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Deuda indexada del Estado. Caracteristicas generales. Mayo-2014

La Orden del Ministerio de Economia y Competitividad ECC/1/2014, de 2 de enero, (B.O.E. del 10),
establece las normas por las que se han de regir las emisiones de deuda del Estado durante el afo
2014 y enero del ano 2015, recoge las Clausulas de Accién Colectiva normalizadas y contempla la
posibilidad de realizar subastas de bonos y obligaciones del Estado cuyo capital e intereses estén
referenciados a algun indice, en la forma que indique su norma de emision.

La Orden ECC/783/2014, de 12 de mayo, (B.O.E. del 14), dispone la emision de Obligaciones del
Estado a diez afios indexadas a la inflacién mediante el procedimiento de sindicacién y establece
las caracteristicas de indexacion que conllevan este tipo de emisiones.

Caracteristicas Generales

Un bono indexado a la inflacién es similar a un bono actual del Tesoro. La uUnica diferencia es que,
su principal, (hominal que se paga en la amortizacion) y su cupon (tipo de interés que se paga
durante la vida del bono), estan indexados a la inflacion, es decir, estan multiplicados por el
coeficiente de indexacion publicado para el dia del pago.

Emisor: Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera.

Tipo de Deuda: Deuda indexada con rendimiento explicito, segun disposicion final segunda del
R.D. 1.042/2013 de 30 de diciembre.

Indexacién : indice de Precios de Consumo ex —tabaco (IPC)

Nominal minimo: 1.000 €.

Minimo de negociacién: 1000 € y multiplos enteros.

Base de Calculo: Actual / Actual ICMA), Unadjusted Following.

Segregacion de la deuda indexada: De conformidad con lo previsto en el nimero 2 de la Orden
de 10 de junio de 1997, los titulos emitidos tendran la calificacion de bonos segregables. No
obstante, la autorizacion para el inicio de las operaciones de segregacion y reconstitucion debera
aprobarse por la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera.

1. Coeficiente de indexacion.

El coeficiente de Indexacion correspondiente a una fecha de pago se aplicara a todos los flujos de
caja del bono, tanto cupones como principal y en la liquidacién de las operaciones del mercado
secundario. Este coeficiente se calculara a partir del indice de Precios de Consumo ex -tabaco
(IPC), calculado siguiendo la siguiente formula:

indice de Referencia gm
CI dm =

indice Base
Donde:
d = dia del mes de la fecha de célculo.
m = indica el mes de la fecha de célculo.

El valor posible de este coeficiente podra ser menor, igual o superior a la unidad.
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1.1. indice de Referencia: Se trata de un indice que mide la inflacién dia a dia y se calcula
diariamente por interpolacién lineal atendiendo a la siguiente formula:

IR 4m = IPCms + (IPCr-2 — IPCrg)*(d-1)/dd
Donde:
IPCn-2 = IPC del segundo mes anterior a la fecha de célculo.
IPCnm-s = IPC del tercer mes anterior a la fecha de calculo.
d = dia del mes de la fecha de calculo
dd = numero de dias del mes de la fecha de calculo
m = indica el mes de la fecha de calculo

1.2. indice Base: Es el indice de referencia en la fecha de inicio de devengo del primer cupén a
partir de la cual se calcula la inflacién acumulada a lo largo de la vida del bono.

Tanto el indice de Referencia como el Coeficiente de Indexacion se truncaran al sexto decimal y se
redondearan al quinto decimal.

Mensualmente la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera y el Banco de Espana
publicaran en su web y en el Boletin del Mercado de Deuda Publica, respectivamente, los valores
diarios del coeficiente de indexacion.

2. Pagos de cupon.

La Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera hara publico mediante Orden en el Boletin
Oficial del Estado el cupén real anual y el cupon corrido en la fecha de emision y el cupén pagadero
anualmente antes de su vencimiento.

2.1. El cupdn real es un porcentaje fijo del principal y permanece fijo a lo largo de la vida del bono.

2.2. El cupdn corrido se expresara en tanto por ciento del nominal y se calculara segun la
siguiente expresion:

Cupdn corrido = Cupodn real * dc / dt
Donde:
dc son los dias transcurridos desde la fecha de inicio de devengo del cupén a la fecha de
emision.
dt son los dias del periodo de devengo del cupon.

2.3. El cupon pagadero anualmente, se expresa en tanto por ciento del nominal y se calculara
segun la siguiente expresion:

Cupdn pagadero gm = Cupédn real * Cl gm
Donde:
d indica el dia del mes de la fecha de calculo.
m indica el mes de la fecha de célculo.
Cl 4m es el coeficiente de indexacién aplicable a la fecha de liquidacién, calculado segun lo
dispuesto en el apartado 1 anterior.

El valor del cupdn pagadero podra ser menor, igual o superior al cupén real, dependiendo de cual
es el valor del coeficiente de indexacién aplicado.

La cifra resultante de multiplicar el cupdn pagadero por el nominal se redondeard al céntimo mas
cercano para determinar el importe a pagar.
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‘ 3. Amortizacion de la Deuda Indexada.

El importe a reembolsar en la fecha de amortizacién se calculara multiplicando el saldo nominal por
el coeficiente de indexacion aplicable a la fecha de su vencimiento.

Efectivo de amortizacion = Sn  * Clgnm
Donde:
Sn indica el saldo nominal.

Cl 4m es el coeficiente de indexacion de la fecha de amortizacion, calculado segun lo dispuesto
en el apartado 1 anterior.

En el caso de que el indice de Referencia correspondiente a la fecha de vencimiento fuera inferior al
Indice Base, el importe efectivo de la amortizacion seria igual al importe del saldo nominal que
amortiza.

4. Revision, sustitucion y cambio de base del indice

4.1. Revisiones del indice: 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
cupon pagadero calculados en base a dichos indices de referencia.

Si se suspendiera permanentemente la publicacién del indice de precios definido en el apartado 1,
la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera determinara mediante Resolucién un indice
sustitutivo.

4.2. indice Sustitutivo: Si el 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 mes correspondiente, calculado segun la siguiente férmula:

ISt = IPCt.1*(IPCt.1/ IPCr43)"12

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

4.3. Cambio de base: 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 efectuard de modo que no se altere la evolucion normal del Coeficiente de Indexacion.

5. Liquidacién de operaciones en el mercado secundario

La deuda indexada cotizara en el mercado secundario por su valor real siendo preciso para obtener
el precio de liquidacion realizar el siguiente calculo:

Precio liquidacion = (cotizacion real + cupon corrido) * Cl gm
Donde:
Cl am es el coeficiente de indexacién de la fecha de liquidacién, calculado segun lo
dispuesto en el apartado 1 anterior.

Para cualquier aclaracion sobre el contenido de esta nota, pueden dirigirse al teléfono 91 338 51 61,
de la Unidad de Emision de Deuda.

Madrid, 16 de mayo de 2014
LA DIRECTORA DEL DEPARTAMENTO



