
Orden de 19 de mayo de 1987 que desarrolla el Real Decreto 
505/1987, de 3 de abril, por el que se dispuso la creación de un 
sistema de anotaciones en cuenta para la Deuda del Estado y por la 
que se delegan determinadas competencias en el Director general 

del Tesoro y Política Financiera.
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TEXTO CONSOLIDADO
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El Real Decreto 505/1987, de 3 de abril, al amparo de lo dispuesto en el número 4 del 
artículo 38, de la Ley 21/1986, de 26 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado 
para 1987 y en los artículos 101 y 102 de la Ley 11/1977, de 4 de enero, General 
Presupuestaria, dispuso la creación de un sistema de representación de la Deuda del Estado 
en anotaciones en cuenta, estableciendo en su disposición adicional que dicho sistema sería 
también de aplicación a la Deuda del Tesoro, si bien su extensión a los pagarés del Tesoro 
no se produciría hasta que el Ministro de Economía y Hacienda lo decidiera a la vista de la 
experiencia adquirida.

El Real Decreto citado atribuye al Ministro de Economía y Hacienda, además de 
determinadas competencias de carácter no normativo, ciertas facultades de regulación 
dirigidas a completar y posibilitar la debida aplicación de lo dispuesto en el mismo. Así, por 
destacar algunas de dichas facultades, se le habilita expresamente para establecer los 
requisitos y las condiciones de funcionamiento a que han de comprometerse las Entidades 
interesadas en acceder a la condición de titular directo de cuentas en la Central de 
Anotaciones o de Entidad gestora (artículos 4.º y 6.º y números 4 y 5 del artículo 12); para 
regular la transformación de la modalidad de representación de la Deuda del Estado 
(números 1 y 2 del artículo 12); para determinar los registros que deben llevar las Entidades 
gestoras (número 6 del artículo 12); para regular e imponer, en su caso, limitaciones a las 
operaciones realizadas en el mercado secundario encomendado a las Entidades gestoras 
(número 7 del artículo 12 y artículo 8.º). Finalmente, se autoriza al Ministro de Economía y 
Hacienda para que establezca o adapte los procedimientos de gestión de la Deuda a las 
características de la representada en anotaciones en cuenta y, en general, para que dicte 
cuantas disposiciones sean precisas y medidas resulten necesarias en orden a la ejecución 
del mencionado Real Decreto 505/1987 (números 11 y 12 del artículo 12).

Conviene advertir que la novedad del sistema y las cuestiones que sin duda planteará su 
aplicación hacen tener presente a este Ministerio que la regulación contenida en esta Orden 
no tiene una vocación de inamovilidad y absoluta permanencia en todos sus aspectos. La 
experiencia puede aconsejar, en un plazo razonable, introducir modificaciones diversas, 
como la ampliación de los sujetos que puedan acceder a la condición de titular de cuentas 
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en la Central o de Entidad gestora o el establecimiento de procedimientos distintos a los 
previstos para la canalización de las operaciones entre los referidos sujetos.

Análogas razones a las expuestas, unidas a la conveniencia de posibilitar una respuesta 
ágil a las necesidades que puedan derivar de la implantación del sistema aconsejan, de una 
parte, tomar en consideración el conocimiento de los mercados financieros y la experiencia 
en la supervisión y control de las Entidades de depósito del Banco de España, atribuyéndole 
las facultades a que se refiere el número 9 del artículo 12 del Real Decreto y, por otra parte, 
delegar en el Director general del Tesoro y Política Financiera diversas competencias 
previstas en el mismo.

En virtud de lo anterior, he tenido a bien disponer.

CAPÍTULO I

Deuda del Estado representada en anotaciones en cuenta

Artículo 1.  Formalización de la Deuda del Estado en anotaciones en cuenta.

1. Estará representada en anotaciones en cuenta la Deuda del Estado en cuyas 
condiciones de emisión así se determine expresamente.

2. Igualmente, podrán estar representadas en anotaciones en cuenta las emisiones de 
Deuda del Estado realizadas con anterioridad a la entrada en vigor de esta Orden, incluidas 
en la relación contenida en su disposición adicional primera.

3. Cuando una emisión de Deuda del Estado pueda formalizarse tanto en anotaciones en 
cuenta como en títulos valores, los titulares de Deuda del Estado podrán optar entre la 
inclusión en el sistema de anotaciones o la formalización de sus derechos en títulos-valores. 
Los titulares de Deuda del Estado podrán ejercitar dicha opción tanto en el momento de la 
emisión como a lo largo de la vida de la misma, con sujeción a lo previsto en el artículo 15 de 
esta Orden.

4. Lo dispuesto en la presente Orden será aplicable íntegramente a la Deuda del Tesoro, 
con excepción de los pagarés del Tesoro. No obstante, las emisiones previstas en el número 
2 del artículo 11 del Real Decreto 505/1987, de 3 de abril, se representarán exclusivamente 
en anotaciones en cuenta, sin que les sea de aplicación lo previsto en el número 3 anterior.

CAPÍTULO II

Titulares de cuentas en la Central de anotaciones

Artículo 2.  Acceso a la titularidad de cuentas en la Central.

1. Podrán adquirir y mantener Deuda Pública representada en anotaciones en cuenta, en 
las cuentas abiertas a nombre propio en la Central de Anotaciones, además del Banco de 
España, las Entidades e intermediarios financieros que pertenezcan a alguno de los grupos 
que se relacionan en el número siguiente.

La Administración General del Estado, actuando a través del Tesoro Público, y la 
Tesorería General de la Seguridad Social tendrán reconocida en todo caso la condición de 
titular de cuentas en la Central de Anotaciones de Deuda del Estado.

Los Organismos públicos de la Administración General del Estado podrán acceder a la 
condición de titular de cuentas en nombre propio en la Central de Anotaciones de Deuda del 
Estado siguiendo el procedimiento establecido en el número 3 de este artículo.

La participación en el Mercado de Deuda Pública en Anotaciones se desarrollará con 
sujeción a las normas de funcionamiento de dicho mercado y a las establecidas para la 
liquidación de efectivo en TARGET2-Banco de España.

2. Para ser titular de cuentas a nombre propio en la Central de Anotaciones será 
necesario contar con unos recursos propios de, al menos, 200 millones de pesetas y 
pertenecer a alguna de las siguientes categorías de Entidades:

a) Instituto de Crédito Oficial.
b) Entidades de crédito de capital público estatal.
c) Bancos privados.
d) Cajas de Ahorro Confederadas.
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e) Confederación Española de Cajas de Ahorro.
f) Cooperativas de crédito.
g) Sociedades mediadoras del mercado de dinero.
h) Sociedades de valores.
i) Entidades de financiación.
j) Sociedades de arrendamiento financiero.
k) Sociedades de crédito hipotecario.
l) Fondos de regulación del mercado hipotecario.
m) Sociedades de garantía recíproca.
n) Sociedades mixtas de segundo aval.
o) Sociedades y Fondos de inversión mobiliaria y Fondos de inversión en activos del 

mercado monetario.
p) Entidades de seguros.
q) Fondos de garantía de depósitos en Entidades de crédito.
r) Consorcio de Compensación de Seguros.
s) Organismos financieros internacionales de los que España sea miembro.
t) Bancos Centrales de países pertenecientes al Fondo Monetario Internacional.
u) Las empresas de servicios de inversión y las entidades de crédito autorizadas en otro 

Estado miembro de la Unión Europea, siempre que, además de cumplir los requisitos para 
operar en España previstos en el capítulo cuarto del título V de la Ley 37/1998, que reforma 
la Ley del Mercado de Valores, en la autorización dada por las autoridades de su país de 
origen se les faculte para prestar los servicios de titular de cuenta en el sistema de 
anotaciones en cuenta de su Deuda del Estado.

v) Las empresas de servicios de inversión y las entidades de crédito autorizadas en otro 
Estado que no sea miembro de la Unión Europea, siempre que, además de cumplir los 
requisitos para operar en España previstos en el capítulo cuarto del título V de la Ley 
37/1998, que reforma la Ley del Mercado de Valores, en la autorización dada por las 
autoridades de su país de origen se les faculte para prestar los servicios de titular de cuenta 
en el sistema de anotaciones en cuenta de su Deuda del Estado.

u) Fondo de Garantía de Inversiones.
Para la determinación de las Entidades comprendidas en los apartados b), c), d), f), g), 

h), i), j), k), l), m), n), o) y p) se estará a lo que resulte de los correspondientes registros a 
cargo del Banco de España, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, de la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera y de la Dirección General de Seguros.

3. El acceso a la titularidad de cuentas a nombre propio en la Central deberá solicitarse 
mediante el oportuno escrito presentado en el Banco de España, que comunicará a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores la recepción de solicitudes de las Entidades a 
que se refieren las letras h) y o), y a la Dirección General de Seguros las que se refieren a la 
letra p) del número anterior. Dicho escrito estará suscrito por persona con poder bastante 
para obligar a la Entidad, lo que será debidamente acreditado. El Banco de España remitirá 
las solicitudes presentadas, junto con su informe, a la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera, que procederá, en su caso, al otorgamiento de la condición de titular de cuentas 
en la Central, comunicándoselo al Banco de España. Éste mantendrá un Registro Público de 
las presentes Entidades.

4. Los titulares de cuentas en la Central de Anotaciones estarán sujetos a cuantas reglas 
y condiciones tenga establecidas el Banco de España respecto de la utilización del Servicio 
Telefónico del Mercado de Dinero.

Artículo 3.  Operaciones de los titulares de cuentas en la Central de Anotaciones.

1. Las Entidades que, conforme a lo dispuesto en los números 1, 2 y 3 del artículo 
anterior hayan accedido a la titularidad de cuenta en la Central de Anotaciones, podrán 
realizar operaciones sobre Deuda Pública representada en anotaciones en cuenta de su 
propia cartera a través de dicha Central, siempre que tales operaciones estén admitidas de 
conformidad con lo dispuesto en el número 4 del artículo 5.º del Real Decreto 505/1987, de 3 
de abril, y en el número 2 del artículo 16 de esta Orden.
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2. Las operaciones sobre Deuda Pública a que se refiere el número 1 anterior deberán 
ser ordenadas, realizadas y liquidadas a través del Servicio Telefónico del Mercado de 
Dinero del Banco de España.

Artículo 4.  Compensación y liquidación de operaciones entre titulares de cuentas en la 
Central.

1. En las cuentas de valores abiertas en la Central de anotaciones se asentarán los 
movimientos producidos por operaciones de suscripción, amortización, transformación o 
negociación de la Deuda del Estado anotada, reflejándose en las mismas, igualmente, la 
constitución de derechos de garantía u otros que determinen la inmovilización de los saldos 
correspondientes.

2. Las contrapartidas de efectivo de los anteriores movimientos, así como las 
liquidaciones de intereses o de cualquier derecho económico que derive de la titularidad de 
los saldos de valores, serán objeto de cargo o abono en las cuentas corrientes de efectivo en 
el Banco de España designadas al efecto por los titulares de las cuentas de valores en la 
Central de anotaciones.

3. De acuerdo con lo previsto en el número 3 del artículo 5.º del Real Decreto 505/1987, 
de 3 de abril, la Central de anotaciones podrá denegar el asiento de las operaciones de 
suscripción o de compraventa, en sus diversas modalidades, de Deuda del Estado, cuando 
la cuenta de efectivo correspondiente no presente saldo suficiente para efectuar en la misma 
el cargo simultáneo del impone de la operación.

CAPÍTULO IIL

Entidades gestoras

Artículo 5.  Acceso a la condición de Entidad gestora.

1. Las Entidades gestoras llevarán las cuentas de quienes no estén autorizados a operar 
a través de la Central de Anotaciones, y mantendrán en ésta una cuenta global que 
constituirá en todo momento la contrapartida exacta de aquellas cuentas. Las Entidades 
gestoras, con la excepción de las Agencias de valores, podrán ostentar la condición 
adicional de titulares de cuenta a nombre propio en la Central de Anotaciones. Dicha 
condición adicional será obligatoria para que las Entidades gestoras puedan actuar con sus 
comitentes ofreciendo contrapartidas en nombre propio.

Se denominarán ‘‘Entidades gestoras con capacidad plena’’ aquellas entidades 
autorizadas a realizar todo tipo de operaciones con sus comitentes y que ostenten la 
condición adicional de titular de cuentas a nombre propio en la Central de Anotaciones, de 
acuerdo con lo establecido en el número 4; y ‘‘Entidades gestoras con capacidad 
restringida’’, aquéllas autorizadas a llevar a cabo con sus comitentes únicamente las 
operaciones a que se refiere el número 11 del artículo 10.

2. La condición de Entidad gestora podrá ser otorgada por el Ministro de Economía y 
Hacienda, a propuesta del Banco de España y previo informe de la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores, a aquellas Entidades que pertenezcan a alguna de las siguientes 
categorías:

a) Sociedades de valores y Agencias de valores.
b) Bancos, Cajas de Ahorro, incluida la Confederación Española de Cajas de Ahorro, 

Instituto de Crédito Oficial y Entidades de crédito de capital público estatal.
c) Cooperativas de crédito.
d) Sociedades mediadoras del Mercado de Dinero.
3. El acceso a la condición de Entidad gestora y su mantenimiento exigirá la 

concurrencia de los siguientes requisitos en las Entidades:
a) Que cuenten con un capital o dotación social mínimos desembolsados de 150 

millones de pesetas, y, posteriormente, con unos niveles mínimos de recursos propios 
proporcionados al volumen de actividad y a los riesgos asumidos, de acuerdo con su 
normativa específica.
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b) Reconocida honorabilidad comercial o profesional en todos los miembros de su 
Consejo de Administración, que habrá de contar como mínimo con tres miembros, así como 
en sus Directores generales y asimilados.

c) Que ninguno de los miembros de su Consejo de Administración, así como ninguno de 
sus Directores generales o asimilados, haya sido declarado en quiebra o concurso de 
acreedores sin haber sido rehabilitado, se encuentre procesado o tenga antecedentes 
penales por delitos de falsedad contra la Hacienda Pública, de infidelidad en la custodia de 
documentos, de violación de secretos, de malversación de caudales públicos, de 
descubrimiento y revelación de secretos contra la propiedad o esté inhabilitado, penal o 
administrativamente, para ejercer cargos públicos o de administración o dirección de 
Entidades financieras.

d) Que la mayoría de los miembros de su Consejo de Administración cuente con 
conocimientos y experiencias adecuados en materias relacionadas con el Mercado de 
Valores.

e) Que se comprometan a contar con una organización y unos medios personales y 
materiales técnicamente adecuados al carácter y volumen de la actividad que vayan a 
desarrollar y cumplan efectivamente este compromiso. La Entidad solicitante deberá 
acreditar suficientemente que está en situación de cumplir tal compromiso desde el primer 
momento. Con el fin de asegurar un buen nivel de funcionamiento y de supervisión del 
sistema, el Banco de España podrá definir los requisitos de organización con que deberán 
contar las Entidades gestoras, y los medios personales y materiales mínimos que deberán 
tener a su disposición, según sean con capacidad plena o restringida, requisitos y medios a 
los que deberá referirse la citada acreditación.

Para apreciar la concurrencia de los requisitos a que se refieren las anteriores letras b) y 
d), se estará a lo dispuesto en las letras g) e i) del artículo 2.º del Real Decreto 276/1989,de 
22 de marzo, sobre Sociedades y Agencias de valores.

4. Las Entidades gestoras, con la sola excepción de las Agencias de valores, podrán ser, 
además, titulares de cuenta a nombre propio en la Central de Anotaciones, mediando la 
correspondiente autorización del Ministro de Economía y Hacienda, a propuesta del Banco 
de España y previo informe de la Comisión Nacional del Mercado de Valores. La cifra de 
capital social mínimo desembolsado de que deberán disponer será de 750 millones de 
pesetas.

Las Agencias de valores sólo podrán adquirir o mantener por cuenta propia Deuda 
Pública Anotada a través de otra Entidad gestora, con capacidad plena o restringida.

5. Las Entidades que pretendan obtener la condición de Entidad gestora presentarán la 
correspondiente solicitud en el Banco de España, especificando si desean operar con sus 
comitentes en régimen de capacidad plena o de capacidad restringida. En el supuesto de 
Entidades con capacidad plena, en el mismo Expediente deberán solicitar la titularidad de 
cuentas a nombre propio. Obtenido en el expediente el preceptivo informe de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores, se elevará por el Banco de España la oportuna propuesta 
de resolución al Ministro de Economía y Hacienda, a través de la Dirección General del 
Tesoro y Política Financiera. El otorgamiento de la condición de Entidad gestora será 
comunicado por este Centro directivo a la Central de Anotaciones.

6. La condición de Entidad gestora podrá ser denegada, particularmente, a las Entidades 
solicitantes que, perteneciendo a alguna de las categorías contempladas en las letras b) y d) 
del anterior número 2, formen parte del mismo grupo que otra de tales Entidades que ya 
hubiese obtenido con anterioridad dicha condición, siempre que resulte aconsejable no 
incrementar el número de Entidades gestoras para garantizar un adecuado nivel de 
funcionamiento y supervisión del sistema.

7. El otorgamiento de la condición de Entidad gestora será objeto de publicación en el 
‘‘Boletín Oficial del Estado’’. El Banco de España mantendrá un registro de Entidades 
gestoras.

Artículo 6.  Obligaciones de información a la Central de anotaciones.

1. Las Entidades gestoras deberán comunicar a la Central de anotaciones la información 
que, de acuerdo con lo establecido en el número 9 del artículo 12 del Real Decreto 
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505/1987, y en esta Orden, establezca el Banco de España en relación con los saldos 
agregados sus comitentes incluidos en las cuentas a su nombre en la Central.

2. Con el fin de garantizar la coherencia de los registros individualizados de las 
Entidades gestoras con los saldos agregados de terceros comunicados a la Central y facilitar 
la supervisión estadística y funcional del sistema, dichas Entidades comunicarán, con la 
periodicidad y en la forma que el Banco de España establezca, información detallada sobre 
las operaciones realizadas en el período de referencia y sobre las condiciones de 
negociación.

3. Las tarifas que establezcan las Entidades gestoras para sus operaciones con sus 
comitentes por Deuda representada en anotaciones en cuenta, o por servicios prestados a 
sus clientes en relación con la misma, así como sus modificaciones, habrán de comunicarse 
a la Central de anotaciones previamente a su aplicación.

Artículo 7.  Registros a mantener por las Entidades gestoras.

1. Las Entidades Gestoras mantendrán permanentemente actualizados los registros 
correspondientes a sus saldos de terceros, con identificación de sus titulares por nombre y 
apellidos o razón social, número de identificación fiscal y domicilio, datos de la emisión, 
saldos nominales, condiciones de adquisición, situación jurídica y, en su caso, compromisos 
de reventa.

No obstante lo anterior, de acuerdo con lo previsto en el artículo 109 de la Ley 24/1988, 
del Mercado de Valores y en el artículo 6.º, 2, del Real Decreto 338/1990, de 9 de marzo, por 
el que se regula la composición y la forma de utilización del número de identificación fiscal, 
así como en la disposición adicional primera de la Ley 14/1985, de Régimen Fiscal de 
determinados Activos Financieros, y en los artículos 21.2, y 23 del Real Decreto 2027/1985, 
de 23 de octubre, que la desarrolla, en el caso de los Pagarés del Tesoro las Entidades 
Gestoras, que aplicarán los procedimientos internos de control que tengan voluntariamente 
establecidos con el fin de conocer la identidad de sus potenciales clientes y, en su caso, la 
finalidad de las operaciones que les soliciten o encomienden, no precisarán sin embargo 
registrar el número de identificación fiscal de quienes efectivamente adquieran la condición 
de titular de Pagarés del Tesoro, pudiendo sustituir sus datos identificativos por 
procedimientos de codificación que garanticen tanto la seguridad del sistema como los 
derechos de los titulares.

2. La suma de los saldos de valores anotados en el conjunto de registros a favor de sus 
comitentes que, para cada emisión, mantenga la Entidad gestora habrá de coincidir, en cada 
fecha, con el saldo agregado de terceros comunicado a la Central de Anotaciones 
correspondiente a la emisión.

3. La llevanza de los registros se hará con arreglo a los formatos que establezca el 
Banco de España.

Artículo 8.  Obligación de expedición de resguardos.

1. Las Entidades Gestoras deberán extender y entregar resguardos acreditativos de la 
formalización de la anotación en cuenta a nombre del titular de los derechos. Dichos 
resguardos deberán estar codificados de modo que se garantice la correspondencia con los 
registros de la Entidad Gestora expedidora de los mismos. Los resguardos no serán 
representativos del valor, ni transmisibles, ni negociables, y sólo acreditarán la formalización 
de la anotación y su identificación. La Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
establecerá las especificaciones que deben cumplir estos resguardos.

2. A propuesta de las Entidades Gestoras, previo informe del Banco de España, la 
Dirección General del Tesoro y Política Financiera homologará los modelos de resguardos, 
siempre que cumplan los requisitos y especificaciones que se establezcan, garanticen el 
buen funcionamiento del sistema y aseguren la defensa de los intereses de los inversores.

Artículo 9.  Obligaciones con los clientes.

1. Las Entidades gestoras gestionarán, como comisionistas por cuenta de quienes no 
puedan ser titulares directos de cuentas en la Central de anotaciones, la suscripción, 
mantenimiento, canje, conversión y reembolso de la Deuda representada en anotaciones en 
cuenta, así como el ejercicio de los demás derechos que correspondan a los tenedores. Las 
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Entidades gestoras facilitarán, además, a sus clientes la negociación en el mercado 
secundario de sus saldos de Deuda representada en anotaciones en cuenta en los términos 
previstos en el artículo siguiente.

2. Las Entidades gestoras, a petición de sus comitentes, procederán al desglose y, en su 
caso, al bloqueo de saldos a efectos de la constitución sobre los mismos de derechos que 
afecten a su fungibilidad o exijan su individualización e identificación y a la expedición, si es 
precisa, de la correspondiente certificación. Asimismo, darán curso a la Central de 
anotaciones de la información pertinente.

3. Sin perjuicio de la expedición del resguardo al que se refiere el artículo anterior, las 
Entidades gestoras facilitarán a sus clientes documentos acreditativos de los saldos que 
mantengan por cuenta de aquéllos en sus cuentas en la Central de anotaciones.

4. Las Entidades gestoras facilitarán la transferencia entre ellas de los saldos de 
anotaciones de Deuda de sus comitentes, quienes, a estos efectos, podrán dar la orden de 
transferencia tanto a la Entidad que deba realizarla como a la Entidad destinataria. La 
transferencia será realizada por los procedimientos y en los plazos que establezca el Banco 
de España, como gestor de la Central de anotaciones, y se hará efectiva una vez 
comprobada la existencia de saldo. Dichos plazos no podrán exceder de siete días hábiles 
desde la presentación de la orden por el comitente.

5. En virtud de lo dispuesto en el número 9 del artículo 12 del Real Decreto 505/1987, y 
en el artículo siguiente de esta Orden, el Banco de España establecerá los términos en que 
las Entidades gestoras expondrán a la vista de los clientes y mantendrán a su disposición:

a) Las tarifas de comisiones aplicables por servicios.
b) Las condiciones de negociación de Deuda representada en anotaciones en cuenta, 

especificando precios de compra y venta, así como plazos de liquidación, fechas valor y, en 
general, cuantas circunstancias sean precisas para que el cliente valore con exactitud sus 
obligaciones y derechos.

c) Las informaciones que determine el Banco de España referentes sea a la propia 
Entidad, sea al conjunto del sistema.

Artículo 10.  Operaciones de compreventa en el mercado secundario encomendadas a las 
Entidades gestoras.

1. Las Entidades gestoras, en sus relaciones con sus comitentes, podrán realizar o 
gestionar las siguientes operaciones:

a) Operaciones de compraventa simple al contado.
b) Operaciones de compraventa simple a plazo.
c) Operaciones de compraventa con pacto de recompra en fecha fija.
d) Operaciones de compraventa con pacto de recompra a la vista.

2. Las Entidades gestoras podrán actuar en tales operaciones:

a) Ofreciendo contrapartidas en nombre propio.
b) Como meros comisionistas en nombre de terceros, buscando contrapartidas en el 

mercado.
c) Realizando las anotaciones pertinentes por orden conjunta de las partes contratantes.
Las Entidades gestoras que decidan prestar a los titulares de cuentas el servicio de 

registro de las operaciones de Deuda anotada que estos últimos efectúen con terceros, 
deberán comunicarlo a la Central de Anotaciones juntamente con la tarifa que vayan a 
aplicar por la prestación de dicho servicio; en la citada comunicación, la Entidad gestora se 
comprometerá, en cualquier caso, a respetar la relación entre el titular de cuentas y terceras 
personas.

El traspaso de los valores objeto de la operación desde el titular de cuentas a la Entidad 
gestora y el registro de dicha operación por parte de esta última se efectuarán de 
conformidad con las normas de la Central de Anotaciones.

El resguardo que, en cumplimiento del artículo 8.º, expida la Entidad gestora, reflejará la 
situación anteriormente descrita mediante la expresión ‘‘por orden de...’’ referida al titular de 
cuentas, quien vendrá obligado a facilitar a la Entidad gestora todos los datos necesarios 
para que ésta pueda mantener su registro de terceros, de acuerdo con el artículo 7.º.
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3. Se considerarán operaciones de compraventa simple al contado, aquéllas en que se 
determine, en el momento de la contratación, la emisión objeto de la operación y se estipulen 
las condiciones en que se realizará la transacción, que incluirán la transmisión del valor 
antes del quinto día hábil siguiente al de contratación. Cuando no se especifique fecha de 
transmisión, se entenderá por estipulada la fecha hábil siguiente a la de contratación.

4. Se considerarán operaciones de compraventa simple a plazo, aquéllas en que la 
transmisión del valor se efectúe en alguna fecha posterior a las cinco hábiles siguientes a la 
de contratación.

5. Se considerarán operaciones de compraventa con pacto de recompra en fecha fija, 
aquéllas en que se determine, en el momento de la contratación, además de la emisión 
objeto de la operación, los precios de ambas compraventas y las fechas para las 
transmisiones de valores. Las fechas que se estipulen para la transmisión de valores en la 
compraventa inicial se establecerán con las condiciones señaladas en el número 3, anterior. 
El precio de la recompra podrá, alternativamente, estipularse en el momento de la 
contratación, o bien referirse en dicho acto al tipo de interés resultante de la aplicación de un 
diferencial preestablecido, positivo o negativo, al valor que presente, en la fecha de 
ejecución de la compraventa inicial, algún tipo de interés de referencia.

6. Se considerarán operaciones de compraventa con pacto de recompra a la vista 
aquellas que se concierten en las condiciones a que se refiere el número anterior e incluyan, 
además, una opción en favor del comprador-vendedor para exigir la recompra anticipada 
durante el período que medie entre ambas compraventas, en las condiciones que queden 
también determinadas en el momento de la contratación. Dichas condiciones se fijarán de 
manera que la rentabilidad interna de la adquisición temporal de la deuda sea la acordada, 
cualquiera que sea el momento en que se ejercite la opción. La recompra anticipada se 
ordenará con un preaviso mínimo de un día sobre la fecha de transmisión de los valores.

7. La documentación que acredite ante el comitente la contratación deberá identificar si 
la operación realizada por la Entidad gestora se ha atendido actuando ésta en nombre propio 
o, por el contrario, actuando como comisionista en nombre de tercero. En este último caso, 
dicha documentación deberá recoger los términos de la orden, la fecha de la operación, el 
coste para la Entidad gestora y las comisiones aplicadas al comitente.

8. Las Entidades gestoras que deseen ofrecer contrapartidas en nombre propio a las 
órdenes que reciban de sus clientes, deberán cotizar públicamente cambios comprador y 
vendedor de las emisiones en que estén dispuestas a operar. A dichos cambios, la Entidad 
gestora estará obligada a realizar las operaciones que propongan sus clientes, siempre que 
no excedan de 5.000.000 de pesetas nominales; a estos efectos, se acumularán todas las 
propuestas por cada cliente.

9. En el caso de las operaciones previstas en la letra c) del número 2 anterior, no será de 
aplicación lo dispuesto en los números 7 y 8 precedentes. Las Entidades gestoras que 
gestionen dichas operaciones quedan obligadas a velar por que éstas se ajusten a lo 
previsto en la presente Orden y a los términos convenidos por las partes contratantes.

10. La transmisión de los valores en las operaciones previstas en el número 1, anterior, 
se tendrá por realizada, a tenor de lo dispuesto en el número 1 del artículo 8.º y en el 
número 4 del artículo 6.º del Real Decreto 505/1987, una vez que la Entidad gestora 
actualice sus registros de saldos y comunique, en las condiciones previstas en las normas 
de funcionamiento de la Central de anotaciones, los saldos de sus comitentes resultantes 
tras la actualización de los registros.

11. Las referencias contenidas en los números anteriores de este artículo sólo se 
aplicarán en toda su extensión a las Entidades gestoras con capacidad plena. En sus 
relaciones con sus comitentes, las Entidades gestoras con capacidad restringida podrán 
realizar o gestionar todas las operaciones descritas en el número 1 de este artículo, 
actuando como meros comisionistas en nombre de terceros, buscando contrapartida en el 
mercado, o realizando las anotaciones pertinentes por orden conjunta de las partes 
contratantes, pudiendo, cuando ostenten la condición adicional de titulares de cuenta a 
nombre propio en la Central de Anotaciones, ofrecer contrapartida en nombre propio sólo en 
operaciones de compraventa simple al contado.
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Artículo 11.  Contabilización por las Entidades gestoras.

Las Entidades gestoras habrán de ajustar la contabilización de las anotaciones en 
cuenta de Deuda del Estado, tanto perteneciente a la cartera propia como a los saldos de 
terceros, y la de los procesos de negociación, compensación y liquidación de operaciones 
sobre la misma, en lo que se refiere a los movimientos de valores o de efectivo, a las normas 
que establezca el Banco de España en su calidad de gestor de la Central de anotaciones y 
supervisor de sistema.

CAPÍTULO IV

Sistemas de compensación y liquidación entre Entidades gestoras y régimen 
específico de las Bolsas Oficiales de Comercio

Artículo 12.  Sistemas de compensación y liquidación entre Entidades gestoras.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el número 7 del artículo 6.º del Real Decreto 
505/1987, las Entidades gestoras podrán, con autorización del Ministro de Economía y 
Hacienda, establecer sistemas que faciliten la compensación de los movimientos de valores 
y de efectivo que deriven de la liquidación de operaciones cruzadas entre las Entidades 
gestoras asociadas a los mismos por operaciones realizadas, bien sea por cuenta propia, 
bien sea por cuenta de sus comitentes.

2. A tal fin, quien promueva el sistema presentará en el Banco de España el 
correspondiente proyecto acompañado de una Memoria. El Banco de España remitirá el 
proyecto y la Memoria con su informe a la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera, que lo elevará a la aprobación del Ministro.

3. Los Estatutos de estos sistemas reflejarán la obligación de remitir al Banco de 
España, como supervisor del sistema, la información, periódica u ocasional, que solicite y de 
cumplir las reglas de publicidad de sus operaciones que aquél establezca. Asimismo, 
contendrán previsiones suficientes, a juicio de este Ministerio para la cobertura de posibles 
fallidos en operaciones entre Entidades asociadas cuya compensación y liquidación se 
canalice por el sistema.

4. Los sistemas de compensación a que se refiere este artículo comunicarán a la Central 
de anotaciones previamente a su aplicación las tarifas que rijan entre aquéllos y las 
Entidades gestoras integradas en los mismos y sus modificaciones.

Artículo 13.  Régimen especifico de las Bolsas de Valores.

1. Las Bolsas de Valores, de conformidad con lo establecido en el artículo 7 del Real 
Decreto 505/1987, organizarán un régimen específico de negociación, compensación y 
liquidación de operaciones sobre anotaciones en cuenta de Deuda Pública, que estará sujeto 
a la aprobación del Ministerio de Economía y Hacienda. A tal efecto, presentarán en el 
Banco de España el correspondiente proyecto, acompañado de una Memoria. El Banco de 
España remitirá el proyecto y la Memoria con su informe a la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera, que lo elevará a la aprobación.

2. El régimen específico a que se refiere el número anterior deberá contemplar un 
sistema que identifique las operaciones realizadas en su seno y que se corresponda con los 
registros de las Entidades adheridas, quienes harán seguir a sus clientes los resguardos 
correspondientes.

3. Serán miembros del sistema bursátil las Sociedades y Agencias de Valores y Bolsa 
que ostenten la condición adicional de Entidad gestora. Podrán ser Entidades adheridas las 
Entidades gestoras en cualquiera de sus modalidades y los titulares de cuentas que cumplan 
las exigencias materiales y formales que comporta la adhesión al régimen aprobado. Estas 
Entidades y titulares adheridos participarán en los procesos de compensación y liquidación, 
introduciendo al efecto los oportunos controles contables de las operaciones que se efectúen 
bajo este régimen específico.

4. Las Entidades gestoras adheridas podrán negociar sus saldos de terceros a través de 
los miembros del sistema bursátil a que se refiere el número anterior. El resultado de dicha 
negociación dará lugar a los procesos de altas y bajas en los saldos del sistema bursátil, y a 
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los traspasos correspondientes de o hacia el mismo, en función de que la Entidad en cuya 
cuenta de terceros vayan a permanecer los mencionados saldos sea o no miembro del 
citado sistema.

5. El Ente coordinador del sistema específico bursátil comunicará diariamente a la 
Central de Anotaciones el resultado de la negociación efectuada en él, así como los saldos 
de terceros, desglosados por emisiones, de las Entidades miembros del citado sistema.

CAPÍTULO V

Central de anotaciones

Artículo 14.  Régimen de funcionamiento de la Central.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el número 9 del artículo 12 del Real Decreto 
505/1987, la Central de anotaciones en cuenta de Deuda del Estado, funcionará con arreglo 
al régimen que para la misma establezca el Banco de España y que se extenderá a sus 
relaciones no sólo con los titulares de cuentas en la Central, sino también con los sistemas 
bursátil o de compensación a que se refiere el capítulo IV de esta Orden y con los demás 
titulares de deuda en anotaciones en cuenta.

2. Dicho régimen especificará las normas con arreglo a las que las mencionadas 
relaciones han de producirse, estableciendo horarios, frecuencia, procedimiento, medios y 
contenido de las comunicaciones entre los distintos integrantes del sistema y la Central, así 
como las restricciones a que puedan estar sujetas.

Artículo 15.  Gestión de la Deuda en anotaciones en cuenta.

1. La Central de anotaciones efectuará las anotaciones y demás actuaciones precisas 
para llevar a cabo los procesos de emisión, conversión y amortización de la Deuda del 
Estado representada en anotaciones en cuenta, así como las necesarias para el ejercido de 
los derechos económicos de los titulares de las mismas.

2. Para el cobro de intereses y en el caso de amortización mediante reembolso, la 
Central de anotaciones presentará en la Dirección General del Tesoro y Política Financiera 
la factura pertinente para el conjunto de la emisión representada en anotaciones entre los 
días hábiles decimonoveno y décimo anteriores a la fecha de vencimiento de la emisión de 
que se trate, y abonará en esta última fecha los importes correspondientes en las cuentas de 
efectivo señaladas al efecto en el Banco de España por los titulares de cuentas de valores 
en la Central de anotaciones o por las Entidades gestoras, quienes los harán seguir a sus 
comitentes. En los casos de conversión la factura se presentará en el período que se fije en 
la disposición que la regule.

En todos los casos, la factura oficial habrá de ir acompañada por certificación del saldo 
nominal de la Deuda cuyos derechos se ejercen así como por cinta magnética con la 
información y el formato que la Dirección General del Tesoro y Política Financiera determine.

La Dirección General del Tesoro y Política Financiera establecerá las normas de 
asignación de código de valor de la Deuda representada en anotaciones en cuenta, tanto en 
el momento de la emisión como en las transformaciones.

3. Los titulares de Deuda representada en anotaciones en cuenta sobre la que no se 
haya constituido derecho o traba que afecte a su fungibilidad y no estuvieran sujetos a 
obligación de transmisión Podrán solicitar de la Central de anotaciones, directamente si son 
titulares de cuentas en la misma o a través de las Entidades gestoras en otro caso, el 
cambio de representación de la Deuda a títulos-valores, salvo que se trate de la 
contemplada en el número 2 del artículo 11 del Real Decreto 505/1987. Esta transformación 
a título-valor requerirá la intervención de fedatario público.

4. Los titulares de Deuda representada en títulos-valores integrantes de emisiones 
susceptibles de estar representadas en anotaciones en cuenta podrán solicitar la 
transformación de aquéllos en éstas, siempre que no esté constituido derecho o traba sobre 
los mismos que afecte a su fungibilidad y que estén al corriente en el ejercicio de todos los 
derechos. Este cambio de representación no requerirá la intervención de fedatario público y 
estará precedido por la entrega de los títulos. Cuando se trate de títulos incluidos en el 
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sistema establecido por el Decreto 1128/1974, de 25 de abril, el procedimiento de 
transformación requerirá la previa exclusión del mismo.

5. Las transformaciones se suspenderán antes de los vencimientos de interés, o de los 
canjes, conversiones o amortizaciones, durante un período suficiente para que no se altera 
la normalidad de tales procesos por la existencia de transformaciones en curso.

6. La Dirección General del Tesoro y Política Financiera y el Banco de España, como 
gestor de la Central de anotaciones, desarrollarán en sus respectivas áreas lo dispuesto en 
los números 3, 4 y 5 precedentes.

7. En lo no previsto en esta Orden serán de aplicación a la deuda representada en 
anotaciones en cuenta lo establecido para los procesos de emisión, amortización, conversión 
o canje y cobro de intereses para la Deuda representada en títulos-valores, en cuanto resulte 
congruente con su naturaleza propia.

Artículo 16.  Mercado secundario organizado por la Central de anotaciones.

1. La Central de anotaciones, en su papel de organizadora de un mercado secundario 
entre los titulares directos de cuentas en la propia Central, establecerá los procedimientos de 
cotización y negociación, así como los de compensación y liquidación derivados de éstos, y 
velará en todo momento por la transparencia de los mismos y su correcta aplicación. La 
liquidación de operaciones se efectuará mediante el asiento simultáneo de las transferencias 
de valores en las cuentas de la Central y de las contrapartidas correspondientes en las 
cuentas corrientes de efectivo en el Banco de España.

2. De conformidad con lo dispuesto en el número 4, del artículo 5.º del Real Decreto 
505/1987, la Central de anotaciones queda autorizada a determinar el momento en que 
podrán practicarse en el mercado organizado por ella las distintas modalidades de 
operación.

Artículo 17.  Desgloses, certificaciones e inmovilizaciones de saldos.

1. En cumplimiento de lo establecido en los apartados 2 y 3, del artículo 2.º del Real 
Decreto 505/1987, y a solicitud de los titulares de los valores, la Central de anotaciones 
efectuará el desglose, dentro de las cuentas mantenidas en la misma, de los saldos de 
Deuda del Estado representada en anotaciones en cuenta, sobre los que se constituya una 
garantía o cualquier otro derecho o traba que impida su fungibilidad con los restantes de la 
misma emisión, de forma que permita su individualización e identificación y, en su caso, su 
inmovilización, y extenderá las certificaciones correspondientes.

2. La Central de anotaciones establecerá el procedimiento de inmovilización de saldos 
necesarios para la constitución de derechos o garantías sobre la Deuda del Estado 
representada en anotaciones en cuenta. Dichos saldos se mantendrán desglosados dentro 
de las cuentas incluidas en la central de anotaciones conservando sus derechos 
económicos, pero no podrán ser movilizados en tanto no se haya procedido al levantamiento 
de la garantía previamente constituida. En caso de amortización, el efectivo correspondiente 
a los saldos inmovilizados se abonará a la Entidad Gestora o Titular de Cuenta que tenía 
anotados los valores amortizados o en la cuenta que, de conformidad con las normas que 
regulen el sistema de registro de los valores, designen dichas entidades o la autoridad 
judicial o administrativa solicitante o beneficiaria.

CAPÍTULO VI

Obligaciones de retención e información fiscal

Artículo 18.  Obligación de retención fiscal a cuenta y de información a la Administración 
tributaria.

1. Los rendimientos de la Deuda del Estado representada en anotaciones en cuenta 
estarán sujetos al régimen fiscal propio de los rendimientos derivados de activos financieros, 
de acuerdo con las correspondientes condiciones de emisión.

En la liquidación de intereses sujetos a retención, la Central de anotaciones abonará a 
los titulares de cuentas en la misma los importes líquidos, una vez practicadas las 
retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas o del Impuesto 
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sobre Sociedades y las Entidades gestoras certificarán las retenciones soportadas por sus 
comitentes.

Sin perjuicio de las obligaciones de información a la Administración tributaria, no se 
practicará retención, a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas ni del 
Impuesto sobre Sociedades, sobre los rendimientos obtenidos con ocasión de transmisiones, 
incluso en operaciones de compraventa con pacto de recompra, o del reembolso de Deuda 
representada en anotaciones en cuenta en los casos previstos en los números 1 y 2, del 
artículo 11 del Real Decreto 505/1987.

2. En las transmisiones de anotaciones en cuenta de Deuda del Estado con rendimiento 
implícito que no sean instrumento regulador de los mercados monetarios, estará obligada a 
retener e ingresar en el Tesoro la Entidad gestora que actúe por cuenta del transmitente de 
tales anotaciones. En el supuesto de que estas transmisiones se realicen por los titulares 
directos de cuentas en la Central de anotaciones, ésta efectuará el ingreso a cuenta del 
Impuesto sobre Sociedades equivalente a la retención que proceda sobre los rendimientos 
obtenidos en la transmisión.

En el momento del reembolso tal obligación afectará al emisor, que instrumentará la 
retención a través de la Central de anotaciones, salvo que la materialización de la operación 
se encomiende a las Entidades gestoras, en cuyo caso serán éstas las encargadas de 
practicar e ingresar la retención que proceda.

3. La Central de anotaciones y las Entidades gestoras ingresarán las retenciones sobre 
rendimientos del capital mobiliario que deban realizar a cuenta del Impuesto sobre la Renta 
de las Personas Físicas o del Impuesto sobre Sociedades mediante lo modelos de 
declaración-documento de ingreso aprobados para los ingresos de esta naturaleza por el 
Ministerio de Economía y Hacienda.

4. La Central de anotaciones informará a la Administración tributaria, de acuerdo con el 
artículo 22 del Real Decreto 2027/1985, de 23 de octubre, de las retenciones practicadas 
sobre los intereses satisfechos a los titulares de cuentas en la misma. Cuando estos titulares 
tengan la condición de Entidades gestoras, la Central de anotaciones informará de las 
retenciones practicadas sobre los intereses satisfechos a aquéllos por sus saldos globales, 
distinguiendo sus saldos por cuenta propia de los saldos agregados de sus comitentes.

A su vez, las Entidades gestoras informarán a la Administración tributaria acerca de sus 
comitentes perceptores de intereses.

A estos efectos, tanto la Central de anotaciones como las Entidades gestoras incluirán 
esta información en la declaración o resumen anual de retenciones del capital mobiliario que 
deban presentar o presentarán dicha declaración anual a tal fin, consignando cuantos datos 
se exijan en la misma.

5. La Central de anotaciones o las Entidades gestoras que intervengan en la suscripción 
y transmisiones de la Deuda del Estado representada en anotaciones en cuenta vendrán 
obligadas a facilitar a la Administración tributaria la información exigida por el Real Decreto 
2027/1985, de 23 de octubre.

Las Entidades gestoras estarán obligadas a suministrar información a la Administración 
tributaria sobre las operaciones de suscripción, transmisión y reembolso de la Deuda del 
Estado de sus comitentes, según lo establecido en el artículo 23.2 del mencionado Real 
Decreto. Esta obligación se entenderá cumplida, respecto de las operaciones sujetas a 
retención, con la presentación del resumen anual de retenciones.

Tanto la Central de anotaciones, respecto de los titulares de cuentas en ella, como las 
Entidades gestoras, respecto de sus comitentes, facilitarán estos datos a la Administración 
tributaria a través de los modelos de declaración o relación anual aprobados por el Ministerio 
de Economía y Hacienda en relación con las obligaciones previstas en el artículo 23 del Real 
Decreto 2027/1985, de 23 de octubre, consignando cuantos datos se exijan para dicha 
declaración anual.

6. En la información a suministrar por la Central de anotaciones y las Entidades gestoras, 
así como en el resumen anual de retenciones se acumularán todas las operaciones y 
retenciones referentes a una misma persona.
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CAPÍTULO VII

Supervisión del sistema de anotaciones

Artículo 19.  Competencias de supervisión.

1. De conformidad con lo previsto en el apartado b), del número 9, del artículo 12 del 
Real Decreto 505/1987, y en la presente Orden, se encomienda al Banco de España la 
supervisión y control de la Central y del conjunto del sistema de anotaciones.

2. En consecuencia, los titulares de anotaciones en la Central de anotaciones y, de modo 
especial, las Entidades gestoras estarán sometidas a las reglas de limitación de riesgos, de 
supervisión y de inspección que el Banco de España establezca con objeto de garantizar el 
buen funcionamiento del sistema, la solidez de las operaciones y la adecuada defensa de los 
intereses de los inversores.

3. A fin de facilitar el conocimiento por el Ministerio de Economía y Hacienda de las 
incidencias que surjan en el desarrollo y actuación de los mercados de Deuda del Estado en 
anotaciones en cuenta, el Banco de España dará traslado a la Dirección General del Tesoro 
y Política Financiera de las actas levantadas por sus servicios de inspección en cuestiones 
relacionadas con dicho mercado y comunicará a dicho Centro las actuaciones o propuestas 
de actuación que de ellas se deriven.

4. Sin perjuicio de lo previsto en los números anteriores, y de conformidad con lo previsto 
en el número 10 del artículo 12 del Real Decreto 505/1987, la Dirección General del Tesoro y 
Política Financiera podrá disponer las comprobaciones de las actuaciones de los titulares de 
anotaciones en la Central de anotaciones y de las Entidades gestoras que estime necesarias 
y solicitar del Banco de España la información que considere precisa sobre el 
funcionamiento del sistema de anotaciones en cuenta y la actuación del Banco como gestor 
del mismo y como entidad gestora.

5. La Dirección General del Tesoro y Política Financiera podrá recabar del Banco de 
España cuanta información estadística estime pertinente sobre cualquier aspecto del 
funcionamiento del sistema de anotaciones en cuenta y de los mercados primario y 
secundario de Deuda del Estado anotada. Igualmente procederá a la publicación de los 
datos, cuya difusión sea relevante para la actuación de los operadores en el mercado de 
deuda del Estado o de interés general, pudiendo encomendar esta tarea, en todo o en parte, 
al Banco de España.

6. El Banco de España elevará al Ministro de Economía y Hacienda, al menos una vez 
por año, un informe que contenga una evaluación del funcionamiento del sistema y de los 
problemas observados, con propuesta, en su caso, de las soluciones posibles, así como un 
resumen de su actuación inspectora y disciplinaria en cuanto supervisor del sistema de 
anotaciones.

Artículo 20.  Servicio de Reclamaciones.

1. El Servicio de Reclamaciones previsto en el artículo 9.º de la Orden de 3 de marzo de 
1987, sobre liberalización de tipos de interés y comisiones y sobre normas de actuación de 
las Entidades de depósito, atenderá también las reclamaciones que, con referencia a lo 
dispuesto en la normativa reguladora del sistema, pudieran formular los comitentes de 
operaciones de Deuda del Estado en anotaciones en cuenta, siendo extensivo a las mismas 
cuanto dicha Orden establece respecto al mencionado servicio.

Artículo 21.  Retirada, suspensión y limitación de la condición de titular de cuentas en la 
Central de Anotaciones o de Entidad gestora.

1. La revocación y suspensión de la condición de Entidad gestora o de titular de cuentas 
en la Central de Anotaciones, así como lo relativo a las limitaciones del tipo o del volumen de 
las operaciones de las presentes Entidades y titulares, se ajustarán a lo dispuesto en el 
artículo 12.10 del Real Decreto 505/1987, entendiéndose referidos los supuestos a) y d) del 
citado artículo a lo previsto en el artículo 23 de la presente Orden ministerial.

2. La revocación de la condición de titular de cuentas en la Central implicará que la 
Entidad o intermediario financiero afectado no podrá, a partir de la adopción de tal medida, 
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realizar otras operaciones que aquéllas de las que derive una reducción definitiva de sus 
saldos en dicha Central. La suspensión de la condición de titular de cuentas en la Central 
producirá el mismo efecto, pero sólo durante el plazo que se determinen la resolución 
correspondiente.

3. La revocación de la condición de Entidad gestora implicará que la Entidad no pueda, a 
partir de la adopción de tal medida, realizar o gestionar con o para sus comitentes otras 
operaciones que aquéllas de las que derive una reducción definitiva de sus saldos de 
terceros. Sin perjuicio de ello, mientras la Entidad conserve saldos de terceros anotados en 
la Central, deberá seguir cumpliendo estrictamente las obligaciones previstas en esta Orden. 
La suspensión de la condición de Entidad gestora producirá el mismo efecto, pero sólo 
durante el plazo que se determine en la resolución en la que se adopte tal medida.

4. La resolución que imponga limitaciones al tipo o volumen de las operaciones que 
puedan realizar los titulares de cuentas en la Central de Anotaciones o las Entidades 
gestoras determinará concretamente las operaciones afectadas y los volúmenes máximos 
autorizados, que podrán referirse tanto a las operaciones individuales como al conjunto de 
las mismas, así como el plazo de duración de dichas limitaciones.

5. La revocación de la condición de titular de cuentas en la Central, cuando la Entidad 
afectada sea Entidad gestora, implicará también la pérdida de esta condición, con los efectos 
previstos en el número 3.

6. La revocación de la condición de titular de cuentas en la Central de Anotaciones o de 
Entidad gestora sólo podrá acordarse en los casos a que hace referencia el artículo 12.10 
del Real Decreto 505/1987.

7. La resolución en la que se acuerde la revocación de la condición de titular de cuentas 
en la Central o de Entidad gestora ordenará su publicación, determinando la forma en que la 
misma haya de tener lugar. Tal publicación podrá o no ordenarse en los casos de 
suspensión o limitación del tipo y volumen de operaciones.

CAPÍTULO VIII

Artículo 22.  Competencias atribuidas al Banco de España.

Se encomiendan al Banco de España, además de las funciones que le son atribuidas en 
los artículos anteriores, las restantes contempladas en el apartado 9 del artículo 12 del Real 
Decreto 505/1987, de 3 de abril. Asimismo, en general, le corresponderá, en su calidad de 
gestor de la Central de anotaciones y supervisor del sistema, la adopción de las medidas y 
disposiciones precisas para la debida aplicación de lo dispuesto en el citado Real Decreto y 
en esta Orden.

Artículo 23.  Saldos mínimos a mantener por las Entidades gestoras.

Los saldos mínimos de Deuda Pública por cuenta de terceros mencionados en el número 
1 del artículo 21 serán:

1. En el caso de Entidades gestoras con capacidad plena, será 20.000 millones de 
pesetas nominales el saldo mínimo a que hacen referencia el número 10 del artículo 12 del 
Real Decreto 505/1987, de 3 de abril, y el número 1 del artículo 21. Tal saldo mínimo será de 
1.000 millones de pesetas para las Agencias de Valores y demás Entidades gestoras con 
capacidad restringida.

2. Los saldos mínimos citados deberán alcanzarse en el plazo de un año, contado desde 
el primer día del mes siguiente a aquel en que tenga lugar el acceso a la condición de 
Entidad gestora. Tratándose de Entidades que ostenten ya esta condición en el día de la 
publicación de esta Orden, el plazo será de seis meses, contados desde el primer día del 
mes siguiente a aquel en que se produzca dicha publicación.

3. Se entenderán incumplidas las obligaciones derivadas de lo dispuesto en los dos 
números anteriores cuando, a partir del momento en que deba alcanzarse el correspondiente 
saldo mínimo conforme a los mismos, el saldo medio de los importes diarios de la Deuda 
anotada por cuenta de terceros en la Central por la Entidad gestora se sitúe durante tres 
meses naturales consecutivos por debajo del mínimo establecido. La circunstancia de que 
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durante la tramitación del expediente de revocación de la condición de Entidad gestora ésta 
recupere el saldo medio mínimo correspondiente no impedirá dicha revocación.

Disposición adicional primera.  Emisiones de Deuda del Estado que podrán formalizarse 
en anotaciones en cuenta.

De conformidad con lo establecido en el artículo 1.º serán susceptibles de inclusión en el 
sistema de anotaciones a voluntad de sus tenedores las siguientes emisiones:

Obligaciones del Estado 13,75 por 100, emisión marzo 1985.
Bonos del Estado 13,50 por 100, emisión abril 1985.
Deuda amortizable 12,25 por 100, emisión junio 1985.
Obligaciones del Estado 13,50 por 100, emisión junio 1985.
Obligaciones del Estado 11,75 por 100, emisión noviembre 1985.
Deuda amortizable 11,50 por 100, emisión diciembre 1985.
Bonos del Estado 11,70 por 100, emisión diciembre 1985.
Obligaciones del Estado 11,70 por 100, emisión marzo 1986.
Bonos del Estado 11,60 por 100, emisión marzo 1986.
Bonos del Estado 10,10 por 100, emisión junio 1986.
Deuda amortizable 10 por 100, emisión julio 1986.
Obligaciones del Estado 9,95 por 100, emisión julio 1986.
Obligaciones del Estado 10,65 por 100, emisión julio 1986.
Bonos del Estado 9,40 por 100, emisión octubre 1986.
Bonos del Estado 8,25 por 100, emisión diciembre 1986.
Deuda amortizable 8,50 por 100, emisión diciembre 1986.
Bonos del Estado 9,80 por 100, emisión febrero 1987.
Bonos del Estado 10,15 por 100, emisión marzo 1987.
Bonos del Estado 11,70 por 100, emisión abril 1987.

Disposición adicional segunda.  

(Sin efecto)

Disposición adicional tercera.  
La letra f) del número segundo de la Orden de 26 de diciembre de 1983 queda redactada 

como sigue:

«f) Letras, pagarés u otros efectos de la cartera endosados o cedidos a terceros, 
participaciones a favor de terceros en activos de la cartera, incluyendo las participaciones 
hipotecarias reguladas por la Ley 2/1981 y Real Decreto 685/1982 y ventas de efectos o 
títulos con pacto de recompra; se excluyen los endosos de pagarés u otra Deuda del Tesoro, 
también se excluyen las ventas con pacto de recompra de pagarés del Tesoro y de Deudas 
del Estado y del Tesoro cuando tales operaciones afecten a pagarés o deudas formalizados 
en anotaciones en cuenta.»

Disposición adicional cuarta.  
Las referencias contenidas en la legislación vigente a los títulos de la Deuda del Estado 

o a conceptos más generales que la incluyan, cuya finalidad no esté directamente 
relacionada con su representación en títulos-valores, se entenderán efectuadas también a la 
Deuda del Estado representada en anotaciones en cuenta.

Disposición transitoria.  
1. La autorización de las operaciones de compraventa simple a plazo entre las Entidades 

gestoras y sus comitentes queda condicionada a la organización previa del mercado a plazo 
entre titulares de cuentas en la Central de anotaciones y a la ulterior decisión de la Dirección 
General del Tesoro y Política Financiera. A la vista de la experiencia adquirida, este Centro 
directivo regulará los requisitos de dichas operaciones y, en particular, establecerá las 
garantías necesarias para el mejor funcionamiento del mercado y la protección de los 
inversores.
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2. De conformidad con lo establecido en el número 2 del artículo 8.º del Real Decreto 
505/1987, los valores de Deuda del Estado anotada vendidos por las Entidades gestoras a 
sus comitentes con pacto de recompra, no podrán estar sujetos a obligaciones de reventa 
anteriormente contraídas por la entidad vendedora, hasta que la Central de anotaciones 
establezca los mecanismos complementarios de información y control que permitan asegurar 
la supervisión del sistema y la protección de los inversores y la Dirección General del Tesoro 
y Política Financiera así lo autorice a la vista de la experiencia adquirida. Esta restricción 
operativa no se aplicará a las emisiones de Deuda del Tesoro representadas en anotaciones 
en cuenta, para las que el Banco de España establecerá las obligaciones complementarias 
de información de las Entidades gestoras a la Central de anotaciones.

Disposición final.  
La presente Orden entrará en vigor al día siguiente de su publicación en el «Boletín 

Oficial del Estado».

Lo que comunico a V.E. y a V.I. para su conocimiento y demás efectos.
Madrid, 19 de mayo de 1987.

SOLCHAGA CATALÁN

Excmo. Sr. Gobernador del Banco de España e Ilmo. Sr. Director general del Tesoro y 
Política Financiera.

Este texto consolidado no tiene valor jurídico.
Más información en info@boe.es
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