Coeficiente de Indexacion y los indices de Referencia se truncaran al sexto decimal § E
y se redondearan al quinto decimal. uo'J %
o o
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Mensualmente la Secretaria General del Tesoro y Financiacion Internacional publicara
valores diarios del Coeficiente de Indexacion en la seccion de Deuda Publica de la pagina
www.tesoro.es.

h) Las revisiones que puedan producirse en los indices de Precios tras su publicacién
inicial no podran dar lugar a revisiones en los indices de Referencia publicados ni el cupén
pagadero o nominal actualizado calculados en base a dichos indices de Referencia.

i) Si Eurostat suspendiera permanentemente la publicacién del indice de Precios
definido en el apartado g), la Secretaria General del Tesoro y Financiacion Internacional
determinara mediante Resolucion un indice sustitutivo.

j) Siel indice de Precios no ha sido publicado con una antelacién minima de quince
dias antes de la fecha de pago para un mes t determinado, se empleara un indice
Sustitutivo para el indice de precios del mes correspondiente, calculado segun la siguiente
férmula:

IS,=IPC_, = (IPC_, /IPC

t_13)1/12

Los pagos de cupdn o principal efectuados en base al indice Sustitutivo no podran dar
lugar a revisiones en los pagos que hubiesen sido previamente establecidos.

k) En caso de producirse un cambio de base en el calculo del indice de Precios de
Consumo, la transicién entre los dos meses cuyos indices hayan sido calculados con
diferentes bases se efectuara de modo que no se altere la evolucién normal del Coeficiente
de Indexacion.

I) Devengo de intereses: El primer periodo de devengo de intereses comienza el 30
de noviembre de 2017 (incluido) y finalizara el 30 de noviembre de 2018 (excluido),
siendo esta ultima la fecha de pago. Los intereses que se devenguen con posterioridad a
la primera fecha de pago tendran vencimiento el 30 de noviembre de cada afio y se
pagaran por anualidades vencidas. No obstante, con independencia del periodo de
devengo, si cualquier fecha de pago de intereses coincidiera con un dia que no fuese una
fecha habil de liquidacién TARGET se pospondra el pago hasta la siguiente fecha habil de
liquidacion TARGET.

m) De conformidad con lo previsto en el apartado segundo del articulo primero de la
Orden de 19 de junio de 1997, las Obligaciones que se emiten tienen la calificacion de
Bonos segregables. No obstante, la autorizacidon para el inicio de las operaciones de
segregacion y reconstitucion debera aprobarse por esta Secretaria General.

4. La suscripcion de la nueva Obligacién del Estado a quince afios indexadas al
indice de Precios de Consumo armonizado ex-tabaco se efectuara por importes nominales
multiplos enteros de 1.000 euros. El pago en efectivo correspondiente al nominal suscrito,
con ingreso en la cuenta del Tesoro Publico en el Banco de Espafa, se efectuara en la
fecha de emisién y puesta en circulacion de los valores. La Secretaria General del Tesoro
y Financiacion Internacional comunicara al Banco de Espafia el nominal emitido a efectos
de su comunicacion a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion
y Liquidacién de Valores, S.A. Unipersonal, y su posterior admisién a negociaciéon en AIAF
Mercado de Renta Fija.

5. Se podran realizar operaciones de estabilizacion de precio en relaciéon con las
Obligaciones del Estado que se emiten. Estas operaciones no seran, en ningun caso, por
cuenta del Tesoro Publico.

6. Los gastos que se deriven de las operaciones descritas se imputaran a la
Seccion 06, Deuda Publica, del Presupuesto de la Administracion General del Estado.

Madrid, 11 de septiembre de 2018.—La Ministra de Economia y Empresa, P. D. (Orden
ECC/1695/2012, de 27 de julio), el Secretario General del Tesoro y Financiacion
Internacional, P. S. (Orden EIC/1300/2017, de 27 de diciembre), la Directora General del
Tesoro y Politica Financiera, Elena Aparici Vazquez de Parga.
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