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NOTA INFORMATIVA : COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

Como antecedente, cl Instituto de Crédito Oficial -[CO-, realizé en marzo de 1998 la
operacion ICO-CANIJE 98, destinada a crear referencias de mercado. Las cmisiones del
programa de subasta de bonos IC0O-98 persiguen este mismo objetivo. Adicionalmente,
se ha realizado una emision en marcos alcmanes por importe de 1.000 millones, que
también scrd fungible con nuestros programas de emisiones de subasta en Espafia.

E1ICO, de cara a la proxima entrada del euro, va a desarrollar unas acciones en relacion
a los mercados secundarios. Dichas acciones, pretenden mejorar la transparencia y
liquidez de sus emisiones.

Los mercados secundarios de los emisores espafioles, distintos del Tesoro Publico, son
de escaso volumen y liquidez. Adicionalmenie, en el caso del TCO, estos pequefios
volimenes, repartidos entre 21 emisiones publicas (distribuidas a minoristas), {ienen
colizaciones bastanle erraticas.

Por medio de las acciones a realizar, el objctivo tltimo del ICO seria rcalizar una
segunda operacion de canje, siempre y cuando, los importes resultantes fueran
sustanciales. in otro caso, se procederia a amortizar anticipadamente los impories
resultantes.

El1 ICO desea contimuar esta labor de ofrecer la maxima liquidez y por ello ha llegado a
un acucrdo con dos entidades financieras, BBV y Societd Generale, para que dichas
instituciones actien coordinadamente con el fin de comprar los bonos ICO cn los
mercados secundarios de las referencias que sc describen posteriormente

REFERENCIAS
ICO ~875] 'DiC 2.005]
ICO 8,75 DIC. 2.000
1CO ~10,50] DIC. 2.003
ICO ~ 1050] DIC. 2.000
1CO 6,50| DIC. 2.007
ICO 6,50]  DIC. 2.002
ICO 6,50 DIC. 2.000
ICO 10,60| DIC. 2.001
ICO 10,60 DIC. 2.003
ICO 6,75| ENE. 2.007
ICO 8.30| DIC, 2.001
ICO 7,00]  DIC. 2.002
ICO 6,00 JUL. 2.007




EJEMPLO DE PROCEDIMIENTO PARA LA RECOMPRA DEL PAPEL ICO

Las entidades financieras podrian comprar ciertas referencias cuando las ofertas en
mercado secundario de las mismas, tengan una rentabilidad superior a Ia ofrecida por el
IES en la misma base del bono v con la misma duracién en ese momento.

A modo de ejemplo, suponiendo que a fecha 30.07.1998 el mercado ofrece el bono
6.50% de ICO con vencimienio 26.12.2002 a una rentabilidad de 4,60% v, segdn la
curva de LIRS al mismo plazo la rentabilidad es de 4,57%, las entidades comprarian este
bono en mercado al nivel olrecido, obteniendo hasta el vencimiento un 4,60 % de TIE.

ICO a su vez se compromete a recomprar estas partidas en las siguientes
condiciones:

* Existird una (mica fecha de adquisicién por parte del ICO, que sera ¢l 30 de
Noviembre de 1.998. ‘

= JCO adquirira el papel a un precio construido, tomando como base el precio del
IRS en el mismo plazo y momento en que las entidades adquicren la partida en
el mercado.

1CO compraria el bono a las entidades con una rentabilidad del 4,57% (equivalente a
hibor Rat segim la curva IRS), y con esta rentabilidad el precio total de compra
incluyendo el cupén corrido scria un 111,3495.

Este precio se llevard al momento descrito en el punto anterior, .(30 de noviembre
de 1998), aplicando la siguiente formula.

[PFW= Pc (1+1dxD/360) |

Donde: PFW= Precio Total Futuro
PC = Precio Total Contado
" Id = Tipo de Interés a plazo (Mibor)
D = N°de dias desde que las entidades. adquiere el Bono hasta que lo
vende al ICO



En nuestro gjemplo los datos serian:

PC =111,3495

Id = tipo dc interbancario hasta el 30 de noviembre, en este momento 4,30%
D =123

112,9854 = 111,3495 *(1+( 0,0430 * 123/360) )

» TCO financiard, a opeion de las entidades, el efectivo de la adquisicién del
activo a tipo Mibor por el plazo comprendido entre la adquisicién dc las
entidades. y su venta al ICO.

* Estc tipo dc¢ interés serd el que denominamos (Td) y sera el aplicable al
calculo del precio futuro del Bono recomprado.

* Cada operacién se cerraria de acuerdo entre TCO y las entidades,
estableciendo en cada caso:

Referencia de la que se trate
TIR aplicable en el momento de compra por parte de las entidades.

Nivel que supone a tipo variable (Libor)

* * * *

Tipo de interés aplicable a plazo, para el calculo del precio total
futuro.
=  Lasentidades podran utilizar opcionalmente la financiacion ofrecida por

ICOQ, pudiendo recurrir a otras vias alternativas.

= Las Umicas operaciones que existiran entre ICO y  las entidades. por la
aplicacion de este acuerdo seran:

a) Compra-Venlas a [uturo por parle de ICO a las entidades por las
referencias de la lista.

b) Depositos tomados por las entidades. y realizados por 1CO a la fecha
de valor futuro de las operaciones de Bonos, siempre que las
entidades los solicite.



