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EL EJERCICIO BURSÁTIL EN SÍNTESIS  
 

VOLUMEN DE CONTRATACIÓN TOTAL  

Miles de Euros EFECTIVO   ȹ % 

CLASE DE VALORES   2006 2005  

Acciones 99.166.425,00  77.762.410,99 27,52 

Warrants 40.904,64  15.187,65 169,33 

Fondos Cotizados(*) 59.329,61  ------- ------- 

Obligaciones 110.099,80  150.843,93 -27,01 

Fondos Públicos 41.324,02  236.775,73 -82,55 

Total 99.418.083,08  78.165.218,30 27,19 

 

 

 

VOLUMEN DE CONTRATACIÓN ACCIONES  

Miles de Euros    

    

SISTEMAS DE CONTRATACIÓN  EFECTIVO   

  2006 2005 D% 

Corro 491.831,16  428.420,39 -20,69 

Mercado Continuo 98.674.594,83  77.333.990,60 34,05 

Total 99.166.425,99  77.762.410,99 33,54 

M.C . Nacional 1.149.854.226,51  848.209.242,92 33,18 

M.C. Valenciano  x 100 

8,58  

9,126 

 
0,65 

     M.C . Nacional 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

INDICE GENERAL DE COTIZACIONES 
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ÍNDICE GENERAL DE LA BOLSA DE VALENCIA   

Cierre 2.006 Cierre 2.005 ȹ % Maximo Fecha Minimo  Fecha Medio 

1.268,02 936,91 35,34 1.287,49 15-12-06 933,87 24-01-06 1.074,87 
IGBV(*)  

Base 100. 31/12/85 

14.146,50 10.733,90 31,79 14.420,80 15-12-06 10.611,10 23-01-06 12.165,88 
IBEX35 

Base 3000.1/1/90 

 

 

 

CAPITALIZACIÓN BÚRSATIL A 31 DE DICIEMBRE  

Miles de Euros    

    

  2006 2005 ȹ% 

Acciones 707.537.917,81 555.637.932,90 27,34 

Obligaciones 2.099.276,54 3.386.900,96 -38,02 

Fondos Públicos 731.021,39 1.204.144,12 -39,29 

Fondos cotizados 5.052.411,14 No cotizaban ----- 

Total 715.420.626,88 560.228.977,98 27,70 
 

 

 

 

NÚMERO DE EMI SORES CON VALORES ADMITIDOS A NEGOCIACIÓN  

 A 31 DE DICIEMBRE  

  2006 2005 ȹ % 

Acciones 188 541 -65,25 

Obligaciones 10 13 -23,08 

Fondos Públicos 14 11 27,27 

Fondos cotizados 5 No cotizaban ----- 

TOTAL 217  565  -61,59 

 

 

 

CAPITAL NOMINAL ADMITIDO A NEG OCIACIÓN  

DURANTE EL AÑO  

Miles de Euros    

  NOMINAL    

  2006 2005 ȹ % 

Acciones 188 541 -65,25 

Obligaciones 10 13 -23,08 

Fondos Públicos 14 11 27,27 

Fondos cotizados 5 No cotizaban ----- 
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A lo largo de las páginas de este documento anual se da cumplida y detallada cuenta de los 

resultados obtenidos por la Bolsa de Valores de Valencia en los diferentes órdenes de su 

actividad. Adicional y particularmente, en el Informe del Vicepresidente-Consejero Delegado 

se exponen las cotas alcanzadas por nuestras magnitudes fundamentales, el estado de los 

principales proyectos abordados e, incluso, se apuntan las definiciones estratégicas de la Bolsa 

valenciana. Como se comprueba por la observación o lectura de dichas páginas, en 

prácticamente todos los renglones de su actuación, nuestra Bolsa exhibe unos avances 

ciertamente sobresalientes y prometedores. 

 

Por lo expuesto,  en esta Carta no nos correspondería sino ocuparnos brevemente, más allá de 

cifras concretas conseguidas o de iniciativas determinadas desarrolladas, como decimos, con 

amplia cobertura en el presente anuario, de recordar o reafirmar nuestro posicionamiento 

esencial y estratégico, que, en definitiva, es el que ha de marcar nuestro norte y objetivos y, en 

consecuencia, el trabajo de cada día en pro de esos cada vez mejores registros cualitativos y, 

también,  logros de otra naturaleza. 

 

Evidentemente, la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia tiene una doble 

dimensión o perspectiva. 

 

Por una parte, en tanto que empresa (una sociedad anónima, eso sí, con singularidades, tantas y 

tan marcadas que le confieren un estatuto totalmente diferenciado), la Sociedad Rectora, no 

obstante esa tan caracterizada singularidad anotada, debe contemplar y atender las diferentes 

magnitudes de sus estados financieros y, muy principalmente, claro, el beneficio alcanzado en 

el desarrollo  de su objeto social. En este sentido, nuestra Rectora viene registrando, sobre todo 

en los últimos años y, desde luego, en el ejercicio al que se refiere este Informe, unas cifras de 

resultados verdaderamente sólidas y destacables. 

 

En el otro plano, la Bolsa de Valencia, esto es, un mercado, oficial, secundario de valores 

mobiliarios, debe medirse, primero que todo, por su capacidad y efectividad a la hora de 

cumplir debidamente con la función de liquidez que tiene asignada, esto es, permitir y 

propiciar que las corrientes de oferta y demanda de valores se encuentren y                                       

complementen de manera fluida y eficiente. La magnitud primaria o básica que a tal fin ha de 

manejarse es el volumen de contratación operado en tal mercado. Pues bien, nuestra Bolsa, el 
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mercado de valores valenciano, a través del Sistema de Interconexión Bursátil, o sea, el sistema 

electrónico de contratación compartido por las cuatro Bolsas españolas, registra a lo largo de su 

historia, aunque, también aquí, muy particularmente en el transcurso del presente siglo, unos 

niveles de negociación notablemente elevados y crecientes, que en el ejercicio que se examina 

prácticamente subió a 100.000 millones de euros y que a lo largo del ejercicio corriente (2007) 

se anota tasas interanuales de crecimiento que sobrepasan el 90 por 100. 

 

Naturalmente, ambas magnitudes, volumen de contratación de la Bolsa y beneficios obtenidos 

por la Rectora, guarda entre ellas una muy alta correlación y la palanca que las impulsa se 

acciona a través de nuestros miembros con las operaciones que llevan al mercado. Es por esto, 

lógicamente, que trabajamos por contar, como efectivamente ocurre, con un amplio listado de 

miembros y con una cada vez mayor actividad por parte de los mismos. 

 

Pero la Bolsa de Valencia, como no podía ser de otra manera, adiciona a su anterior 

perspectiva la de su vocación regional, la de servicio a la Comunidad Valenciana y su mundo 

financiero, empresarial e inversor. Desde esta mirada, nuestra Bolsa, como es bien sabido, 

desarrolla múltiples actividades en beneficio de nuestro mercado de valores más estrictamente 

valenciano, tales como el Servicio de Liquidación autonómico, la negociación de Pagarés de la 

Generalitat, el mercado de corro para las empresas que después quieran, o no, salir al mercado 

electrónico, etc. 

 

Nuestra Rectora es plenamente consciente de la función institucional y de formación, 

información y divulgación que le corresponde impulsar y llevar a cabo, que, como es natural, 

se desarrolla mayormente en el ámbito valenciano y que, por cierto, en el presente año de 2007 

está siendo singularmente activa, con todo tipo de actos sobre el Mercado Alternativo Bursátil, 

los ETFs o Fondos cotizados en Bolsa, la Directiva Financiera conocida como MIFID, los 

cursos universitarios sobre Bolsa y un largo etcétera. 

 

Todo lo anterior, lógicamente, debidamente enmarcado en nuestro Grupo empresarial, Bolsas y 

Mercados Españoles (BME), aglutinante de todos los mercados y sistemas de valores españoles 

para una más potente gestión corporativa de los mismos y un mucho más elevado grado de 

integración, eficiencia y competitividad en el funcionamiento y proyección de todos ellos. 

 

Debo y quiero concluir esta Carta reconociendo expresamente mi agradecimiento a todo el 

equipo humano de esta Bolsa, a nuestros Consejeros, a los Miembros de este mercado, a las 
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empresas, inversores e intermediarios financieros. Gratitud explícita he de trasladar también a 

nuestra Generalitat Valenciana, Consellería de Economía e Instituto Valenciano de Finanzas. Y 

a BME, con la que pretendemos, lograremos y compartiremos los máximos objetivos. 

 

 

Ángel Torre González 
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La Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia como sociedad titular de la 

responsabilidad de la gestión de la plaza bursátil valenciana y referiéndonos, por tanto, a su 

ámbito empresarial, debe perseguir con eficiencia, como toda mercantil, la optimización de su 

cuenta de resultados y beneficios, siguiendo la estrategia y filosofía marcadas por sus órganos 

de gobierno y llevada a la práctica por sus ejecutivos, directivos y resto de personas integrantes 

de su equipo humano. En este plano, las cuentas de la Sociedad Rectora han consolidado la  

fuerte tendencia iniciada en ejercicios anteriores de continuo crecimiento de los resultados. 

Destaca, como magnitud fundamental y significativo reflejo de la evolución y dinámica 

empresarial, el beneficio después de impuestos, que alcanzó los 8,368 millones de euros, 

incrementando significativamente  la misma magnitud sobre la del año anterior (en un 14,10 

por ciento) y que ha permitido repartir la tan considerable cantidad de 8,368 millones de euros 

en dividendos,un 54,31 por ciento más que el año anterior,  de acuerdo con la distribución 

decidida por Bolsas y Mercados españoles, nuestro Grupo. 

Por otra parte, la Bolsa, gestionada por la Rectora, es un mercado secundario de valores 

y, en ésa su condición, ha de ofrecer liquidez, la cual viene medida primero que todo por el 

volumen de contratación que se opera en o a través de la misma. Si la Rectora, desde el punto 

de vista empresarial, ha obtenido, según apuntamos, unas cifras sobresalientes, un año más, 

también ha mostrado unos registros excelentes en cuanto  mercado secundario. Han sido más 

de 99.000 millones de euros, concretamente 99.418 millones de euros, es decir, más de 16, 5 

billones de las antiguas pesetas, la contratación realizada a través de la Bolsa de Valencia, lo 

que supone en términos relativos de negociación de acciones más de un 27 por ciento respecto 

al ejercicio anterior. A su vez, magnitud representativa del tamaño del mercado valenciano es 

la capitalización bursátil, que a finales de ejercicio superó con creces los 715.420 millones de 

euros, más de un 27 por ciento respecto a la cifra alcanzada al final del ejercicio anterior. En 

términos de rentabilidad, nuestro principal índice del mercado de valores valenciano, el Índice 

General de la Bolsa de Valencia, obtuvo una rentabilidad positiva del 35,34 por ciento, muy en 
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consonancia , debido a la lógica y elevada correlación, con la lograda por el índice oficial del 

mercado continuo y principal termómetro de la evolución bursátil, el Ibex­35. 

 

Integrada la Bolsa de Valencia en el Grupo BME, que surgió como consecuencia de la 

necesidad de unificar y racionalizar corporativamente el mapa de los mercados financieros 

españoles, de incrementar aún más su integración y eficiencia y fortalecerlos decisivamente 

frente a los retos de la globalización europea y mundial,  la misma preserva su identidad y 

operatividad con su distintivo adicional de cercania y  vocación regional, prestando, en 

particular, a nuestros cada vez más numerosos miembros, empresas, ahorradores e instituciones 

valencianas en general,  servicios con elevado valor añadido y  participando activamente en los 

nuevos proyectos abordados desde BME. Entre otros, cabe destacar la creación y desarrollo del 

Mercado Alternativo Bursátil ( MAB ), el estudio, concreción y  la extension del mismo, 

atendiendo la necesidad de muchos de los participantes en el mercado de tener dos segmentos 

adicionales organizados y no oficiales ; uno,  para empresas más bien de carácter pequeño o 

mediano que contemplan su expansión a través del mercado,  otro para las entidades de capital 

riesgo. Asimismo,  la creación del nuevo instrumento financiero cotizado ETFs o fondos 

cotizados en Bolsa, fue finalmente una realidad y  su consolidación empieza a tomar cuerpo 

motivado por el aumento del número de los mismos ya presentes o a la espera de su próximo 

estreno en el mercado 

Tal y como reflejan las cifras y los nuevos proyectos abordados, el crecimiento de la 

Bolsa de Valencia en los últimos años y en especial en el inmediato anterior constituye una 

buena base para comenzar un 2007 con nuevos objetivos que cumplir y proyectos que 

desarrollar y augura un magnífico porvenir  en el fascinante devenir de los mercados 

financieros. 

Por tal motivo  y sin miedo a caer en la exageración, podemos calificar el 2006, en función 

de múltiples y variados indicadores, como un ejercicio, en general, boyante, que podrá pasar a 

los anales de la historia bursátil  española y valenciana por muchos y diversos logros. 

 

Preciso es , por lo anteriormente citado, no  finalizar este informe sin  mi 

reconocimiento y agradecimiento al personal de la Bolsa de Valencia por su labor diaria, a 
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nuestros miembros, emisores e inversores por su cercanía y confianza en nuestros servicios, y a 

la Generalitat Valenciana, Consellería de Economía y al Instituto Valenciano de Finanzas, por 

su constante apoyo institucional. 

 

 

 

Manuel Escámez Sánchez 
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 El ejercicio 2006 ha sido el cuarto año consecutivo de crecimiento global elevado, donde 

la tasa de crecimiento mundial ha alcanzado el 5 por ciento, con más equilibrio en términos 

geográficos y con recortes de la inflación en las principales economías desarrolladas; La 

economía estadounidense desaceleró su crecimiento suavemente (en torno al 3,3 por ciento) 

originada principalmente por el ajuste en el mercado inmobiliario y cuya principal atención 

macroeconómica se centró en el control de la inflación. El dólar se depreció frente al euro pero 

no frente al yen;  La zona euro continuo con la tendencia ligeramente ascendente iniciada el 

año anterior, con tasas de actividad económica del  2,6 por ciento y las economías emergentes 

siguieron dinámicas, con especial referencia a China, India  y Rusia. 

El buen tono bursátil fue característico de los principales mercados de valores . Así, el Ibex 

35 se revalorizó 31,79%, el Dow Jones un 16,71%, el Footsie 100 un 10,71%, el Dax Xetra un 

21,98%, el CAC 40 un 10,71%, y el Nikkei 225 un 6,92% 

Nuestro principal índice del mercado de valores valenciano, el Índice General de la Bolsa de 

Valencia, finalizó el año con una rentabilidad positiva del 35,34%, muy en consonancia y 

debido a la lógica y elevada correlación, a la acarreada por el índice oficial del mercado 

continuo y principal termómetro de la evolución bursátil del mercado de valores español, el 

Ibex 35. Sin embargo, es de destacar que la mayor parte de dicha revalorización se obtuvo a 

partir del mediados de junio, puesto que de los 35 puntos porcentuales de crecimiento algo más 

de 32 puntos se obtuvieron en esta segunda parte del año bursátil. 

La elevada liquidez, los movimientos corporativos,  el recorte del precio del petróleo y los 

buenos datos de beneficios empresariales fueron algunos de los motivos que hicieron que el 

mercado español se haya situado entre los más rentables.  

La primera etapa del año, el índice se caracterizó por una volatilidad superior con la que 

finalizaba el año anterior y con tendencia descendente a la misma ( pasando entre 6,97%-

6,31%) oscilando, grosso modo, el índice en la horquilla 900-1000 puntos. 

Esta primera etapa del año se podría dividir en dos, o incluso tres, subperiodos de 

periodicidad bimensual. 

El primer subperiodo comenzó titubeante con una leve corrección a la baja, para, 

posteriormente, tomar una senda alcista que le llevó por encima de los 1000 puntos. 

 El siguiente subperiodo se puede decir que fue de consolidación de niveles, con el índice 

fluctuando en un canal horizontal entre los 1000 y los 1040 puntos y finalmente, la tercera 

subetapa con que finaliza esta primera etapa del año, comenzó con una recuperación de 

beneficios para, poco después de un periodo de indeterminación de la directriz del mercado, 
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tomar una fuerte tendencia alcista  superando levemente el 3 por ciento y con la que 

comenzaría la segunda etapa del año en la que hemos dividido la evolución del índice.  

En términos económicos, la preocupación por el control de la inflación, el cambio del sesgo 

de la política monetaria y las alzas de los tipos de interés, el elevado y continuo aumento del 

precio del petróleo y la depreciación de la moneda norteamericana frente a su homóloga de la 

eurozona, fueron las principales noticias en el plano macroeconómico que incidieron en el 

mercado. 

La segunda etapa del año se caracterizó por un aumento de los índices sin parangón en el 

resto de mercados desarrollados. 

Desde el mes de junio hasta final del año, se consiguieron rentabilidades mensuales 

positivas muy significativas, destacando los meses de septiembre y octubre con 

revalorizaciones de  un 6,24% y 7,23%, respectivamente. Al mismo tiempo, repuntó 

notoriamente la volatilidad alcanzando y sobrepasando el 10% en el periodo comprendido 

entre junio-octubre y recayendo ligeramente hasta el 8,31% a fin de año.  

El cambio del sentimiento del mercado, basado principalmente en una más que notable 

disminución del precio del crudo,  (pasó de cotizar de casi 80 dólares barril brent en el mercado 

de referencia a nivel europeo, el IPE, a cotizar en el entorno de los 60 dólares barril brent) ; el 

control de la depreciación y volatilidad del dólar estadounidense ( que pasó de una fuerte 

tendencia depreciativa,  desde una ratio de dólar /euro de  1,18 a cerca de los 1,30 para, 

posteriormente, oscilar en un intervalo más estrecho entre los 1,25 - 1,30 dólares por euro);  la 

existencia de  unos beneficios empresariales que necesitarían una mención especial ya que los 

beneficios después de impuestos de las empresas cotizadas han aumentado a la tasa del  30 por 

ciento, sustanciadas, principalmente, por las empresas integrantes del Ibex 35; La gran liquidez 

en el mercado y el crecimiento sostenido de la economía mundial, junto a las operaciones 

corporativas , consiguieron que el mercado batiera contiuamente los máximos históricos 

alcanzados. 

 Este fuerte aumento de los beneficios ( recordemos que es el cuarto año consecutivo que 

superan la tasa  de crecimiento del 25 por ciento), no sólo no va a suponer un techo a la 

cotización sino, más al contrario, relativizándolos en términos de cotización a través del PER o 

ratio precio- beneficio, implica una valoración en comparativa histórica, que permite ser 

optimistas para el ejercicio que viene en cuanto a este  ratio se refiere.  

El fuerte dinamismo empresarial se ha visto también reflejado, además, en dos indicadores 

como son unas excepcionales cifras de dividendos repartidos  y el importante protagonismo 

alcanzado, incluso a nivel internacional, en determinadas operaciones corporativas como las 

OPAS (siendo las más significativas las de TPI, Telefónica Móviles, Arcelor, Telepizza, 
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Metrovacesa, Colonial), fusiones y adquisiciones y ampliaciones de capital (Renta 

Corporación, Astroc; Bolsas y Mercados Españoles, etc..) logrando que el ejercicio 2006 sea en 

el que más operaciones corporativas de esta índole se han realizado. 

Estas excepcionales cifras tienen, un año más, también su reflejo en cuanto al volumen de 

contratación; Fueron más de 99.418 millones de euros, es decir, más de 16, 5 billones de las 

antiguas pesetas, la  contratación realizada a través de la Bolsa de Valencia, lo que supone en 

términos relativos de negociación de acciones más de un 27 por ciento respecto al ejercicio 

anterior. En términos de capitalización bursátil del mercado valenciano,  a finales de ejercicio 

superó con creces los 715.420 millones de euros, más de un 27 por ciento respecto a la cifra 

alcanzada al final del ejercicio anterior. En términos agregados de mercado, las cifras también 

son espectaculares al haber superado ampliamente la significa cifra del billón de euros tanto en 

contratación como en capitalización, superando, por primera vez el PIB español.  

El escenario del 2007 se presenta de nuevo favorable para la renta variable con una 

consolidación del crecimiento económico, beneficios en línea con la media histórica y con 

continuidad de movimientos corporativos. 

 

 

ANÁLISIS SECTORIAL  

 

 

A continuación, se detalla gráficamente como ha incidido la anteriormente explicada  

coyuntura económica y empresarial en  la evolución de los índices sectoriales de la Bolsa de 

Valencia, según la reclasificación sectorial realizada en el año 2004, comparándolos con el 

Índice General. Todos ellos tienen base 100 el 29 de diciembre de 2005. 

 

Petróleo y Energía  

 

El sector ñPetr·leo y Energ²aò comenz· su andadura desde los 100, 55 puntos con los 

que cerró el primer día de sesión del año hasta los 136,32 puntos con los que cerró el 2006. 

Osciló desde los 99,01 puntos del mínimo que alcanzó al principio de año, concretamente el 30 
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de enero, hasta alcanzar su máximo en el último cuarto del año  en los 143,01 puntos el 8 de 

noviembre. La rentabilidad del índice fue de un 35,57 % y su volatilidad de un 11,96%.  
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Mat. Básicos, Industria Y Construcción 

La evolución del sector Materiales Básicos, Industria y Construcción fue mejor que la 

del índice general. A pesar que durante el primer  mes su evolución fue muy a la par poco a 

poco se fueron abriendo el spread entre ambos índices para alcanzar el máximo del sectorial a 

principios del último mes del año, concretamente el 18 de diciembre en los 169,91 puntos.  El 

mínimo alcanzado fue, por tanto alcanzado a principios de año, concretamente en la sesión del 

día 18 de enero, en 100,65 puntos. Así, la revalorización de la agrupación fue de un 66,65% y 

su volatilidad de un 9,06%. 
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Bienes de Consumo 

El sector de bienes de consumo se caracterizó por alternar periodos de rentabilidad 

superior a la del Índice General con otros  de rentabilidad inferior , sin embargo fue en las 

últimas sesiones donde se abrió un poco el gap  a favor del Índice General para finalizar el 

sectorial con una revalorización  de un 26,19%. Así, el máximo fuera alcanzado durante el  

último trimestre  del ejercicio en los 129,06 puntos, el 10 de noviembre, y el mínimo el 1 de  

febrero en los 96,86 puntos. La volatilidad del sector fue  de un  con un 7,97%.  
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Servicios de Consumo. 

 

El sector de los  servicios de consumo, está compuesto por seis subsectores: Ocio, 

Turismo y Hostelería; Comercio; Medios de Comunicación y Publicidad; Transportes y 

Distribución; Autopistas y Aparcamientos y Otros Servicios. 

La revalorización sectorial fue inferior a la del índice General. Aún así el porcentaje de 

ganancia del índice alcanzó los dos dígitos, concretamente un 10,61%. El sectorial, hasta 

mediados del mes de mayo, estuvo oscilando en el entorno  del valor de inicio del índice en el 

ejercicio. Desde mediados de mayo hasta mediados de agosto , el índice estuvo por debajo de 

su valor de inicio de ejercicio. A partir de ese momento y hasta el cierre del ejercicio, dibujó un 

a tendencia levemente positiva. El mínimo del sectorial se alcanzó en los 88,70 puntos el 13 de 

junio y el máximo anual en los 114,07 puntos el 15  de diciembre. La volatilidad anual a final 

de año fue de un 8,73%. 
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Tecnología y Telecomunicaciones 

El sector ñTecnolog²a y Telecomunicacionesò engloba tres grupos: ñOtros transportesò, 

ñAparcamientos y Autopistasò y ñComunicacionesò. Es el segundo sector en importancia por 

su peso sobre el total del ²ndice, un 16.87%.  Destaca el subsector ñ Telecomunicaciones y 

otrosò por la importancia de la ponderaci·n dentro del ²ndice sectorial. 

El índice, llegó a su mínimo  el 22 de mayo en los 95,62 puntos y alcanzó el máximo en  

los 132,46 puntos, cerrando el ejercicio en los 135,06 puntos, es decir , con un 30,56% de 

rentabilidad con una volatilidad de un 9,19 por ciento. 
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Servicios financieros e inmobiliarias 

El sector servicios financieros e inmobiliarias lo integraban  5 subsectores: Banca, 

seguros, sociedades de cartera y holdings, sicavs  e inmobiliarias y otros, destacando por su 

importancia el subsector de banca. Tanto la revalorización que obtuvo como  el dibujo del 
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gráfico fueron muy parecidos al realizado por el índice general al revalorizarse el sectorial un 

35,02%.  La volatilidad fue de un 9,78% con el mínimo del índice sectorial alcanzado el 22 de 

mayo en 95,62 puntos y el máximo en 132,46 puntos el 14 de diciembre. 
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MERCADO ALTERNATIVO 

BURSÁTIL(MAB):  

ARRANQUE, DESARROLLO Y 

CONSOLIDACIÓN CON LAS 

SICAV. OTRAS EXTENSIONES 
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El Mercado Alternativo Bursátil, comúnmente conocido por sus iniciales MAB, arrancó el 

29 de mayo del pasado año con la incorporación de las primeras 28 Sicavs, pertenecientes a 17 

gestoras diferentes. El ritmo de incorporaciones no ha dejado de crecer desde entonces, más 

aún a medida que se acercaba el final de año, y a fecha de hoy,la práctica totalidad de las 

Sicavs que estaban cotizando en corros, están ahora cotizando en este mercado, además de las 

de nueva creación que  han elegido el MAB como medio para dotar de liquidez a sus acciones. 

 

La Ley 35/2003 de Instituciones de Inversión Colectiva (IICs), que entró en vigor en febrero 

de 2004, pretendía, entre otras cosas, llevar a cabo un fortalecimiento de las obligaciones de 

transparencia y de las normas de conducta para incrementar la protección de los inversores. 

Para ello, introdujo un régimen exhaustivo y específico de información para las Sicavs, en 

esencia coincidente con el de los fondos de inversión, que implica un nivel de exigencia 

equiparable al que deben cumplir las sociedades cotizadas en Bolsa. Evidentemente, no impone 

a las Sicavs el cumplimiento de exigencias de gobierno corporativo que no les son propias, 

dado que se trata de sociedades anónimas con un objeto social único que es el de gestionar los 

fondos que captan. La Ley de IICs previó, además, un régimen especial para la transmisión de 

las acciones al valor liquidativo, a solicitud de cualquier interesado, y un procedimiento para 

dar liquidez a las acciones de manera que, con la nueva ley, las Sicavs ya no estaban obligadas 

a cotizar en Bolsa para poder ser consideradas como inversión colectiva y recibir el tratamiento 

fiscal propio de este tipo de inversión, pudiendo elegir otros sistemas alternativos para dar 

liquidez a sus acciones. 

 

 Por otro lado, la Bolsa es el mercado donde las exigencias de transparencia para las 

empresas son máximas, lo cual implica una serie de obligaciones que generan unos costes 

humanos y económicos elevados, para obtener, a cambio, el acceso a una fuente de 
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financiación y liquidez muy importante. Sin embargo, no sólo para las Sicavs está pensado el 

MAB. Para muchas empresas medianas y pequeñas  con proyectos de desarrollo y expansión 

también está pensado el MAB, ya que, en un futuro próximo puesto que ya está en una fase 

avanzada su estudio, se prevé la incorporación de valores de compañías de este tipo, que 

todavía no cotizan en Bolsa y que también requieren por sus especiales características un 

tratamiento singularizado. 

 

 Fue el 30 de diciembre de 2005 cuando se dio el auténtico pistoletazo de salida para la 

creación del MAB ya que, en esa fecha, el Consejo de Ministros, a propuesta de la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores (CNMV), adoptó el Acuerdo por el que se autorizaba la 

creación de un Sistema Organizado de Negociación, de ámbito nacional, de valores e 

instrumentos financieros de entidades de reducida capitalización, acciones y otros valores 

emitidos por Instituciones de Inversión Colectiva y otros valores que requieran un régimen 

singularizado, denominado ñMercado Alternativo Burs§tilò. Cabe citar aqu² que en Espa¶a ya 

operaban, antes del MAB, otros tres Sistemas Organizados de Negociación: SENAF y MTS 

España, ambos para la negociación electrónica de renta fija, y LATIBEX, el mercado de 

valores latinoamericanos. La principal característica de los Sistemas Organizados de 

Negociación frente a los mercados oficiales, es su mayor capacidad de autorregulación, 

respetando, claro está, los principios generales básicos recogidos en la Ley del Mercado de 

Valores, sobre todo en lo que se refiere a cuestiones vitales tales como la protección del 

inversor o la transparencia. 

 

 Con la autorización otorgada por el Gobierno, Bolsas y Mercados Españoles (BME) ya 

tenía vía libre para materializar un proyecto en el que venía trabajando, en colaboración con las 

Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva, desde hacía muchos meses. En 
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concreto, fue el 21 de febrero de 2006 cuando se constituyó oficialmente el Mercado 

Alternativo Bursátil y se celebró la primera sesión de su Consejo de Administración. 

 

Como hemos dicho, y al existir dos grupos de valores bien diferenciados a los que se dirige 

el MAB, el Mercado Alternativo Bursátil tendrá, en principio, dos segmentos: uno para valores 

emitidos por Instituciones de Inversión Colectiva como son las Sicav y otro para valores de 

reducida capitalización. En esta primera fase en que nos encontramos y ante la gran demanda 

por parte de los emisores, se ha desarrollado y se encuentra a pleno rendimiento, el primero de 

ellos. 

 

 El Mercado Alternativo Bursátil está gestionado por una Sociedad Rectora que forma 

parte del Grupo Bolsas y Mercados Españoles. Esta Sociedad Rectora cuenta con un Consejo 

de Administración sobre el que descansa la dirección del Mercado y que fijará las líneas 

generales estratégicas. Cuenta, además, con un Comité de Organización e Incorporaciones que 

se ocupará, por ejemplo, de proponer los criterios aplicables para seleccionar las acciones y 

otros valores susceptibles de ser incorporados al Mercado o de analizar las solicitudes de 

incorporación recibidas para su posterior traslado al Consejo, que es el que finalmente decide 

la incorporación. Por último, existe una Comisión de Supervisión que se encarga de la 

inspección y fiscalización del funcionamiento del Mercado, verificando que la contratación se 

realiza conforme a las normas aplicables o que la actuación de los miembros es la correcta, por 

ejemplo. 

 

  Pueden ser miembros del MAB los miembros del mercado, empresas de servicios de 

inversión y entidades de crédito que sean miembros de las Bolsas españolas. Además, y esto es 

una gran novedad de este mercado, se permitirá a las Sociedades Gestoras de Instituciones de 

Inversión Colectiva (SGIIC) y a las propias Sicavs autogestionadas, operar directamente en el 
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mercado para cruzar operaciones a valor liquidativo sobre las acciones de la Sicav que 

gestionen, y dotar de liquidez a las acciones, sin necesidad de designar para ello otro 

intermediario. 

 

 En cuanto al sistema de contratación, la negociación de títulos en el MAB se realiza bajo 

la plataforma SIBE de negociación electrónica. Ahora, la negociación de las acciones de las 

Sicavs cotizadas en Bolsa se realiza a viva voz en los corros, con lo que el sistema electrónico 

del MAB aporta unas características de mayor inmediatez, transparencia e incremento de la 

liquidez para los partícipes, exigencias todas que establece la nueva Ley de IICs. Esta 

negociación electrónica podrá hacerse, a su vez, a través de dos modalidades de negociación 

que son complementarias: la modalidad de negociación mediante fijación de precios únicos, 

tambi®n llamada ñfixingò, y la modalidad de negociaci·n a ñValor Liquidativoò. En la 

modalidad de fixing, los agentes pueden introducir en el sistema sus órdenes de compra o de 

venta y es la libre confluencia de la oferta y la demanda la que determina el precio de la 

negociación  través de dos subastas al día. Durante la subasta de apertura (de 8:30 a 12:00), por 

ejemplo, los miembros del mercado introducen sus órdenes y el sistema calcula un precio de 

equilibrio en función de la oferta y la demanda produciéndose las negociaciones al final de la 

subasta al último precio de equilibrio calculado. Lo mismo ocurriría durante la subasta de 

cierre (de 12:00 a 16:00). 

 

 En cuanto a la negociación a Valor Liquidativo, ésta es una modalidad específica de las 

Sicav que permite introducir posiciones y realizar operaciones al valor liquidativo que 

informan a diario las Sociedades Gestoras de cada Sicav. Los miembros del MAB introducen 

posiciones (órdenes) en el mercado que quedan en espera de un precio (el valor liquidativo que 

enviará, a través de un FTP, la Gestora), al cual se cruzarán las operaciones. 
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Por su parte, la liquidación de las operaciones que se ejecutan en el MAB se realiza 

formalmente a través de Iberclear siguiendo los mismos procedimientos y plazos que se siguen 

actualmente para valores de renta variable cotizados en Bolsa, estando éste, además, conectado 

con los Registros de Anotaciones en Cuenta existentes en las Bolsas españolas para que éstos 

puedan desarrollar su función como entidades encargadas de la llevanza del registro de 

anotaciones en cuenta de muchas de las Sicavs negociadas en el MAB. 

 

La primera fase en la andadura del MAB prácticamente ha concluido y  la evolución del 

MAB continúa. Así, al futuro segmento dedicado a las empresas de pequeña y mediana 

capitalización, se une  también otro dedicado a la cotización de Entidades de Capital Riesgo 

(ECR), otorgando la posibilidad de que los fondos y sociedades de este tipo de entidades se 

negocien en un mercado organizado, lo que dotará a estas figuras financieras del atractivo de 

una mayor liquidez y transparencia y contribuirá a popularizar esta nueva clase de activos. 
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FONDOS DE INVERSIÓN 

COTIZADOS (ETF): 

LANZAMIENTO Y 

RÁPIDA AMPLIACIÓN  
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La nueva legislación de las IIC trajo, entre otras novedades, la llegada de los fondos de 

inversión cotizados en Bolsa o Exchange Traded Fund (ETFs). Los fondos cotizados son una 

realidad en otros países y ha sido una de las demandas más solicitadas del sector financiero. 

Si hacemos un poco de historia, nos encontramos con que el primer desarrollo y 

posterior puesta en marcha de este tipo de productos se llevó a cabo en Estados Unidos. Si bien 

desde finales de los ochenta ya hubo intentos de desarrollar productos similares por parte de 

diferentes instituciones financieras, es a comienzos de la década de los noventa cuando se 

produce el lanzamiento definitivo. 

 Los fondos de inversión cotizados son instituciones de inversión colectiva cuya cartera 

replica, normalmente, un índice y tienen como principal característica que sus participaciones 

están admitidas a negociación en una Bolsa de Valores. Funcionan, por tanto, como una acción 

normal que cotiza en el mercado. Pueden, entonces, negociarse con la misma rapidez y 

facilidad que cualquier acción durante la sesión bursátil. Los costes de gestión, a su vez,  al 

tratarse de gestión pasiva son reducidos. La normativa exige que existan entidades de 

contrapartidas que asuman el compromiso de ofrecer en firme posiciones compradoras y 

vendedoras de participaciones. 

  Apuntan multitud de ventajas entre las que destacan: disminución del riesgo por la 

diversificación, transparencia, por el conocimiento de la cartera y del valor en todo momento, 

es un producto complementario a otros, y tiene una gran liquidez fruto de la participación de 

los market-makers o especialistas. En definitiva, este producto ofrece al mismo tiempo la 

diversificación de un fondo y la flexibilidad de una acción. 

 

Las normas de funcionamiento vienen recogidas en la circular 1/2006 de Sociedad de 

Bolsas. Tal circular recoge las especialidades, dentro del segmento especial de negociación que 

requieren estos productos, de esta manera se ha optado por una remisión general a los 

apartados de las normas del Sistema de Interconexión Bursátil, que resulten de aplicación a 

éste segmento, desarrollándose en esa circular sus elementos característicos. Estos elementos 

característicos, básicamente, hacen referencia a las peculiaridades del especialista, supuestos 

específicos en interrupción de valores, en bloques, en el tick mínimo, en el apartado de 

operaciones especiales y en la redifusión de información, principalmente. 

Técnicamente los ETFs van a estar integrados dentro del mercado de órdenes, de 

bloques y el de operaciones especiales de renta variable. El horario del mercado será el 
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correspondiente al horario de contratación general. La tipología de ordenes que se pueden dar 

son, también, las mismas que en el mercado de contratación general.Es decir que hay órdenes 

limitadas, por lo mejor y de mercado, pudiendo existir condiciones a la ejecución a las 

anteriores órdenes como ejecutar o anular, volumen mínimo o la de todo o nada. A su vez, se 

pueden dar órdenes de volumen oculto, que permiten introducir volúmenes sin revelar la 

cantidad completa al mercado. Además de las órdenes con carácter general se contempla la 

posibilidad de que los especialistas dispongan de órdenes especificas para el desarrollo de  sus 

funciones. 

El tick o salto mínimo de cotización es de 0,01 euros independientemente del precio, no 

como ocurre en contratación general, nuevo mercado o latibex. 

La circular dedica un apartado a la interrupción de la negociación de valores, y añade, 

además de las causas habituales
7
, otras por causas específicas de los etfs como son la 

imposibilidad de cálculo de valor liquidativo indicativo  y la imposibilidad de cálculo del 

índice subyacente. 

También las subastas de volatilidad presentan especialidades. Adicionalmente a los 

supuestos habituales de subasta de volatilidad por ruptura del rango estático o rango dinámico 

cuando la diferencia entre el precio del valor y su correspondiente valor liquidativo indicativo, 

el Departamento de Sociedad de Bolsas podrá aplicar una subasta de volatilidad, con el fin 

deque el precio del valor se ajuste al valor liquidativo indicativo. 

Por lo que respecta a las operaciones especiales por una parte tenemos las que están 

previstas para la renta variable pero también incorpora un nuevo tipo para la suscripción y 

reembolso de participaciones. 

 

Por último, y en cuanto a la difusión del mercado se deberá publicar diariamente la 

cesta de valores y del valor liquidativo proporcionados por la gestora, se deberá calcular y 

difundir el valor liquidativo indicativo, difusión en tiempo real de precios y volúmenes de cada 

valor y consulta histórica de valores liquidativos. 

 

A principios del ejercicio 2007 cotizaban en el mercado cinco ETF cuyos subyacentes 

eran el índice oficial del mercado continuo, el IBEX 35, y el índice paneuropeo Eurostoxx 50. 

Sin embargo , en breve, aprecer§n otros ETFôs cuyo subyacente haga referencia al Ibex 

Medium Cap, al Ibex Small Cap,   además de  ETF sobre índices del Latibex. Es probable, a su 

vez, que se concreten otros sobre índices estadounidenses, sobre  mercados del Este o , incluso, 

sobre renta fija. 
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1. Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003 de 

4 de noviembre, de instituciones de inversión colectiva, y se adapta el régimen tributario de las instituciones de 

inversión colectiva. Publicado en el BOE de 8 de noviembre de 2005. Y la 

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva. Publicado en BOE el 5 de 

noviembre de 2003. 

 

2.Barclays,BBVA,Lyxor,Santander. 

3. Es decir, desde las 8.30h hasta las 9.00 horas habrá una subasta de apertura. Desde las 9.00h hasta las 

17.30h mercado abierto u open y a partir de las 17.30h la subasta de cierre 

4.Órdenes limitadas. Son órdenes ejecutadas a su precio límite o mejor. Si es de compra, se ejecutará a 

ese precio o a un precio inferior que haya en el lado contrario del libro. Si es de venta, se ejecutará al precio límite 

o a un precio superior que  haya en el lado contrario del libro.  

Las órdenes por lo mejor son órdenes sin precio que quedan limitadas al mejor precio del lado contrario 

del libro de órdenes. 

Las órdenes de mercado son órdenes en las que no se especifica límite de precio y que  negociarán al 

mejor precio del lado contrario del libro de órdenes al ser introducidas. 

5. Las órdenes limitadas, por lo mejor y de mercado pueden tener las siguientes condiciones de 

ejecución: 

Ejecutar o Anular: esta orden se ejecuta inmediatamente por la cantidad posible y el sistema rechaza el 

resto del volumen de la orden. 

Volumen mínimo: La orden lleva implícita la condición de que al menos se negocie el volumen mínimo 

indicado. Si se ejecuta, al menos este volumen mínimo, la orden permanece en el Sistema hasta la ejecución del 

resto, si bien este resto se podrá negociar por cualquier cantidad de títulos. 

Todo o nada: La orden se ejecuta si en el momento de introdicurse hay contrapartida para la totalidaad de 

su importe. En caso contrario el Sistema la rechaza. 

6. El tick m²nimo en los anteriores segmentos SIBE es de 0,01 ú si es inferior a 50 ú y de 0,05ú si el valor 

es superior a los 50ú. 

7.Se contempla supuestos especiales de interrupción cautelar en casos de noticias o acontecimientos 

importantes o de presentarse incidencias singulares en el desarrollo de la sesión que pudieran afectar al normal 

desenvolvimiento de la misma. 

8. Es un mercado de comunicación de operaciones autorizadas o comunicadas que deben cumplir unos 

requisitos de efectivo y precios. Su horario es desde las 17.40h hasta las 20.00h 
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Durante este ejercicio 2006, el IBEX 35 se ha revalorizado un 31,79%, consolidándose en el 

primer puesto del Ranking de las bolsas europeas. Estas ganancias se han obtenido gracias a 

los buenos resultados empresariales, sobre todo, en los sectores energético, financiero e 

inmobiliario, y a pesar de  acontecimientos que afectaron a todos los mercados bursátiles como 

la subida del precio del crudo. Asimismo, otro de los aspectos que ha propiciado la 

consolidación de la tendencia alcista, es el hecho de que los inversores se han inclinado por la 

inversión en renta variable ante la posible ralentización del sector inmobiliario. 

 

En este sentido, el IBEX 35 ha experimentado cuatro años de tendencia alcista, siendo la 

revalorización en dicho periodo superior al 135%. Así, en este ejercicio se ha superado el 

billón de euros en contratación y en capitalización y la rentabilidad ya supera el 33%, de forma 

que la Bolsa española se configura como una de las más atractivas del mundo. En concreto y 

respecto a la Bolsa de Valores de Valencia, en este ejercicio 2006, el volumen de contratación 

asciende a  99.418.083.075,52 euros y su índice se ha revalorizado un 35,34%. 

 

El año 2006 ha sido un año en el que se han producido numerosas Ofertas Públicas de Venta y 

Ofertas Públicas de Adquisición. Por lo que respecta a las Ofertas Publicas de Venta, se han 

producido diez, frente a una única que se produjo en el año 2005. Por su parte, se han 

producido numerosas, en concreto, veintidós Ofertas Públicas de Adquisición, como 

consecuencia de la liquidez del mercado producida gracias al bajo nivel de los tipos de interés.  

 

En definitiva, durante 2006, se ha mantenido la tendencia alcista propiciando la entrada de 

inversores nuevos y afianzando el papel de la Bolsa como alternativa rentable de inversión. 

Asimismo, y continuando con el proceso ya iniciado hace algunos años, de desarrollo de 

nuevos productos financieros que, cada vez más atraen a los pequeños inversores, los mercados 

financieros necesitan de figuras que protejan y defiendan los intereses de estos inversores. Es 

por ello que el Protector de la Bolsa de Valencia, se configura como instancia cercana que 

desempeña una labor de resolución de consultas y reclamaciones, de mediación y de 

información, tan importante dadas las circunstancias de los mercados financieros actuales. 

 

Así, durante el ejercicio 2006 de las consultas recibidas en la Oficina del Protector del Inversor 

hay que destacar lo siguiente: 

 

a) Los inversores han planteado únicamente una reclamación, siendo el resto consultas a la 

Oficina del Protector del Inversor. La explicación de esta situación viene dada por los 

buenos resultados que la ñfase previaò ante la entidades reclamadas produce excelentes 

resultados por la buena predisposición de las mismas a llegar a acuerdos con clientes, 

acuerdos que, por otra parte, benefician tanto a los inversores como a los intermediarios. 
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b) La labor de información que realiza la Oficina implica, asimismo, que el inversor se 

encuentre más preparado en la toma de decisiones y que disponga de una instancia en la 

que plantear sus dudas y consultas. De esta forma, muchas de las consultas planteadas se ha 

resuelto sin necesidad de acudir al procedimiento de reclamación. 

 

c) En relación a las consultas planteadas por los inversores, se ha mantenido su número 

respecto del ejercicio anterior. De todas ellas, el 70% han sido resueltas directamente por la 

Oficina. Sin embargo, de las consultas que los inversores han planteado, aproximadamente 

un 14% no eran competencia del Protector del Inversor por tratarse de cuestiones excluidas 

de su ámbito de actuación. En estos casos, ante la consulta del inversor, se le informa de la 

falta de competencia y se le indica el órgano pertinente al que dirigir la reclamación, 

proporcionándole todos los medios que dispone la Oficina y el asesoramiento y ayuda en 

caso de necesitarlo. 

 

 

CUADRO-RESUMEN DE LAS CONSULTAS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CONSULTAS PROTECTOR DEL INVERSOR  

 

 

EJERCICIO 

2006 

  

Información sobre valores 

Órdenes (de compraventa, traspaso...) 

8 

6 

Valores excluidos de negociación 

Comisiones 

Productos financieros                                                                           

2 

1 

1 

OPA 3 

Fondos de Inversión 

Reclamaciones pendientes ante la CNMV 

Dividendos 

Otros 

 

1 

2 

1 

7 

TOTAL 32 
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En conclusión, de las actividades desarrolladas durante este ejercicio 2006, se concluye que, 

básicamente, las funciones de la Oficina del Protector del Inversor han consistido en 

proporcionar información a los inversores, realizar una labor de mediación entre las partes, 

logrando un resultado amistoso en la mayoría de los casos y evitando así la interposición de 

reclamaciones formales, dada la buena predisposición de las entidades reclamadas. En 

definitiva, el Protector del Inversor, trata de que los pequeños inversores accedan a los 

mercados en las mejores condiciones posibles y debidamente informados y, en caso, de 

conflicto actúa tratando de lograr una solución amistosa que satisfaga a ambas partes evitando 

la interposición de reclamaciones.  
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La Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva, entró en 

vigor el 5 de febrero de 2004 y en ella se establecen los principios básicos que deben regir la 

actividad de los sujetos que conforman el sector de la inversión colectiva. Sin embargo, era 

necesario el desarrollo de un reglamento que regulase los aspectos más concretos y técnicos 

contenidos en dicha Ley, reglamento que fue aprobado mediante el Real Decreto 1309/2005, 

de 4 de noviembre, cuya entrada en vigor se estableció para el día 9 de ese mismo mes. 

 

La citada Ley pretendía, entre otras cosas, llevar a cabo un fortalecimiento de las 

obligaciones de transparencia y de las normas de conducta para incrementar la protección de 

los inversores. Para ello, introdujo un régimen exhaustivo y específico de información para las 

Sicavs y previó un régimen especial para la transmisión de las acciones al valor liquidativo, a 

solicitud de cualquier interesado. Además, con la nueva ley, las Sicavs ya no están obligadas a 

cotizar en Bolsa para poder ser consideradas como inversión colectiva y recibir el tratamiento 

fiscal propio de este tipo de inversión y pueden elegir otros sistemas alternativos para dar 

liquidez a sus acciones. 

 

A la vista de esta situación, el grupo Bolsas y Mercados Españoles (BME), del que 

forma parte la Bolsa de Valencia, decidió solicitar al Gobierno la autorización para crear el 

Mercado Alternativo Bursátil (MAB) y poder ofrecer un entorno adecuado de liquidez, 

servicios de ñback-officeò y difusi·n de informaci·n para, entre otros valores, las Sicavs. 

Dicha autorización fue concedida el 30 de diciembre de 2005 por el Consejo de Ministros. 

 

Una vez obtenida la luz verde por parte del Gobierno, desde BME se ultimaron los 

detalles técnicos para la puesta en marcha del MAB, cuyo arranque definitivo se produjo el 29 

de mayo de 2006 con la incorporación de las 28 primeras Sicavs al mercado, de las cuales tres 

procedían del parqué valenciano. A lo largo del año, la incorporación de Sicavs al MAB, tanto 

procedentes de las Bolsas como de nueva creación, no ha cesado, contando con cerca de 2.000 

al cierre del año y superándose las 3.150 en el mes de mayo de 2007. Es decir, prácticamente 

todas las Sicavs que cotizaban en los corros de las Bolsas se negocian ahora en el MAB. En 

concreto, de las más de 450 Sicavs que cotizaban en el corro de la Bolsa de Valencia justo 

antes del arranque del MAB, tan sólo tres lo siguen haciendo un año más tarde. 

 

Durante el año 2006, el sector se ha mantenido a la expectativa ante el arranque del 

MAB, con el consiguiente descenso en la creación de nuevas Sicavs. Aún así, a lo largo del 
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año han sido 6 las Sicavs de nueva creación que han solicitado su incorporación al MAB a 

través de la Bolsa de Valencia y nombrado a nuestro Servicio de Anotaciones en Cuenta y 

Liquidación como entidad encargada de la llevanza del registro contable. El capital nominal de 

tales Sicavs admitido a negociación en el MAB ascendió a 144.150.000 euros. 



Bolsa de Valencia 

 

- 41-  

 

 

 
 

  

EL SERVICIO DE ANOTACIONES  

EN CUENTA Y LIQUIDACIÓN 
 



Bolsa de Valencia 

 

- 42-  

 

 

 

El Servicio de Anotaciones en Cuenta y Liquidación fue creado por la Sociedad Rectora de 

la Bolsa de Valencia, a instancias del Consell de la Generalitat Valenciana, con el objetivo de 

disponer de un servicio propio de gestión y llevanza del registro contable de valores 

representados por medio de anotaciones en cuenta, y de compensación y liquidación de los 

mismos, siempre que estuvieran admitidos a negociación únicamente en esta Bolsa. 

 

El Servicio, conocido como SACL y cuyo funcionamiento reguló la Consellería de 

Economía y Hacienda mediante la Orden de 27 de abril de 1993, comenzó con su actividad en 

ese mismo año 1993 y, desde entonces, ha ido progresando en su labor de apoyo a las 

Entidades Adheridas, incrementando las prestaciones ofrecidas a las mismas para facilitar la 

gestión diaria del registro, compensación y liquidación de las operaciones realizadas sobre los 

valores cotizados exclusivamente en nuestro parqué. 

 

La novedad más importante acaecida durante el año 2006 en el entorno del SACL ha sido, 

como ya se ha comentado en otros puntos de este Informe Anual, el arranque, el 29 de mayo, 

del Mercado Alternativo Bursátil (en adelante, MAB). La incorporación de las Sicavs al MAB 

supone, de hecho, la exclusión de negociación de sus acciones de la Bolsa de Valencia para 

pasar a negociarse bajo la plataforma SIBE de negociación electrónica. Sin embargo, la 

compensación, liquidación y registro de las operaciones realizadas sobre las Sicavs siguen 

llevándose a cabo a través de nuestro Servicio, para lo cual ha sido necesario llevar a cabo las 

oportunas adaptaciones. 

 

Por lo que se refiere a la evolución de las actividades del SACL durante el año y aunque el 

número de operaciones procesadas por el Servicio ha descendido con respecto a los datos del 

2005, el efectivo total liquidado a través del mismo a lo largo del 2006 ha aumentado 

considerablemente, más de un 11%, con respecto al efectivo liquidado en el 2005. El número 

de operaciones procesadas por el Servicio, como decíamos, se ha visto reducido en más de 

10.000, lo que supone un 17% menos que en el pasado ejercicio. El número de Entidades 

Adheridas al SACL ascendía, a finales de 2006, a 54, el mismo número que a finales del año 

anterior. De éstas, dos son nuevas adhesiones y dos causaron baja como consecuencia de 

distintos procesos de fusión. 
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 2006 2005 ȹ % 

Nº DE OPERACIONES 53.059 63.864 - 16,92% 

EFECTIVO 

LIQUIDADO  

1.706.002.779,09 1.532.515.803,58 11,32% 
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En el panorama bursátil español hay dos procedimientos de contratación que coexisten 

desde que se aprobara la Ley del Mercado de Valores en 1988: uno es el sistema electrónico 

llamado Sistema de Interconexión Bursátil Español (SIBE) mientras que el otro es el Mercado 

de Corros a viva voz. 

El Mercado de Corros es el método de negociación tradicionalmente utilizado desde el 

nacimiento de las Bolsas en España y que hoy en día se sigue utilizando aunque en medida 

cada vez menos significativa,  fruto del exitoso arranque del MAB, que contiene un segmento 

específico para las SICAVS, y de la existencia de un segmento para valores menos líquidos 

dentro del Mercado Continuo llamado Fixing. El total contratado en el mercado de corros 

ascendió a más de 491,83 millones de euros, representando  poco más del 0,44% del total 

contratado en nuestra Bolsa.. 

El Mercado de Corros a viva voz es un sistema centralizado que requiere la presencia física 

de los operadores en los Corros de nuestra Plaza, independientemente de que exista ayuda 

automatizada en la contratación  Por ello, este método de contratación se basa en la reunión de 

los operadores pertenecientes a las Empresas de Servicios de Inversión, que pueden contratar, y 

Entidades de Crédito, miembros de la Bolsa de Valencia de lunes a viernes en nuestro parqué 

durante un tiempo prefijado, (concretamente en la Bolsa de Valencia desde las once menos 

cuarto hasta las once y cuarto), en el cual se negocia cierto tipo de valores de forma verbal, 

utilizando los miembros del mercado para ello una jerga particular. Así y a modo de ejemplo 

del lenguaje empleado, las posiciones compradoras las manifiestan mediante la voz ñtomoò o  

diciendo ñtengo posici·n de dineroò, las vendedoras con la de ñdoyò o ñtengo posici·n de 

papelò y mediante la de ñhechoò manifiestan el cierre de la operaci·n, rubricado formalmente 

delante del supervisor tras rellenar la llamada ñboleta. ñ que no es sino un impreso que recoge 

las caracterísiticas de la transacción y que es firmado por los miembros de mercados que la han 

realizado 

Tanto el Mercado Continuo como el de Corro tienen en común que ambos son Primer 

Mercado y la decisión de una compañía de elegir un sistema de cotización u otro tendrá que 

ver, sobretodo, por cuestiones de liquidez y de tamaño del mercado. Hasta la  entrada en 

funcionamiento del Mercado Alternativo Bursátil (MAB), más de 500 compañías, 

principalmente Sociedades de Inversión de Capital Variable, seguían utilizando esta vía de 

acceso al Mercado. También esta forma tan característica de contratación, es la utilizada en el 

mercado de pymes, el  Segundo Mercado. 
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La Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia es la responsable de la gestión, 

organización y funcionamiento del Mercado de Corros. En él, no sólo se contratan acciones 

sino  que también cotizan otros valores significativos como los Pagarés de la Generalitat 

Valenciana o las Obligaciones de Bancaja. 

Las normas de contratación en el Mercado de Corros están recogidas, principalmente, en el 

Reglamento de las Bolsas de Comercio del año 1967, modificado varias veces en años 

posteriores, la última por el RD 1310/2005 por el que se desarrolla parcialmente la ley 24/88 en 

materia de admisión a negociación de valores. 

 A continuación se van a ver en algunas pinceladas las principales características de este 

sistema de contratación.  

Los cambios de las operaciones pasaron de expresarse de enteros a pesetas y  desde el 4 de 

enero de 1999 se formulan en euros con dos decimales.  

Para facilitar una senda de precios, una vez que se han cantado las posiciones de papel (o de 

oferta de acciones) y de dinero (o demanda) no se podrá formular ofertas a un cambio más alto, 

ni demandas a un cambio más bajo que  las otras ya establecidas. En la proposición de las 

operaciones, por lo general, será el intermediario vendedor el que manifieste primero su oferta 

y lo deberá hacer en voz alta e indicando clase de valor, cantidad, cambio y condiciones. Éste 

al igual que el solicitante se entiende que lo har§ por una cantidad m²nima de 1203 ú ( 200.000 

pesetas) nominales en caso de obligaciones o de 100 títulos en caso de las acciones.  

Para modificar en el transcurso de la sesión el cambio de apertura se requerirá que las 

partidas contratadas lo sean en un m²nimo de 1203 ú nominales en obligaciones o de 100 

títulos en el caso de acciones, siendo la variación máxima de precios permitida  del 20%. Las 

partidas inferiores a estas cantidades no podrán modificar  los cambios registrados en la propia 

sesión, y si no los hubiere, el último precedente. No obstante, en cuanto las circunstancias del 

mercado o las de un valor particular lo aconsejen, el Departamento de Supervisión de las 

Sociedades Rectoras  está facultado para modificar estos límites. En el caso de las Simcav, 

algunas de estas reglas de contratación sufren pequeñas modificaciones.   

Los cambios de los títulos negociables representativos de empréstitos serán expresados en 

tanto por ciento de su nominal, mientras que los de los valores de renta variable lo serán en 

euros. Las variaciones de los cambios, el tick mínimo, serán de un octavo por ciento o si se 

expresa en moneda de 0,01 euros. 

También se podrán realizar operaciones especiales, o lo que es lo mismo, operaciones fuera 

de hora realizadas mediante aplicaciones o entre miembros, cuyo cambio es convenido, por lo 

que deben cumplir una serie de requisitos. El primer requisito es en cuanto a precio, ya que si 

no excede de un 5% del  mayor entre el cambio de cierre y el medio ponderado de la sesión 
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anterior, sólo será necesaria la comunicación de la operación al Departamento de Supervisión. 

Otro requisito es el de previa cobertura de las posiciones vinculantes, siempre que se presenten 

las siguientes características en cuanto  precio y volumen:  que el precio sea igual o más bajo, 

si la posición es de venta, o igual o más alto, si la posición es de compra que aquél al que 

pretenden realizarse la aplicación y que la posición vinculante tenga una cuantía mínima 

efectiva, de 18.000 euros y una máxima que no se repute como excepcional. 

 El siguiente requisito que debe cumplir las operaciones especiales es en cuanto a su importe 

mínimo. Si se trata de renta fija da igual el sistema en que se negocien y el mínimo será de 

300.000 ú, mientras que en el caso de las acciones el m²nimo es de 120.000 euros. 

Aún así, existen  casos en que las operaciones especiales se pueden realizar a unos precios 

distintos de los previstos, pero deben ser autorizadas. Concretamente aquellas que superen un 

determinado efectivo ( los 300.000 ú  y el 40% de la media diaria de contrataci·n durante el 

último trimestre natural cerrado) o aquellas que se lleven a cabo por determinadas operaciones 

empresariales como fusiones, escisiones, acuerdos de reorganización de un grupo empresarial, 

o por el ejercicio de las stocks options, entre otras. 
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OTROS SERVICIOS  

DE LA  BOLSA DE VALENCIA 
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Servicios A Miembros Y Al Mercado 

 

 

EL MERCADO DE CRÉDITO  

 

 

El sistema de crédito en operaciones bursátiles de contado, brevemente descrito, 

consiste en el otorgamiento a un inversor de un crédito de efectivo o de valores que se 

destinarán necesariamente a realizar operaciones bursátiles de compra y venta de valores al 

contado, admitidos a negociación en la Bolsa de Valencia. Podrán otorgar dichos créditos las 

Sociedades de Valores cuya declaración de actividades prevea dicha posibilidad expresamente, 

así como las Entidades Oficiales de Crédito, los Bancos y Cajas de Ahorro y las Cooperativas 

de Crédito, debiendo ser, además, Entidades Adheridas al Servicio de Compensación y 

Liquidación de Valores, S.A. Para los miembros de la Bolsa de Valencia, la operativa 

relacionada con el crédito bursátil se regula a través de la Circular 1/1997 y la Instrucción 

Operativa 5/1997. 

 

Los créditos permitirán únicamente realizar operaciones de contado sobre los valores 

que determine la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valencia, siendo en este caso sólo los que en 

cada momento formen parte del IBEX-35. También fija y publica en el Boletín de Cotizaciones 

el calendario de cancelación y liquidación de los créditos vencidos anticipadamente. 

Asimismo, abrirá, llevará, controlará y seguirá todos los Registros, Libros y documentos 

necesarios. 

 

La concesión de estos créditos conlleva, lógicamente, la constitución y depósito por 

parte del inversor de determinadas garantías. Así, los acreditados o beneficiarios de estas 

operaciones han de constituir una garantía inicial por un importe mínimo del 25 por 100 del 

efectivo de la correspondiente operación. Por otra parte, el inversor habrá de aportar garantías 

complementarias siempre que la cotización del valor de que se trate varíe más de un 10 por 100 

en contra de su posición y sin perjuicio que le puedan requerir otras garantías adicionales. 

 

El crédito vence el último día hábil del mes corriente para las operaciones contratadas 

durante la primera quincena del mismo y el último día hábil del mes siguiente para las 
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realizadas durante la segunda quincena. Salvo manifestación en contrario antes del 

vencimiento, se entenderá que los compradores o vendedores en régimen de crédito solicitan 

de la entidad acreedora la prórroga de sus posiciones por un mes. La misma regla será aplicable 

al vencimiento de la prórroga concedida, si bien no podrán otorgarse más de dos prórrogas. 

 

La Bolsa de Valencia publica diariamente en su Boletín Oficial tanto el importe de las 

posiciones de crédito pendientes de cancelar como las características que las entidades que 

conceden el crédito, actualmente RBC Dexia, ponen a las operatoria. 

 

Mediante el sistema descrito anteriormente, el inversor dispone de un instrumento 

valioso que, utilizado adecuadamente y, desde luego, prudentemente, le permite trazar y 

ejecutar más eficientemente sus estrategias de inversión bursátil. 
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COMPRAS VENTAS   COMPRAS MAS VENTAS 

Nombrecorto Operaciones Titulos Efectivo Operaciones Titulos Efectivo Operaciones Titulos Efectivo 

ABERTIS INF 21 45010 900.217,10       21 45.010 900.217,10 

ACCIONA 23 9074 1.079.728,45       23 9.074 1.079.728,45 

ACERINOX 6 4802 86.848,18       6 4.802 86.848,18 

ACS 7 10900 342.193,00       7 10.900 342.193,00 

ALTADIS 1 500 19.390,00       1 500 19.390,00 

ANTENA 3 18 25594 458.286,38       18 25.594 458.286,38 

ARCELOR 7 6515 228.236,10       7 6.515 228.236,10 

BANESTO 5 9885 159.851,80       5 9.885 159.851,80 

BANKINTER 20 9685 542.265,75       20 9.685 542.265,75 

BBVA 26 86375 1.464.195,00       26 86.375 1.464.195,00 

BCO POPULAR 6 13000 138.520,00       6 13.000 138.520,00 

BSCH 30 106770 1.248.544,50       30 106.770 1.248.544,50 

CINTRA 20 182685 1.964.442,05 1 914 10.008,30 21 183.599 1.974.450,35 

CORP, MAPFRE 1 1000 17.870,00       1 1.000 17.870,00 

ENAGAS 8 10140 193.326,40       8 10.140 193.326,40 

ENDESA 74 158250 4.229.497,00       74 158.250 4.229.497,00 

FADESA 3 5184 139.648,32       3 5.184 139.648,32 

FCC 7 6580 398.460,35       7 6.580 398.460,35 

GAMESA 35 130387 2.049.631,49 1 1000 12.370,00 36 131.387 2.062.001,49 

GAS NATURAL 19 25750 651.987,50       19 25.750 651.987,50 

GR,FERROVIAL 56 79868 4.835.680,50       56 79.868 4.835.680,50 

IBERDROLA 18 26410 876.271,60       18 26.410 876.271,60 

IBERIA 33 696650 1.480.236,00       33 696.650 1.480.236,00 

INDITEX 10 8400 278.420,50       10 8.400 278.420,50 
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INDRA 13 18000 272.060,00       13 18.000 272.060,00 

MAPFRE 10 42500 146.600,00       10 42.500 146.600,00 

METROVACESA 20 8021 546.310,20       20 8.021 546.310,20 

NH HOTELES 1 1000 14.950,00       1 1.000 14.950,00 

PRISA 13 26850 346.933,50       13 26.850 346.933,50 

REDESA 3 7650 236.935,00       3 7.650 236.935,00 

REPSOL 30 52740 1.233.620,20       30 52.740 1.233.620,20 

SABADELL 3 3750 108.419,00       3 3.750 108.419,00 

SACYR VALLH, 25 24650 681.888,03 1 500 9.990,00 26 25.150 691.878,03 

SOGECABLE 12 26038 660.374,63       12 26.038 660.374,63 

TELECINCO 23 22700 474.947,00 1 500 10.210,00 24 23.200 485.157,00 

TELEFONICA 52 173150 2.393.144,00       52 173.150 2.393.144,00 

TEM MOVILES 9 45100 472.834,00       9 45.100 472.834,00 

TPI 20 64625 581.948,75       20 64.625 581.948,75 

UNION FENOSA 8 8900 286.508,00       8 8.900 286.508,00 
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Servicios A Empresas 

 

PRESENTACIONES 

 

Uno de los servicios que ofrece la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de 

Valencia a través de su Vicepresidente y Consejero Delegado y de su equipo directivo, es la 

realización de presentaciones de la Bolsa de Valencia a empresas interesadas en conocer esta 

forma de financiación empresarial, puesto que somos conscientes de la importancia que tiene 

el tejido empresarial, compuesto por más de 260.000 empresas en nuestra Comunidad de las 

que , según estudios realizados, en torno a 500 empresas podrían cumplir los requisitos para 

negociar en el segmento MAB ïEmpresas en Expansión-. 

La presentación, que es desarrollada verbalmente y va acompañada de soporte 

documental y proyecciones mediante la cual se revisan todos los aspectos de interés de los 

emisores, acaba siendo un debate enriquecedor fruto del interés mostrado por ambas partes. 

La exposición, en un primer momento, se ciñe a un esquema, en aras de un desarrollo 

lógico de la misma y de su mejor comprensión, en el que se comienza por explicar qué es la 

Bolsa de Valencia y  por justificar, razonadamente, las ventajas que supone el acceso a este 

mercado al igual que las obligaciones que lleva consigo. 

 

Una vez vista a modo de introducción de la presentación los puntos anteriores, se 

comenta cuales son los requisitos que debe cumplir una empresas para acceder al mercado 

bursátil, haciendo hincapié en las diferentes vías o acceso  que puede seguirse para el proceso 

de admisión, aconsejándolas, según el perfil de la empresa y el trascurso de las 

conversaciones con los directivos de la empresa, en que segmento les interesaría ser admitida. 

 

La explicación continua con los diferentes costes que conlleva la admisión al 

Mercado. Es de destacar, la grata reacción que tiene, por parte de los equipos directivos de las 

empresas, el conocimiento del bajo porcentaje de gastos que conlleva una salida al mercado. 

Llegado a este punto, es objeto también de explicación las condiciones y ventajas de orden 

fiscal aplicables a las empresas cotizadas. 
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El siguiente paso consiste en informar sobre las normas existentes en el mercado 

bursátil sobre transparencia y control de los paquetes accionariales de las empresas que 

cotizan en Bolsa. 

Mediante un coloquio distendido, suscitado también a lo largo de toda la presentación 

entre los representantes de la empresa y del mercado, se da por finalizada la presentación 

esperando que, tras  ya un profundo conocimiento  de las implicaciones de toda índole que 

presenta esta vía de financiación empresarial, sea  la misma tenida en cuenta. 

 

 

SEGUNDO MERCADO 

 

El Segundo Mercado nació con la  publicación del RD 710/1986 de 4 de abril y la 

Orden de 26 de septiembre del mismo año, que desarrolla el anterior Real Decreto. Con dicha 

normativa se perseguía, dentro del marco de reforma del sistema financiero español y de su 

mayor integración en el espacio europeo, facilitar y potenciar el acceso de las pequeñas y 

medianas empresas a la financiación procedente de los mercados de capitales y, en concreto, 

del mercado de valores.  

Las condiciones mínimas que deben cumplir las sociedades que se decidan a utilizar 

este mercado para financiarse son distintas, obviamente, a las requeridas para pertenecer al 

Primer Mercado. Estos requisitos son: 

La sociedad deberá tener un capital desembolsado y reservas efectivas por valor no 

inferior a 150.254 euros y pondrá a disposición de una sociedad de contrapartida, al menos el 

20% de los títulos representativos del capital para su circulación en este mercado. Para el caso 

de obligaciones las emisiones de obligaciones  convertibles e hipotecarias que coticen en el 

segundo mercado deberán tener un importe mínimo de 150.254 euros. Requisito común a 

ambas admisiones a cotización es la realización de auditoría de balance y cuenta de 

resultados. 

Una de las características importantes de este mercado es la regulación de la liquidez 

mediante la Sociedad de Contrapartida. Las Sociedades de Contrapartida deberán inscribirse 

en el correspondiente registro de la Sociedad Rectora. Su capital social no podrá ser inferior al 

10% del valor, según balance, de las acciones para las que efectúe contrapartida. Fijarán 

precios de compra y de venta con un margen de un 10% y deberán atender como mínimo el 

2% del total de títulos admitidos.   

Por tanto, son varias las diferencias existentes entre el primer mercado y el segundo 

mercado. En cuanto al capital mínimo admitido, 1.202.025 euros en el primer mercado y  
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150.254 euros en el segundo. En cuanto al número de accionistas, es necesario que la 

sociedad cuente con al menos 100 accionistas , sin que ninguno de ellos posea más del 25% 

del nominal, para el caso del primer mercado, sin que se deba de cumplir este requisito en el 

segundo mercado. En cuanto al requisito de los beneficios, no existen diferencias entre ambos 

mercados desde su modificación por la OM 22/12/99.  El primer mercado cuenta con la 

operativa adicional del sistema de crédito  mientras que en el segundo mercado sólo se pueden 

realizar operaciones al contado. La admisión de valores a negociación en el Segundo Mercado 

contará con una  reducción en un  50% del canon correspondiente. 

En la Bolsa de Valencia arrancó efectivamente el Segundo Mercado en el año 1996, 

año en que se incorporó  BLUMAQ, S.A,  su primera empresa domiciliada en la provincia de 

Castellón y cuya actividad gira en torno al suministro, reparación etc., de maquinaria 

industrial y agraria en general. Su andadura por este Mercado llegó hasta el dos de mayo de 

2001, fecha en que fue excluida de cotización. 

Ya entrados en el año 1997, otra empresa accede al Segundo Mercado  de la Bolsa de 

Valencia. Se trata de FASTIBEX, S.A domiciliada en Madrid y cuyo objeto social es la 

inversión de sus recursos en la constitución y mantenimiento de una cartera de valores cuya 

composición  sea determinada en cada momento por el IBEX-35. Fueron admitidas a 

negociación, el 5 de marzo de 1997, 25000 acciones de 1000 pesetas de nominal cada una, 

representativas del total del capital de la sociedad. El 6 de abril del año 1998 abandona el 

Segundo Mercado  para pasar a negociarse en el Mercado Continuo. 

 El 23 de abril de 1997 una tercera empresa sale a cotizar en el segundo Mercado  de 

esta Bolsa. Nos referimos a BYADA, S.A domiciliada en Castellón y cuya actividad principal 

se centra en la explotación agrícola. Se admite a negociación la totalidad del capital social de 

la empresa, que asciende a unos 2.699.730ú y est§ representado mediante 534.600 acciones de 

5,05 euros de valor nominal unitario. La cotización ha estado fluctuando entre los 4,60 euros 

de mínimo  el 20 de junio a los  4,75 euros de máximo el 10 de marzo. 

Durante el año 2000 dos nuevas empresas se incorporaron al Segundo Mercado 

Valenciano. Se trata de INMO DEALER, S.A. y de GESTICIT S.A. En cuanto a Gesticit, 

empresa del sector agrícola, se excluyó de cotización a finales de 2004, mientras que INMO 

DEALER, S.A es una empresa del sector inmobiliario con domicilio social sito en la localidad 

de Valenciase excluyó de cotización a mediados del año pasado. En el año 2001 una nueva 

empresa paso al segundo mercado, se trata de VALENCIANA DE NEGOCIOS que así pasó 

de cotizar en el sistema de corros del Primer Mercado al Segundo Mercado. Actualmente 

tiene admitidas 7.897.970 acciones de valor nominal 1 euro. El valor de cotización ha estado 
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fluctuando desde los 20,65ú de m²nimo , el 16 de enero, hasta los 25,00 de m§ximo, el 9 de 

octubre. Reparti· a lo largo del ejercicio un dividendo liquido de  0.0425ú por acci·n , el 

pasado 17 de julio. 

 

 

 

LLEVANZA DEL LIBRO REGISTRO DE ACCIONISTAS POR CUENTA DE 

EMISORES 

 

 

 

Tal y como se establece en la Ley de Sociedades Anónimas, «las acciones nominativas 

figurarán en un libro registro que llevará la sociedad, en el que se inscribirán las sucesivas 

transferencias de las acciones, con expresión del nombre, apellidos, razón o denominación 

social, en su caso, nacionalidad y domicilio de los sucesivos titulares, así como la constitución 

de derechos reales y otros gravámenes sobre aquellas». 

 

Muchas entidades emisoras de valores nominativos deciden que sea la Bolsa de Valencia la 

que se encargue, por cuenta de ellas, de la llevanza de este libro registro, lo que le ha 

convertido en el servicio más importante que esta rectora presta a las entidades emisoras. Esta 

responsabilidad nos ha llevado a desarrollar un procedimiento cada vez más completo para 

prestar este servicio con la exactitud que requiere. 

 

 A partir de los ficheros que confecciona en sus procesos diarios el Servicio de 

Anotaciones en Cuenta y Liquidación, y tras recibirlos de éste, la Bolsa de Valencia actualiza 

los datos que los libros registro de accionistas de las entidades emisoras de valores 

nominativos deben contener. Dentro del primer mes siguiente al cierre de su ejercicio social, 

el emisor recibe un documento que recoge los movimientos de sus accionistas durante el 

periodo y el saldo disponible de títulos que cada uno de ellos tiene al finalizar el mismo. La 

entidad emisora deberá, únicamente, encuadernar el documento y remitirlo al Registro 

Mercantil. 

 

 Como vemos, pues, se trata de un servicio que ofrece gran comodidad a las entidades y, 

en muchos casos, les supone un ahorro de costes. Además, este servicio ofrece otras 

posibilidades alternativas como la emisión de las tarjetas de asistencia a las Juntas o la 
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confección de las etiquetas identificativas de los accionistas, todo ello con la máxima 

confidencialidad y acceso restringido. 

 

Por lo que se refiere a las cifras, a finales del año 2006 eran 93 las emisoras que habían 

optado por confiar a la Bolsa de Valencia la llevanza de su libro registro. De éstas, una lo hizo 

durante el citado año 2006, con un importe efectivo admitido a cotización de algo más de 12 

millones de euros. El total de efectivo admitido a cotización de aquellas entidades a las que la 

Bolsa les presta el servicio de llevanza asciende a más de 2.167 millones de euros. 

 

 

 

NUMERO DE NUEVAS LLEVANZAS  
 2006 2005 

LIBROS 1 1 

 

 

CAPITAL NOMINAL NUEVO ADMITIDO  
 2006 2005 

IMPORTE NOMINAL 12.020.250 24.050.000 

 

 

 

EL INFORME BURSÁTIL DE LAS EMPRESAS DE CORROS  

 

Entre los servicios que la Bolsa de Valencia presta a las sociedades que cotizan en 

corros en nuestro mercado,  está el envío a dichas sociedades de un detallado informe con 

carácter trimestral y acumulativo, sobre la actividad bursátil registrada por las acciones de las 

empresas admitidas a cotización en nuestro mercado por solera. 

 El informe comienza con una evolución gráfica de la contratación del valor, del índice 

del sector al que pertenece la empresa y del Índice General de la Bolsa de Valencia (IGBV). 

A fin de poder homogenizar los datos en el mismo gráfico, se parte de base 100 para el cierre 

del año anterior. De esta de manera y de forma muy gráfica, se puede comprobar la evolución 

de la cotización de la empresa en concreto con respecto al mercado, medida tanto en la 

evolución del índice sectorial al cual pertenece la empresa como en el mercado en su 

conjunto. A continuación incluye un cuadro estadístico del valor en cuestión, con sus 

cotizaciones ajustadas más significativas, cierre del período y la del año anterior, precio 

medio, máximo, mínimo y la fecha de logro de ambos. La siguiente información que contiene 

el informe es un calendario de cotizaciones, dónde  día a día y mes tras mes aparece la 
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cotización del valor junto a si ha habido propuestas vinculantes. Seguidamente  se muestra un 

completo registro del grado de actividad. Así, se muestran datos bursátiles tan importantes 

como el volumen efectivo negociado, el efectivo medio diario, el número de títulos admitidos 

a negociación a principio y al final del período, títulos negociados, índice de rotación, del 

valor en cuestión y de todo el corro, y frecuencia  de negociación. El informe continua con 

una clasificación de las operaciones realizadas por los miembros del mercado, clasificándolas 

en si de compra o de venta y después si son ordinarias, especiales, OPAS u OPV. El 

documento finaliza con una sección de informaciones diversas como cambios de titularidad 

por motivo distinto a la compraventa por importe superior a 50.000 acciones o al 1% del 

capital social o las transmisiones por compraventa, cuando la cotización del valor se 

encontraba suspendido. 

 

 

 

Servicios A Inversores 

 

La Bolsa de Valencia trabaja constantemente por dar a conocer todos los servicios que 

presta a los ahorradores e inversores, proporcionándoles no sólo la máxima información 

posible, sino intentando también elevar su cultura financiera, con el fin de poder facilitarles su 

acceso y toma de decisiones de inversión a los distintos mercados de valores existentes.  

 

A continuación se exponen los principales servicios disponibles: 

 

 

CLUBES DE INVERSIÓN 

 

La Bolsa de Valencia se caracteriza por ser una de las bolsas más activas en cuanto atención 

y servicios dirigidos hacia los Clubes de Inversión que están inscritos en su Registro. 

 

De una forma abreviada podr²amos definir un Club de Inversi·n como ñun peque¶o grupo de 

personas que deciden aportar mensualmente una mínima cantidad de dinero a un fondo común, 
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con el fin de tomar por mayoría, la decisión de invertirlo en determinados valores bursátiles. 

Constituyen así una cartera de títulos perteneciente a todos los miembros por igual, la cual 

evolucionar§ en funci·n de las decisiones de compra/venta que tomenò.   

 

Una de las principales ventajas de este vehículo de inversión deriva de esto último: de la 

posibilidad cuando uno es principiante de poder compartir las enseñanzas con otras personas y 

tomar las decisiones de inversión sobre la base de los conocimientos adquiridos por cada uno 

de los miembros del club. 

 

En definitiva, pretenden ser la fórmula perfecta para el total desconocedor del mundo 

bursátil con deseos de introducirse y profundizar en él, al permitirle aprender de una manera 

simple y fácil los mecanismos bursátiles, para que así uno después pueda utilizar lo aprendido 

en la gestión individual de sus inversiones. 

 

La Bolsa de Valencia, por su parte, ofrece asesoramiento para la constitución del club, un 

modelo de Estatutos y un Registro para poder inscribirse, además de un apoyo constante a 

nivel formativo e informativo, como la organización de minicursos de formación, la 

posibilidad de asistir a cualquier acto de divulgación bursátil, presentaciones de empresas 

cotizadas o de nuevos miembros, y un largo etcétera.  

 

El éxito de nuestro Registro es un hecho patente desde su mismo nacimiento, no dejando 

de crecer el número de clubes inscritos desde entonces. Concretamente, a finales de 2006 

habían cerca de 140 clubes registrados, cifra que demuestra el enorme interés que existe por 

parte de los ahorradores en torno a la Bolsa, interés que, por otro lado, no sólo se ha limitado 

al ámbito geográfico de nuestra Comunidad Valenciana si no que ha ido incluso más allá de 

nuestras fronteras, como verifica el hecho de que tengamos registrados clubes de Andalucía, 

Madrid, Palma Mallorca, Murcia, etc. 
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Nº POBLACIÓN  NOMBRE 
FECHA 

INSCRIP. 

Nº 

MIEMBROS  

3 CASTELLÓN DOW CASTELLÓN C.B. 17/12/1996 9 

13 VALENCIA  DAGE 1, CLUB DE INVERSIÓN 24/02/1997 19 

21 VALENCIA EL MARTELL 16/09/1997 7 

29 CATARROJA TROOP'S INVESTMENT, Co. 10/03/1998 7 

30 MÁLAGA  PRAMURUSA MÁLAGA 

INVERSIONES 
12/03/1998 10 

33 MISLATA  "INVERVAL" INVERSORES VALENC. 27/03/1998 7 

40 TORRENTE GRUPO 12 21/05/1998 20 

44 VALENCIA  FORO FARMACEUTICO I 10/06/1998 16 

46 GRAO DE CASTELLÓN EUROMONEY INVESTMENT 11/08/1998 7 

49 VALENCIA  FINANCIAL KINTOX, C.B. 24/09/1998 5 

51 BENICARLÓ KALAPITEK  08/10/1998 6 

56 VALENCIA  FLANAGAN'S CLUB 27/11/1998 15 

60 VALENCIA  EL PANAL 13/01/1999 12 

81 PUZOL BROTHER & BROKER 21/01/2000 6 

82 CASTELLÓN NEW DEALERS CASTELLÓN 28/01/2000 10 

83 CASTELLÓN STOP OPTIONS 28/01/2000 20 

84 PUZOL L'ESTANY 03/02/2000 8 

91 QUART DE POBLET P.E.L.A.S.A. 30/03/2000 8 

92 ALACUAS INVERSORES ASOCIADOS, C.V. 30/03/2000 6 

100 PEGO MARJAL INVERSIONS 31/07/2000 7 

102 VALENCIA  SMASH 27/09/2000 9 

104 ONTINYENT JESA 09/11/2000 8 

105 SEGORBE ESCAVIA 22/11/2000 11 

125 VALENCIA  AAA  14/12/2001 19 
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126 ONTINYENT EL DURET 16/01/2002 6 

127 URB. MONTE ALCEDO - 

RIBARROJA 

EUROBOLSA 
15/02/2002 8 

129 VALENCIA  OPTOPVS 18/04/2002 8 

132 BÉTERA PRÍTANIS 26/01/2004 5 

134 MURCIA UNIVERSIDAD DE MURCIA 30/11/2004 20 

135 TORRENTE 11 O MÁS ALAMEDA CAPITAL 15/02/2005 10 

136 VALENCIA  P 4 15/04/2005 9 

137 VALENCIA  BROKERS TWELVE 15/04/2005 16 

138 VALENCIA INVADE 23/03/2005 13 

139 VALENCIA  LA ACACIA  31/05/2005 5 

140 VALENCIA  ECOFIN 2005 22/02/2006 12 

 

 

VISITAS  

 

 

La Bolsa de Valencia ofrece la posibilidad de visitar sus instalaciones de una manera 

abierta y libre todos los días laborables de 9:00 a 19:00 horas. Está ubicada en el Palacio de 

Boïl D´Arenós, un antiguo palacio gótico catalogado Momento Histórico Artístico, en pleno 

centro económico y financiero de la ciudad. En su amplio y luminoso patio principal, su punto 

de encuentro natural, el visitante encuentra multitud tickers y monitores que ofrecen 

información en tiempo real sobre la Bolsa de Valencia y sobre el Mercado Continuo, 

principalmente sobre las cotizaciones de los valores y volúmenes de contratación. 

Complementariamente se encuentran otras pantallas que proporcionan información adicional 

sobre otros mercados, sobre cualquier dato o noticia que pueda influir en las cotizaciones 

(tipos de interés, tipos de cambio, pantalla de hechos relevantes, etc.), además de poder 

visualizarse permanentemente el  canal financiero ñBloombergò. Existe tambi®n a disposici·n 

de los inversores un terminal informático en tiempo real para todo aquel que quiera realizar 

una consulta individualizada del mercado.  

 

Junto a este patio principal se encuentra la Sala Contratación o Parqué en el que se hallan 

ubicadas las mesas de alguno de nuestros intermediarios miembros desde las que prestan 

servicios de contratación e información de todos los mercados nacionales e internacionales a 

sus respectivos clientes. 

 

Al margen de la posibilidad de visitar nuestras instalaciones libremente, la Bolsa de 

Valencia ofrece todos los martes y jueves a las 11:00 de la mañana, presentaciones a grupos 

organizados (normalmente colegios, institutos, universidades, etc.). En estas exposiciones se 
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intenta ofrecer de un modo sencillo y compresible, y siempre en función del nivel formativo 

de los interesados, una explicación general de qué es la Bolsa, cómo funciona, a quién 

interesa, etc. Además se enseña a leer e interpretar los monitores y tickers que  se encuentran, 

como ya hemos dicho, en nuestro patio. La exposición se ve refutada con la entrega de diversa 

documentaci·n de apoyo en la que se incluye un cuaderno elaborado por nosotros, ñQu® es la 

Bolsaò, as² como varios tr²pticos y folletos informativos editados por la CNMV, como ñLos 

derechos y responsabilidades de los accionistasò ñLos fondos de Inversi·n y las Instituciones 

de Inversi·n Colectivaò, ñLos <<chiringuitos financieros>>ò, ñLas ·rdenes de valoresò, etc. 

 

A lo largo de este último ejercicio, nos han visitado los siguientes grupos 

 

BACHILLERATO  

 

- IES Ibáñez Martín (Lorca-Murcia) 

- Instituto 25 Abril 

- San Juan Bosco 

- IES Can de Movedre 

- IALE 

- Liceo Francés 

- IES San Vicente Ferrer 

- María Inmaculada 

- Colegio Pureza de María 

- IES Benicalap 

- IES Luis Vives 

- IES Tabernes Blanques 

- IES Marjana 

- IES Massagrell 

- IES La Valldigna 

- Colegio Hispanoamericano 

- IES Abal 

- Galilei-Galilei (Navia-Asturias) 

- IES Gregorio Mayans 

- IES Sorolla 

- IES José Viguer 

- Colegio Gran Asociación 
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- IES L´Aurona 

- IES Buñol 

- IES Santa María 

- IES Baleares 

- IES Gabriel Ciscar 

- IES Llombay 

- Colegio Pío XII 

- IES Puçol 

- IES San Antonio de Pardua 

 

CICLO FORMATIVO  

 

- Madre Sacramento 

- IES Xavier 

- Samaniego (Murcia) 

- IES Tabernes Blanques 

- IES Abastos 

- IES Mislata 

- IES Alto Palancia 

- IES Picassent 

- IES Sanchis Guarner 

- IES Enric Valor 

- Virgen al pie de la Cruz 

- Colegio Esclavas 

- IES Gonzálo Anaya 

 

FORMACIÓN PROFESIONAL  

 

- Academia Almi 

- Centro Formativo CAJ 

- Nuevas Poblaciones de la Carlota (La Carlota-Córdoba) 

 

INTERMEDIARIOS  

- Renta 4 
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BIBLIOTECA  
 

 

La biblioteca de la Bolsa de Valencia reúne entre sus paredes varios años de la historia 

económica valenciana. Especializada en materias relacionadas con el ámbito bursátil y 

financiero, su rico fondo, de gran valor documental y permanentemente actualizado, está 

compuesto por una amplia variedad de libros, manuales y revistas referente a temas 

principalmente económico-financieros y materias afines, que incluyen documentación  

sobre bolsas nacionales y extranjeras, financiación de empresas, análisis de valores, etc. 

También se pueden encontrar publicaciones propias de la Bolsa de Valencia así como 

memorias e informes de auditoria editados por las empresas que cotizan en nuestra Bolsa.  

 

El servicio a la biblioteca es gratuito y de libre acceso para todos los inversores y público 

en general. 

 

  

PUBLICACIONES  
 

Publicaciones periódicas de carácter informativo 

 

 

Dossier de prensa diario: dossier elaborado a partir de la lectura aproximada de unos doce 

periódicos de carácter local y nacional, así como de varias revistas especializadas de 

contenido económico-financiero, que trata de ofrecer una visión actualizada de la situación de 

los mercados y del contexto al que pertenecen. Incorpora igualmente páginas con gráficos e 

información estadística acerca de las bolsas en general, y de la nuestra en particular. Este 

dossier se distribuye de manera gratuita a nuestros miembros y a todos los departamentos que 

conforman nuestra plaza. 

 

Boletín de Cotización Oficial: publicación diaria que recoge una completa información 

sobre cotizaciones y volúmenes de valores negociados en los corros de la Bolsa de Valencia y 

en el Mercado Continuo, así como cualquier dato de interés referido a los mismos. De igual 

manera, este Boletín incluye cualquier otro tipo de información notable como: anuncios de 

operaciones financieras por parte de las empresas cotizadas, Hechos Relevantes, pago de 

dividendos y cupones de valores negociables, escritos que la CNMV, Sociedad de Bolsas, 

BME o Iberclear consideren oportunos, etc.  
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En la actualidad, únicamente está disponible en CD o a través de nuestra página web 

(www.bolsavalencia.es). 

 

Además, este Boletín de Cotización se complementa con los siguientes suplementos, a los 

que también existe acceso de manera individualizada: 

 

Å Informaci·n trimestral de las entidades con valores negociados en Bolsa: libro en el que 

se recopila los informes trimestrales remitidos por las empresas cotizadas en las Bolsas de 

Valencia, Barcelona y Bilbao.  

 

Å Informaci·n semestral de las entidades con valores negociados en Bolsa: libro que 

contiene los informes semestrales enviados por las sociedades con cotización oficial 

en las Bolsas de Valencia, Barcelona y Bilbao. 

 

Informe trimestral sobre los Estados Financieros de los miembros: Informe trimestral que 

recoge los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de las entidades miembros de la Bolsa 

de Valencia.  

 

Informe Anual: la Bolsa de Valencia publica anualmente su Memoria, en la que recoge en 

un detallado informe su evolución y sus actividades ejercidas durante el año en cuestión: 

información estadística sobre el ejercicio bursátil, acontecimientos más relevantes, 

recopilación de la normativa referida al Mercado de Valores, así como una explicación de los 

principales servicios que ha ofrecido a sus clientes a lo largo del mismo.  Además, en 

cumplimiento con los requisitos de información y publicación que establece la legislación 

vigente, también adjunta un informe de cuentas realizado por sus auditores externos. 

 

Memoria del Protector del Inversor: Informe anual en el que se resumen las actuaciones 

llevadas a cabo por el Protector del Inversor de la Bolsa de Valencia durante el ejercicio. Se 

incluyen todas las reclamaciones y quejas atendidas por esta figura, hayan sido admitidas o 

no,  así como todas aquellas consultas realizadas por los inversores y las soluciones dadas. 

Para finalizar, aparece un cuadro resumen de toda la actividad seguida, con las consiguientes 

conclusiones.  
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Publicaciones no periódicas de carácter divulgativo 

 

Al margen de las publicaciones periódicas con carácter informativo, la Bolsa de Valencia 

realiza un esfuerzo extra a través de la impresión de una amplia oferta de folletos y otros 

documentos de carácter divulgativo, siempre con una clara voluntad de acercamiento a la 

Bolsa de aquellas personas que se muestren interesadas. 

 

Å ñàQu® es la Bolsa?ò Folleto que trata de explicar de forma general y con un lenguaje 

sencillo y comprensible, qué es la Bolsa y cómo funciona, los sistemas de contratación, las 

distintas formas de inversión, etc. Normalmente se reparte a todas aquellas personas 

interesadas en iniciarse en el mundo bursátil que acuden a la Bolsa en busca de información, 

además de a todas las visitas concertadas que atendemos semanalmente. 

 

Å Su empresa cotizada en Bolsa: "Por qu®ò y ñC·moò son dos folletos creados por la Bolsa 

de Valencia con los que se intenta dar a conocer el funcionamiento y las ventajas que ofrece la 

Bolsa a las empresas, cómo pueden utilizarla como instrumento de financiación y cuáles son 

los requisitos que deben cumplir para acceder a cotizar. 

 

Å Libro recopilaci·n de art²culos de ñEl Rinc·n del Inversorò, que re¼ne todas las columnas 

publicadas desde junio de 1996 a junio de 1997 en el periódico Las Provincias. Es una 

colección de pequeños artículos de contenido muy básico, destinado a resolver las dudas más 

habituales del pequeño inversor. 

 

Å Cuestiones m§s habituales sobre Clubes de Inversi·n: folleto en el que se explica a trav®s 

de un esquema de pregunta-respuesta, qué es un club de inversión, principales ventajas, 

objetivos, a quién le puede interesar crear un club, el funcionamiento de nuestro Registro, etc. 

Junto al mismo, se incluye toda la documentación (en papel y en soporte informático) de los 

trámites necesarios para registrarse o para realizar cualquier cambio en cuanto a capital, 

número de miembros, etc. 

 

Å I Cuaderno de Bolsa, titulado "La concentraci·n de la negociaci·n en el Mercado 

Continuo". Primero de una serie de estudios sobre temas muy concretos relacionados con el 

Mercado de Valores.  
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Å II Cuaderno de Bolsa, titulado "La representatividad de los índices bursátiles". Estudio en 

profundidad sobre los principales índices bursátiles, que examina desde las fórmulas de 

cálculo, hasta su evolución histórica, la relación entre el peso específico de los valores y 

sectores, así como la representatividad de los mismos. 

 

Å "20 a¶os de la Bolsa de Valencia". Libro editado en la conmemoraci·n de los 20 a¶os de 

la Bolsa de Valencia, en colaboración con la Fundación Profesor Manuel Broseta, que 

describe nuestra historia narrada a través de las plumas de sus propios protagonistas e incluye 

documentos procedentes del archivo personal del profesor Manuel Broseta Pont. 

 

Å "Los 25 a¶os de la Bolsa de Valencia". Libro-Memoria en el que detalladamente se 

contemplan y tratan los veinticinco años de historia de la Bolsa de Valencia. Incluye unas 

amables palabras del Muy Honorable Presidente de la Generalitat Valenciana, D. Francisco 

Camps y del Presidente del Grupo Bolsas y Mercados Españoles, D. Antonio Zoido.  

 

Å ñGesti·n de riesgos con activos derivadosñ es el t²tulo del libro escrito por la profesora 

Mª Ángeles Fernández, editado junto con la Universidad Jaime I de Castellón, dentro de la 

línea de promoción de la cultura financiera en la Comunidad Valenciana. 
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SERVICIOS ADICIONALES  

 

 

EVENTOS 

 

A lo largo de 2006la Bolsa de Valencia ha continuado creciendo, incrementándose en la 

misma medida la actividad que ha dirigido hacia sus clientes (inversores, intermediarios y 

emisores). En este sentido, diversos y diferentes eventos y acontecimientos se han ido 

sucediendo durante el ejercicio, detallándose a continuación  una lista con los más relevantes: 
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ENERO 
¶ Día 11: Economía 3  nos concede un premio extraordinario por 

nuestro 25º aniversario.  

¶ Día 25: Encuentro de la Economía Valenciana  organizado por 

Vocento y Deloitte. Este acto de gran relevancia, congregó a una 
nutrida representación del mundo político y económico valenciano, 

como D. Francisco Camps, Presidente de la Generalitat Valenciana o 
Dña. Rita Barberá, Alcaldesa de Valencia.  

¶ Nombr amiento de Alejandro Ríos  como nuevo Protector del 

Inversor de la Bolsa de Valencia , en sustitución de Manuel Broseta 
Dupré.  

¶ Día 31: El periódico Levante  nos concede el premio òImportantesó 
por nuestro 25º aniversario . D. Ángel Torre, Presidente de la Bols a 

de Valencia, fue el encargado de recoger esta distinción, 
agradeciendo en su nombre y en el de toda la entidad este 

reconocimiento.  
 

FEBRERO 

¶ Día 8: la CNMV  organiza una jornada presentación del Proyecto 
del Código Unificado de Buen Gobierno de las soci edades 

cotizadas , en la que su presidente, D. Manuel Conthe, junto a varios 
miembros del Grupo Especial de Trabajo que participaron en la 

redacción del borrador, expusieron a empresarios, abogados, 
inversores, etc. allí presentes, los principales contenido s de este 
proyecto.  

 

MARZO  

¶ Día 8: El semanario El Boletín de Empresas y Finanzas  nos 
concede el premio òLa noticia del a¶oó por nuestro 25Ü 

aniversario . 

¶ Día 29: D. Carlos Ureta , presidente de Renta 4, imparte una 

conferencia sobre òMercados y Perspectivasó. 

¶ Día 30: El Banco Sabadell  celebra su Consejo de Administración  

en la Bolsa de Valencia.  

MAYO  

¶ Día 30: Jornada Clausura de la IV Edición  del Diploma de 
Especialización Profesional Universitario en Bolsas y Mercados . 

La lección de cierre corrió a cargo  de D. Francisco Oña Navarro, 
Presidente del Mercado de Renta Fija AIAF, quien pronunció una 
conferencia sobre òLa financiaci·n de la econom²a a trav®s de los 

mercadosó. 
 

JUNIO 
¶ Día 1: Jornada p resentación de los ETFs . D. Jorge Izaguirre, 

Director Renta V ariable de Bolsas y Mercados (BME), D. Antonio 
Gallego, Director de Mercado y Sistemas de Liquidación de la Bolsa 
de Valencia, y Stefano Pisani, EFA, Director ClubETF.com entre 

otros, fueron los encargados de presentar todas las características y 
ventajas de este nuevo producto financiero.  
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¶ Día 26: Jornada presentación de la OPV de BME , grupo integrado 
por las Bolsas de Valencia, Bilbao, Madrid y Barcelona, MF 

Mercados Financieros, Iberclear y BME Consulting. D. Antonio 
Zoido, Presidente del Grupo, fue el en cargado de dar a conocer las 

principales características y condiciones de la operación, así como la 
envergadura de la misma para la compañía y las sociedades que la 
integran.  

JULIO  
¶ Día 14: Día de salida a Bolsa de BME . Con una sencilla ceremonia 

en la qu e conectamos con la Bolsa de Madrid, D. Antonio Zoido, 
Presidente del grupo, tras el tradicional toque de campana virtual, 

marcó el saltó al parqué de la compañía.  

¶ Día 21: Astroc, acude a la Bolsa de Valencia para presentar  ante un 

nutrido grupo de accion istas, inversores y analistas sus últimos 
resultados, sus principales magnitudes y sus expectativas . 

OCTUBRE 
¶ Día 10 : Iberdrola  presenta ante sus accionistas su plan estratégico.  

¶ Día 16: la Bolsa de Valencia acoge la presentación del libro 
ò15x15: quince días con quince empresarios locales ó editado por 

la escuela Edem. Este trabajo recoge las experiencias de un grupo de 
directivos  que participó en un curso organizado por la fundación 
Edem.  

¶ Día 24: La empresa Becco Biofuels  presenta en la Bolsa de Valenci a 
su salida a cotizar en la Bolsa de Londres . 

¶ Día 25: Apertura de la V edición del Diploma de Especialización 
Profesional Universitario en Bolsas y Mercados . En esta ocasión 

tuvimos la amabilidad de contar con la presencia de D. Ramón 
Ferráz Ricarte, Direc tor General de Banca Comercial de Caja Madrid, 

quien nos deleit· con una conferencia bajo el t²tulo òClaves y retos 
de una econom²a inmersa en pleno proceso de cambioó. 

NOVIEMBRE  

¶ DÍA 9:  Entrega de los premios de la 3ª Olimpiada a nivel 

autonómico , compet ición organizada y patrocinada por la Bolsa de 
Valencia junto con la Generalitat Valenciana y las Universidades de 

Valencia, Alicante y Castellón  

¶ Día 14: Barclays escoge los locales de la Bolsa de Valencia para  

entregar las certificaciones  de su programa òExpertos en finanzas 
y asesoramientoó, programa dirigido a sus gestores comerciales. 

DICIEMBRE  
¶ Día 13: Copa de Navidad con los medios de comunicación.  

¶ Día 19: Copa de Navidad con los inversores habituales que suelen 
acudir diariamente a nuestras instal aciones.  

¶ Día 22: Copa de Navidad  con las entidades miembros de la Bolsa de 
Valencia.   
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COLABORACIÓN CON LOS MEDIOS  

Paralelamente al esfuerzo que realiza la Bolsa de Valencia en cuanto a formación y difusión 

de la información del mercado, existe otro apartado muy importante relacionado con nuestra 

promoción y, por tanto, con nuestra relación con los medios de comunicación. Además de 

atenderles en la medida de lo posible siempre que así lo solicitan, desde hace tiempo 

mantenemos una serie de colaboraciones  con distintos medios escritos, audiovisuales, 

multimedia, etc., normalmente de forma periódica, y en alguna ocasión, de forma puntual. Las 

colaboraciones habituales se suelen realizar a tres niveles: por una parte, están las 

estrictamente informativas que tratan de resumir el comportamiento del mercado en un 

periodo determinado; por otra parte, las de carácter más divulgativo, en las que se tratan 

asuntos bursátiles de actualidad; y finalmente, las que son más de valoración o artículos de 

opinión. 

 

A continuación se presenta en detalle nuestras cooperaciones de carácter más regular, 

ordenadas según las características del medio de comunicación: 

 

ESCRITOS 

 

¶ Boletín de la Fundación de Estudios Bursátiles y Financieros. Publicación 

informativa/divulgativa de carácter mensual en la que la Bolsa de Valencia colabora en 

cada uno de sus números a través de un artículo, normalmente de opinión o de divulgación, 

en el que se trata de analizar todos aquellos aspectos bursátiles o financieros de actualidad 

que se consideran de interés para los lectores. 

 

¶ Coyuntura Económica: Revista de información económica regional publicada por la 

Generalitat Valenciana, en la que mensualmente se colabora con un resumen de la 

situación bursátil del momento. Además se les facilita datos sobre la evolución de los 

principales índices bursátiles y de nuestros volúmenes de contratación. Solemos también  

participar en sus ediciones especiales de carácter semestral y anual. 

 

¶ Economía 3. La colaboración con esta revista valenciana de ámbito económico-

financiero incluye principalmente un informe mensual de coyuntura bursátil en general y 
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un análisis más detallado de la evolución seguida por nuestra Bolsa. Además, se adjunta el 

seguimiento de una cartera especialmente compuesta por empresas valencianas que cotizan 

tanto en nuestro parqué como en el Mercado Continuo. 

 

¶ El Periódico de AVEA. Boletín bimensual, editado por la Asociación Provincial de 

Empresarios de Edificación, Albañilería, Rehabilitación, Promoción y Obra Pública, en el 

que participamos con la elaboración de un comentario sobre la evolución seguida por 

nuestro mercado  y, más concretamente, por el sector de la construcción, adjuntando un 

gráfico del Índice General de la Bolsa de Valencia y del Índice sectorial del grupo de 

Construcción. 

 

 

 

 

RADIOFÓNICAS 

 

¶ Cadena Ser. Hasta verano, colaboramos en la realización de sus informativos a través 

de una crónica semanal sobre la evolución seguida por las bolsas, y más concretamente, 

por la Bolsa de Valencia.  

 

¶ Onda Cero. Al igual que con la Cadena Ser, todos los jueves colaboramos con esta 

emisora en la realización de sus informativos con una crónica semanal sobre la evolución 

de la Bolsa de Valencia y sobre las principales noticias acaecidas en relación a empresas 

valencianas cotizadas. 

 

 

COLABORACIÓN CON LA UNIVERSIDAD  

 

En 2002, la Bolsa de Valencia y la Universidad decidieron fortalecer sus programas de 

colaboración mediante la firma de ampliación de un convenio de cooperación, tras las 

excelentes relaciones existidas de siempre entre ambas instituciones. En él se establecía la 

realización futura de numerosas actividades y proyectos conjuntos, destinados a potenciar y 

fomentar el enriquecimiento de la cultura bursátil y financiera en la Comunidad Valenciana. 

 



Bolsa de Valencia 

 

 

- 73-  

 

En este sentido, varias han sido las actividades desarrolladas conjuntamente a lo largo de 

2006 destacando: 

 

 

V EDICIÓN DEL DIPLOMA DE ESPECIALIZACIÓN PROFESIONAL 

UNIVERSITARIO EN BOLSAS Y MERCADOS FINANCIEROS ESPAÑOLES 

 

Tras el enorme éxito de acogida y participación cosechados en sus ediciones precedentes, de nuevo 

en 2006 la Bolsa de Valencia organizó junto con la Universidad de Valencia y la Fundación 

Universidad-Empresa (Adeit), la 5ª Edición del Diploma de Especialización Profesional Universitario de 

Bolsas y Mercados Financieros Españoles. 

 

Este módulo, de aproximadamente seis meses de duración, intenta acercar a los estudiantes 

universitarios de una manera tanto práctica (a través de nuestra Bolsa) como teórica (a través 

de la Universidad), todos aquellos aspectos relacionados con la Bolsa y los Mercados de 

Valores, sus características, su funcionamiento, etc. 

 

La Bolsa de Valencia, por su parte, participa en su patrocinio y organización, además de 

facilitar sus propios técnicos para el profesorado del mismo.  

 

 

TERCERA OLIMPIADA DE ECONOMÍA A NIVEL AUTONÓMICO 

 

Otra exitosa actividad desarrollada durante el 2006 fue la Tercera Olimpiada de Economía de la 

Comunidad Valenciana, competición de la que la Bolsa de Valencia es parte activa en su patrocinio y 

organización junto con la Generalitat Valenciana y las Universidades de Valencia, Alicante y Castellón. 

 

Decenas de estudiantes de las tres demarcaciones tomaron parte en esta prueba. En 

principio, se siguió la misma tónica que en años anteriores, organizándose primeramente una 

serie de competiciones entre los diferentes centros de bachillerato y enseñanza secundaria de 

cada una de las tres provincias. Los estudiantes que superaron la fase provincial tomaron parte 

en la prueba final que se realizó en la Facultad de Economía de Valencia.  

 

Los tres primeros clasificados recibieron como premio un ordenador personal, al igual que 

los institutos y centros a los que pertenecían. Igualmente, los 10 primeros tuvieron una 

recompensa adicional: la matrícula gratuita en el primer curso de cualquiera de las carreras, 
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licenciaturas o diplomaturas que se cursan en las Facultades de Economía de las 

Universidades que organizaron la Olimpiada. 

 

Los galardones se entregaron en el transcurso de un acto que se celebró el pasado 9 de 

noviembre en el salón de actos de esta casa, en el que se contó con importantes representantes  

del mundo académico y económico-financiero, directivos de nuestra institución bursátil y 

representantes de las Universidades de Valencia, Jaume I de Castellón, y de Alicante. 

Precedentemente al acto de entrega de premios, los diez primeros clasificados junto con sus 

familiares realizaron una visita a la Bolsa de Valencia, sobre cuyo funcionamiento fueron 

instruidos por gente de esta casa. 

 

LA NAU GRAN 

La Bolsa de Valencia ha colaborado por tercer año consecutivo en el programa 

universitario para mayores de 55 a¶os ñLa Nau Granò. El objetivo de esta iniciativa es 

facilitar el acceso a la Universidad de Valencia a este segmento de la población y que como 

alumnos, puedan compartir las aulas y materias con el resto de estudiantes que cursan las 

distintas titulaciones.  

Con este criterio y dado el éxito alcanzado en las ediciones precedentes, este año de nuevo 

el programa ha estado compuesto por itinerarios curriculares formados por los propios 

módulos del plan de estudios de las diferentes licenciaturas y diplomaturas, seleccionados de 

forma que ofrecen un diseño coherente y gradual desde un punto de vista académico. De este 

manera, se ha conseguido que las personas que, en la mayoría de los casos, llevan 

desvinculadas de las aulas, puedan tener una visión global de la titulación, además de poder 

seguirla fácilmente.  

Este programa universitario intergeneracional consta de unas asignaturas introductorias, 

unas optativas y otras de libre elección. La Bolsa de Valencia ha colaborado precisamente 

dentro de este último apartado de materias, en la financiación del ciclo de conferencias 

ñPensar nuestra sociedad IIIò.  
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Máster Financiero Bursátil  

 

Además de las colaboraciones habituales y puntuales entre ambas instituciones, la Bolsa de 

Valencia participa con su propio personal en el profesorado del Master Financiero Bursátil, 

impartiendo una clase práctica sobre el SIBE (Sistema de Interconexión Bursátil Español), en 

la que se les muestra y explica a los alumnos el funcionamiento del  mercado en tiempo real. 

 

 

Atención telefónica 

 

La Bolsa de Valencia, además de poner a disposición del público sus propios 

departamentos para cualquier consulta, facilita distintas líneas telefónicas destinadas a cubrir 

las necesidades de información: 

 

 · Centralita                 éé .......................................96 387 01 00 

 · Información en general               éé......................... 96 387 01 00 

 · Información del mercado en tiempo real   éé ............96 387 01 00 

 · Solicitud de visitas concertadas          éé ...................96 387 01 00/11 

 · Información sobre Clubes de Inversión         éé ..............96 387 01 00/11 

 · Información sobre el Protector del Inversor  éé ............96 387 01 01 

 · Información sobre requisitos de admisión a cotización éé ..96 387 01 30 

 · Información contable de las empresas cotizadas  éé ...... 96 387 01 36 

 · Información sobre la Biblioteca          éé ...................96 387 01 00/11 

 · Información sobre alquiler y reserva de locales  éé .......96 387 01 04 

 · Información a los medios de comunicación   éé.................. 96 387 01 52 
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La Bolsa de Valencia pone a disposición del público una oficina de información 

permanente, con un servicio de consultas con horario interrumpido de 9:00 a 15:00 y de 16:30 

a 19:00. Es posible acceder por teléfono, e-mail (websmaster@bolsavalencia.es), carta o visita 

en persona.  

mailto:websmaster@bolsavalencia.es
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NUEVA NORMATIVA 

DEL MERCADO 
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NORMAS GENERALES DEL MERCADO DE VALORES 

 

 

LEYES 

 

¶ Ley 12/2006, de 16 de mayo, por la que se modifica el texto refundido del 

Estatuto Legal del Consorcio de Compensación de Seguros, aprobado por el 

Real Decreto Legislativo 7/2004, de 29 de octubre, y la Ley 24/1988, de 28 de 

julio, del Mercado de Valores. 

 

La presente Ley modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores. 

Así, por una parte, se transponen al ordenamiento jurídico español los artículos 6.9 de 

la Directiva 2003/6/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 28 de enero de 

2003, sobre operaciones con información privilegiada y la manipulación del mercado, 

y los artículos 7 a 11 de la Directiva 2004/72/CE, de la Comisión, de 29 de abril de 

2004. Para ello, se introduce un nuevo artículo en la Ley del Mercado de Valores 

estableciendo la obligación de determinados sujetos de comunicar a la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores aquellas operaciones que sean sospechosas de haber 

utilizado información privilegiada o que constituyan una práctica para falsear la libre 

formación de los precios.  

 

Por otra parte, se completa la regulación de «Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad 

Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S. A.», o de cualquier otra entidad que 

en el futuro pudiera hallarse en su misma situación. 

 

Por último, se aclara y homogeneiza el régimen de participaciones significativas en 

las sociedades que administran sistemas de registro, compensación y liquidación de 

valores y mercados secundarios españoles.  

 

 

¶ Ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la prevención del fraude 

fiscal. 

 

Esta Ley tiene por objeto la aprobación de diversas modificaciones normativas 

destinadas a la prevención del fraude fiscal que, en su mayoría, forman parte del Plan 

de Prevención del Fraude Fiscal.  
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El primero de los capítulos se dedica a la modificación de determinados preceptos de 

la normativa tributaria, mientras que en el segundo se modifican otras disposiciones 

legales, que si bien no tienen naturaleza fiscal, sí pueden tener incidencia en el 

cumplimiento de las obligaciones tributarias o en su comprobación.  

 

En este sentido, el artículo octavo modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del 

Mercado de Valores relativo a la exención del Impuesto sobre el Valor Añadido y del 

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados en la 

transmisión de valores (admitidos o no a negociación en un mercado secundario 

oficial) y sus excepciones. 

 

 

 

ÓRDENES 

 

¶ ORDEN EHA/1094/2006, de 6 de abril, por la que se desarrollan las 

especialidades aplicables a los mercados secundarios oficiales de instrumentos 

financieros derivados. 

sobre energía 

La presente Orden tiene por objeto regular las especialidades que, con respecto a las 

normas establecidas con carácter general para los mercados secundarios oficiales de 

futuros y opciones financieros, serán de aplicación a los mercados secundarios 

oficiales de futuros y opciones sobre la energía, de conformidad con la Disposición 

Final del Real Decreto 1814/1991, de 20 de diciembre, por el que se regulan los 

mercados oficiales de futuros y opciones. 

 

En este sentido, en la presente Orden se definen los instrumentos financieros que 

pueden ser objeto de negociación en estos mercados; se determina la implicación de 

los reguladores sectoriales en el proceso de autorización, en el Reglamento que habrá 

de regir su actividad y en la determinación de las condiciones generales de los 

contratos que se negocien en los mismos; se establece el contenido mínimo del 

Reglamento del mercado, el régimen de aprobación y modificación de las condiciones 

generales de los contratos que se negocien y el modo en que éstos deben ser puestos a 

disposición del público; se determinan las especialidades de la suspensión de la 

negociación de un contrato o de toda la negociación en un mercado. Igualmente, se 

regulan las especialidades aplicables a las sociedades rectoras de estos mercados, 

estableciendo su régimen de recursos propios, los requisitos de los miembros de su 

consejo de administración y las funciones adicionales que deben desempeñar estas 

sociedades.  
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Esta Orden incluye, como novedad, el régimen de los miembros industriales de este 

mercado. Así, se determinan las características que deben reunir, los recursos propios 

con que deben contar; los requisitos de los miembros de su consejo de administración 

y de los titulares de participaciones significativas; las condiciones y procedimiento 

para adquirir la condición de miembro del mercado; y las normas de conducta y 

deberes de información a los que se someten.  

 

Junto a lo anterior, se introducen algunas modificaciones en la Orden 

ECO/3235/2002, de 5 de diciembre, que desarrolla las especialidades aplicables a los 

mercados secundarios oficiales de futuros y opciones sobre el aceite de oliva, con la 

finalidad de hacer más atractivo el acceso a dicho mercado e impulsar así la actividad 

del mismo. 

 

 

¶ ORDEN EHA/1199/2006, de 25 de abril, por la que se desarrollan las 

disposiciones del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, 

reguladora de las instituciones de inversión colectiva, relativas a las 

instituciones de inversión colectiva de inversión libre y las instituciones de 

inversión colectiva de instituciones de inversión colectiva de inversión libre y 

por la que se habilita a la Comisión Nacional del Mercado de Valores para 

dictar diversas disposiciones. 

 

La presente Orden permite que la industria de la inversión colectiva española pueda 

operar con la figura de la inversión libre, dentro de los necesarios parámetros de 

seguridad jurídica, y bajo los principios de flexibilidad y protección del inversor.  

 

Así, en primer lugar, la presente Orden desarrolla el régimen jurídico de inversión y la 

política de endeudamiento de las IIC de Inversión Libre y de las IIC de IIC de 

Inversión Libre. En segundo lugar, se establecen los criterios generales para el cálculo 

del valor liquidativo de las participaciones y acciones de IIC de Inversión Libre y a las 

IIC de IIC de Inversión Libre. En tercer lugar, se desarrollan aspectos concretos del 

derecho de reembolso y del régimen de valores liquidativos estimados. En cuarto 

lugar, se aborda el desarrollo de determinados aspectos de las sociedades gestoras y 

depositarios, así como el régimen de los activos dados en garantía. Por último, se 

especifica cómo debe efectuarse la suscripción del documento de consentimiento del 

inversor.  

 

 

¶ Orden EHA/2573/2006, de 12 de julio, por la que se modifica el artículo 4.2 

del Reglamento de MFAO, Sociedad Rectora del Mercado de Futuros del 



Bolsa de Valencia 

 

 

- 81-  

 

Aceite de Oliva, S.A. 

 

La presente Orden, modifica el artículo 4.2 del Reglamento del Mercado de Futuros 

del Aceite de Oliva, relativo a las condiciones exigibles a los miembros industriales 

del mercado, a propuesta de MFAO, Sociedad Rectora del Mercado de Futuros del 

Aceite de Oliva, S. A. 

 

 

 

CIRCULARES 

 

¶ Circular 1/2006, de 3 de mayo, de la Comisión Nacional del Mercado de 

Valores, sobre Instituciones de Inversión Colectiva de Inversión Libre. 

 

La presente Circular detalla el régimen aplicable las IIC de Inversión Libre, conocidas 

internacionalmente como «fondos de gestión alternativa» o «hedge funds».  

 

En este sentido, se regulan las siguientes cuestiones: en primer lugar, creación de una 

nueva figura de sociedad gestora, de objeto exclusivo, dedicada a la gestión de IIC de 

inversión libre y establecimiento de requisitos especiales. En segundo lugar, 

regulación de los medios organizativos y de control de riesgos exigibles a las 

sociedades gestoras. En tercer lugar, regulación de las relaciones entre las sociedades 

gestoras y los intermediarios financieros que proporcionan financiación y otros 

servicios a las IIC de inversión libre, reforzando las funciones de supervisión y control 

del depositario y exigiendo que éste sea informado de los acuerdos de garantía 

financiera. En cuarto lugar, se regula la selección de los fondos subyacentes por las 

gestoras de IIC de IIC de Inversión Libre. En quinto lugar, se detalla el régimen 

aplicable a los folletos informativos e información periódica, exigiendo que el 

inversor suscriba una declaración escrita de consentimiento, que acredite que conoce 

las singularidades de fondos de inversión libre y sus diferencias con los ordinarios. En 

sexto lugar, se precisa el concepto de endeudamiento que establece el Reglamento de 

la Ley de IIC. Y, por último, se establece la posibilidad de que las  IIC de IIC de 

Inversión Libre inviertan en las llamadas cuentas separadas o gestionadas («managed 

accounts»), entendiendo como tales aquellas estructuras que replican la cartera de 

inversión de una IIC de Inversión Libre.  

 

 

¶ Circular 2/2006, de 27 de junio, de la Comisión Nacional del Mercado de 

Valores, sobre información de las instituciones de inversión colectiva 

extranjeras inscritas en los Registros de la Comisión Nacional del Mercado de 
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Valores. 

 

La presente Circular, que deroga la Circular 3/2003, aclara el procedimiento aplicable 

a las modificaciones esenciales en la oferta de acciones y participaciones de IIC 

extranjeras no armonizadas, concreta la documentación que debe remitirse a la 

CNMV en caso de modificaciones de la información registrada y posibilita al inversor 

la consulta y recepción de información por medios telemáticos. 

 

 

¶ CIRCULAR 2/2006, de 30 de junio, de modificación de la Circular 5/1993, de 

26 de marzo, sobre determinación y control de los recursos propios mínimos. 

 

En el Real Decreto 1332/2005, se crean nuevas obligaciones a los grupos de entidades 

financieras, se prevé la supervisión de sus operaciones intra grupo y  se introducen 

algunos cambios en la definición de grupos consolidables, en lo referente a la 

computabilidad y deducibilidad de ciertos elementos entre los recursos propios. 

 

Dando continuidad al contenido actual de la Circular 5/1993, la presente Circular 

2/2006 incorpora, literalmente, el contenido del Real Decreto mencionado en el 

párrafo anterior. 

 

 

¶ Circular 3/2006, de 26 de octubre, de la Comisión Nacional del Mercado de 

Valores, sobre folletos explicativos de las Instituciones de Inversión Colectiva. 

 

Por un lado, esta Circular desarrolla un nuevo modelo del folleto explicativo que 

deben publicar las IIC, al objeto de recoger las novedades normativas en cuanto a su 

estructura, adaptándolo a los nuevos contenidos que recogen la Ley de IIC, su 

Reglamento de desarrollo y la Directiva 85/611/CEE. Igualmente, se simplifica y 

homogeneiza la información que se ofrece a los inversores en el folleto explicativo, 

proponiéndose una nueva distribución de la información  y manteniendo la posibilidad 

de obtener, a partir del folleto explicativo completo y como parte extraíble del mismo, 

un folleto simplificado más acorde con las necesidades reales de los inversores.  

 

Por otro lado, al objeto de evitar una dispersión de la normativa, la Circular reúne en 

un único texto las normas relativas al folleto explicativo de las IIC recogidas hasta 

ahora en las Circulares 1/1999 y 1/2001. 
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ACUERDOS 

 

¶ Acuerdo de 29 de junio de 2006, del Consejo de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores, sobre delegación de competencias a favor del Presidente, 

el Vicepresidente y el Comité Ejecutivo. 

 

De conformidad con lo previsto, en el artículo 18 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, 

del Mercado de Valores, y el artículo 13 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de 

Régimen Jurídico de las Administraciones Públicas y del Procedimiento 

Administrativo Común, el Consejo de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, 

acuerda una serie de delegaciones de competencias a favor del Presidente, el 

Vicepresidente y el Comité Ejecutivo. 

 

Las materias a las que se refieren las delegaciones son las siguientes:  verificación de 

requisitos para la admisión de valores a negociación en mercados secundarios 

oficiales; comunicación de participaciones significativas; exclusión de valores de la 

negociación;  en materia de Instituciones de Inversión Colectiva, Fondos de 

Titulización Hipotecaria, Fondos de Titulización de Activos y Empresas de Servicios 

de Inversión; suspensión de la negociación en mercados secundarios;  integración de 

valores en el Sistema de Interconexión Bursátil; ofertas públicas de venta y 

suscripción de valores; reversión de valores representados mediante anotaciones en 

cuenta a títulos; recursos propios de entidades sometidas a supervisión de la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores; determinación del importe de las Fianzas de las 

Entidades participantes en la Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, 

Compensación y Liquidación de Valores; Ofertas Públicas de Adquisición de Valores; 

adquisición y revocación de la condición de miembro del Mercado de Deuda Pública, 

Entidad Gestora y Titular de Cuenta en la Central de Anotaciones; entidades de 

capital-riesgo; acceso, autorización y pérdida de la condición de miembro, Titular de 

Cuenta a nombre propio en la Central de Anotaciones, o de Entidad Gestora del 

Mercado de Deuda Pública de Anotaciones en Cuenta;  otras competencias en relación 

con diversos mercados; materia sancionadora, materia de informes, funcionamiento 

del Comité Consultivo y codificación de valores; y otras delegaciones. 

 

 

¶ Acuerdo de 15 de septiembre, del Consejo de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores, en relación con la adaptación del Sistema 

CIFRADOC/CNMV a los servicios de certificación y firma electrónica 

reconocida y se crea el Registro Telemático de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores. 
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El presente Acuerdo regula los criterios generales para la presentación telemática y 

tramitación posterior con firma electrónica reconocida de escritos, solicitudes y 

comunicaciones cuya resolución o recepción compete a la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores.  

 

Igualmente, se determinan los procedimientos a los que resulta de aplicación y se crea 

un Registro Telemático encargado de la llevanza y recepción de dichos escritos y 

solicitudes. 
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CUENTAS ANUALES 
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Sociedad Rectora de la 
Bolsa de Valores de 

Valencia, S.A. 
(Sociedad Unipersonal) 

Cuentas Anuales del 
ejercicio terminado el 

31 de diciembre de 2006 e 
lnforme de Gestión, junto con el 

lnforme de Auditoría Independiente 
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SOCIEDAD RECTORA 

DE LA  

BOLSA DE VALORES DE VALENCIA, S.A.  

 

(Sociedad Unipersonal) 

 

 

CUENTAS ANUALES E  

INFORME DE GESTIÓN  

31 de diciembre de 2006 
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SOCIEDAD RECTORA 

DE LA  

BOLSA DE VALORES DE VALENCIA, S.A.  

 

(Sociedad Unipersonal) 

 

 

 

CUENTAS ANUALES 

 

31 de diciembre de 2006 
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 SOCIEDAD RECTORA DE LA BOLSA DE VALORES DE VALENCIA,  S.A. 

(Sociedad Unipersonal) 

Balances de Situación al 31 de diciembre de 2006 y 2005 

(Expresados en miles de euros) 

 

ACTIVO  2006 2005 

INMOVILIZADO    

 Inmovilizaciones inmateriales 11 10 

 Inmovilizaciones materiales (Nota 5) 682 485 

 Inmovilizaciones financieras (Nota 6) 2.861 2.795 

 3.554 3.290 

ACTIVO CIRCULANTE    

 Deudores (Nota 7) 662 636 

   Inversiones financieras temporales (Nota 6) 102.783 16.213 

 Tesorería (Nota 8) 350 2.849 

 Ajustes por periodificación 28 32 

 103.823 19.730 

TOTAL ACTIVO  107.377 23.020 

  

PASIVO 2006 2005 

 FONDOS PROPIOS (Nota 9)   

 Capital social 4.111 4.111 

 Reservas 4.112 10.387 

 Beneficios del ejercicio 8.368 7.334 

Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio -7.652 -5.423 

 8.939 16.409 

PROVISION PARA RIESGOS Y GASTOS (Nota 12) 913 830 

ACREEDORES A LARGO PLAZO (Nota 10)   

 Otros acreedores  1.317 1.537 

ACREEDORES A CORTO PLAZO   

 Empresas del grupo y asociadas (Nota 10) 1.273 1.137 

 Otros acreedores (Nota 10) 94.935 3.107 

 96.208 4.244 

TOTAL PASIVO  107.377 

 

23.020 

 

Las Notas 1 a 17, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del Balance 

de Situación al 31 de diciembre de 2006. 
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SOCIEDAD RECTORA DE LA BOLSA DE VALORES DE VALENCIA, S.A.  

(Sociedad Unipersonal) 

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales 

  terminados en 31 de diciembre de 2006 y 2005 

(Expresadas en miles de euros) 

 

  

DEBE 2006 2005 

   

Gastos de personal (Nota 14) 2.156 1.997 

Gastos generales (Nota 15) 1.560 1.388 

Contribuciones e impuestos 32 16 

Dotaciones para amortización del 

   inmovilizado: 

  

 Inmovilizaciones inmateriales  5 3 

 Inmovilizaciones materiales (Nota 5) 127 81 

Provisiones (Nota 7) 27 1 

Gastos financieros 22 19 

Otras pérdidas 1 7 

Provisión para el Impuesto sobre Sociedades (Nota 11) 3.085 3.271 

Beneficios del ejercicio 8.368 7.334 

 15.383 14.117 

  

HABER 2006 2005 

   

Ventas y prestaciones de servicios (Nota 13) 12.733 12.370 

Ingresos financieros (Nota 6) 2.582 1.744 

Beneficio venta y amortización de valores - 2 

Recuperación y aplicación de provisiones (Nota 6) 66 - 

Otros beneficios 2 1 

 15.383 14.117 

 

Las Notas 1 a 17, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la Cuenta de Pérdidas y 

Ganancias al 31 de diciembre de 2006. 
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1.- Naturaleza y Actividades Principales. 

 

   La Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia, S.A.U. (en adelante la 

Sociedad) se constituyó como sociedad anónima, por un período de tiempo indefinido, el 25 de 

julio de 1989, acogiéndose a lo dispuesto en la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de 

Valores y en el Real Decreto 726/1989 de 23 de junio, de las Sociedades Rectoras y miembros 

de las Bolsas de Valores, Sociedad de Bolsas y Fianza Colectiva. 
 

  El objeto de la Sociedad, y su actividad principal durante el ejercicio 2006, ha consistido 

en dirigir y ordenar la contratación y, en general, las actividades que se desarrollan en la Bolsa 

de Valores de Valencia. 
 

 Por Decreto 109/1995, de 6 de junio, del Gobierno Valenciano, la Generalitat cedió 

gratuitamente a la Sociedad inmuebles e instalaciones de la calle Libreros, 2 y 4 para sede de la 

Bolsa. En el citado decreto se estipula que la cesión será por un plazo de 30 años y que la 

Consellería de Economía y Hacienda llevará a cabo los trámites necesarios para dar efectividad 

a lo dispuesto en el mismo. La nueva sede quedó inaugurada oficialmente el 19 de septiembre 

de 1995. El Decreto 206/1996, de 5 de noviembre, del Gobierno Valenciano concretó el 

alcance de esta cesión, disponiendo la cesión del uso gratuito a la Sociedad del conjunto 

inmobiliario mencionado, con la condición de ser destinado a sede y servicios propios de la 

Bolsa. 
 

 Según se indica en la Nota 9, el único accionista de la Sociedad es Bolsas y Mercados 

Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. La Sociedad, por 

tanto, está sujeta al régimen de unipersonalidad, habiendo comunicado dicha circunstancia al 

Registro Mercantil. Dicho régimen establece la obligación de que la Sociedad, entre otros 

aspectos, desglose en la memoria los contratos mantenidos con su único accionista. El único 

contrato mantenido por la Sociedad con su accionista único durante el ejercicio de 2006 ha sido 

aquel en el que se establece el cobro aplazado del precio de venta de determinadas acciones 

que la Sociedad vendió  a su accionista único en 2003 (véase Nota 6). 

 

 En consecuencia, la Sociedad se integra en el Grupo Bolsas y Mercados Españoles, 

Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros. 

 

 Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, los Administradores entienden que la 

misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza 

medioambiental que pudieran ser significativos en relación con el patrimonio, la situación 

financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses específicos 

en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a información de cuestiones 

medioambientales. 
      



Bolsa de Valencia 

 

 

 

 

- 92-  

 

 

 

 

2.- Bases de Presentación. 

 

 Las cuentas anuales han sido obtenidas a partir de los registros de contabilidad. En 

cumplimiento de la legislación vigente y, en particular, de la Circular 1/1990, de 31 de enero, 

de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, los Administradores de la Sociedad han 

formulado las cuentas anuales del ejercicio 2006 de forma que muestran la imagen fiel del 

patrimonio, de la situación financiera, de los recursos obtenidos y aplicados y de los resultados 

de la Sociedad en el ejercicio finalizado en dicha fecha, de conformidad con los principios de 

contabilidad generalmente aceptados. 

  

 Dichas cuentas anuales se someterán a la aprobación de la Junta General de Accionistas, 

estimándose que serán aprobadas sin ninguna modificación. Las cuentas anuales del ejercicio 

2005 fueron aprobadas por decisión de socio único de fecha 7 de abril de 2006. 

 

 Los datos correspondientes al ejercicio de 2005 que se incluyen en el balance de situación, 

la cuenta de pérdidas y ganancias y el cuadro de financiación se presentan única y 

exclusivamente a efectos comparativos. 

 
3.- Distribu ción de Resultados. 

 

  La propuesta de distribución de resultados del ejercicio 2006, formulada por el Consejo 

de Administración de la Sociedad que se someterá a la Junta General de Accionistas para su 

aprobación es, en miles de euros, la siguiente: 

 

Dividendo a cuenta 7.

65

2 

Dividendo complementario 71

6 

Total 8.

36

8 

 

 Existen determinadas restricciones para la distribución de los beneficios (véase Nota 9 c). 

  

   Dividendo a cuenta. 

 

  De las cifras totales destinadas a dividendos correspondientes al ejercicio 2006, ha sido 

distribuido a cuenta un total de 7.652 miles de euros, en virtud de acuerdos adoptados los días 

26 de junio, 16 de noviembre y 14 de diciembre de 2006, en uso de sus competencias, por el 

Consejo de Administración de la Sociedad.  

 

 Los estados contables provisionales en las fechas indicadas en el párrafo anterior 

formulados por el Consejo de Administración de acuerdo con los requisitos legales, poniendo 

de manifiesto la existencia de beneficios y liquidez suficiente para la distribución de los 

dividendos a cuenta del ejercicio, fueron los siguientes: 
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a) Consejo de Administración de fecha 26 de junio de 2006. 

 

1.- Estado de suficiencia de beneficios para repartir el dividendo a cuenta, en miles de euros: 

 

Resultados desde el fin del último ejercicio: 3.076 

Estimación del impuesto a pagar: -1.048 

Beneficio distribuible: 2.028 

 

2.- Estado de suficiencia de liquidez, en miles de euros: 

 

Activo Circulante 13.010 

   Deudores 156 

   Inversiones Financieras Temporales 11.983 

   Tesorería 810 

   Ajustes por periodificación 61 

Pasivo Circulante 2.873 

   Acreedores comerciales 1.965 

   Otras deudas no comerciales a corto plazo 906 

   Provisiones para operaciones de tráfico 2 

Fondo de Maniobra Positivo 10.137 

 

b) Consejo de Administración de fecha 16 de noviembre de 2006. 

 

1.- Estado de suficiencia de beneficios para repartir el dividendo a cuenta, en miles de euros: 

 

Resultados desde el fin del último ejercicio: 7.591 

Dividendo a cuenta ya distribuido: -2.028 

Estimación del impuesto a pagar: -2.643 

Beneficio distribuible: 2.920 

 

 2.- Estado de suficiencia de liquidez, en miles de euros: 

 

Activo Circulante 14.430 

   Deudores 2.289 

   Inversiones Financieras Temporales 11.467 

   Tesorería 624 

   Ajustes por periodificación 50 

Pasivo Circulante 2.876 

   Acreedores comerciales 2.148 

   Otras deudas no comerciales a corto plazo 726 

   Provisiones para operaciones de tráfico 2 

Fondo de Maniobra Positivo 11.554 
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c) Consejo de Administración de fecha 14 de diciembre de 2006. 

 

1.- Estado de suficiencia de beneficios para repartir el dividendo a cuenta, en miles de euros: 

 

Resultados desde el fin del último ejercicio: 10.620 

Dividendo a cuenta ya distribuido: -4.948 

Estimación del impuesto a pagar: -2.968 

Beneficio distribuible: 2.704 

 

2.- Estado de suficiencia de liquidez, en miles de euros: 

 

Activo Circulante 14.199 

   Deudores 2.232 

   Inversiones Financieras Temporales 11.384 

   Tesorería 583 

Pasivo Circulante 2.769 

   Acreedores comerciales 2.029 

   Otras deudas no comerciales a corto plazo 740 

Fondo de Maniobra Positivo 11.430 

 

4.- Normas de Valoración. 

 

 Las principales normas de valoración utilizadas por la Sociedad en la elaboración de sus 

cuentas anuales para el ejercicio 2006, de acuerdo con las contenidas en el Plan General de 

Contabilidad, se describen a continuación. No existe ningún principio contable de aplicación 

obligatoria que, teniendo un efecto significativo en la elaboración de las cuentas anuales, se 

haya dejado de aplicar. 

  

Inmovilizaciones inmateriales. 

 

 Las aplicaciones informáticas incluyen los programas informáticos adquiridos a terceros y 

se contabilizan por su precio de adquisición. Estos bienes se amortizan linealmente a razón del 

33 % anual. 

                                

 (b) Inmovilizaciones materiales. 

 

 El inmovilizado material se presenta valorado a su coste de adquisición, deducidas las 

amortizaciones acumuladas correspondientes. 

 

 La amortización de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de 

coste siguiendo el método lineal considerando los siguientes periodos de vida útil estimados: 
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Años vida útil 

Mobiliario e instalaciones 9 ï 10 

Equipos para proceso de información 3 ï 4 

Otro inmovilizado material 9 ï 10 

 

 Las obras de arte no se amortizan. Los gastos de mantenimiento y reparaciones del 

inmovilizado material que no mejoran la utilización o no prolongan la vida útil de los activos 

se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen. 

 

   (c) Inversiones financieras. 

 

 Los criterios seguidos por la Sociedad en la contabilización de sus inversiones en valores 

negociables, tanto si se trata de valores de renta fija como variable y si son a corto o a largo 

plazo, son los siguientes: 

 

Títulos con cotización oficial: a coste o mercado, el menor. Como valor de mercado se 

considera la cotización oficial media del último trimestre o la cotización al cierre, la que resulte 

inferior. 

Títulos sin cotización oficial: a coste minorado, en su caso, por las necesarias provisiones para 

depreciación por el exceso del coste sobre su valor razonable al cierre del ejercicio, 

determinado como el valor teórico contable al 31 de diciembre del año de que se trate, 

corregido por las plusvalías tácitas existentes en el momento de la compra y que subsisten en el 

momento de la valoración. 

Participaciones en el capital de sociedades del grupo y asociadas: al menor entre el coste de 

adquisición o el valor teórico contable de las participaciones. 

Los créditos, fianzas, depósitos y otras inversiones se valoran por el importe efectivo 

entregado, o valor de reembolso, el menor. 

 

 Las inversiones que no tienen carácter de permanencia se consideran "Inversiones 

financieras temporales". 

 

 Las minusvalías entre el coste y el valor de mercado o el valor razonable al cierre del 

ejercicio se registran en la cuenta ñProvisi·n por fluctuaci·n de valoresò, a largo o a corto 

plazo, según corresponda. 

 

 (d) Créditos. 

 

 En los balances de situación adjuntos, se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con 

vencimiento igual o inferior a doce meses, considerando a largo plazo las restantes. 
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 (e) Contabilización de los ingresos y gastos. 

 

 Los ingresos y gastos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de cada ejercicio en 

función del criterio de devengo, es decir cuando se produce la corriente real de bienes y 

servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produce la 

corriente monetaria o financiera derivada de ellos. 

 

 No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad únicamente contabiliza los 

beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las 

pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidas. 

 

  (f) Provisión para riesgos y gastos. 

 

 De acuerdo con el convenio colectivo vigente, la Sociedad está obligada al pago a su 

personal de determinados premios de buena conducta, fidelidad y años de servicio continuados 

en la empresa, cumpliendo determinados requisitos, de acuerdo con el siguiente detalle: 

 

 

Años de servicio Mensualidades 

25 2 

30 3 

35 4 

 

 La Sociedad sigue la práctica de registrar el gasto devengado por este concepto, mediante la 

aplicación de un cálculo financiero interno. 

 

 La Sociedad provisiona, de acuerdo con estimaciones razonables, las responsabilidades 

probables o ciertas de cualquier clase o naturaleza en el momento del nacimiento de la 

responsabilidad o de la obligación que determina la indemnización o pago. 

 

 Por último, la Sociedad mantiene registrada una "provisión por reparaciones" del conjunto 

inmobiliario cedido por la Generalitat Valenciana (ver Nota 1) para cubrir los costes de 

reposición, devengados hasta la fecha, necesarios para el mantenimiento de dichos bienes en 

las mismas condiciones en que fueron recibidas en el momento de la cesión, cuando ésta 

finalice. 

 

 (g) Impuesto sobre beneficios. 

 

 El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula en función del resultado 

económico antes de impuestos, corregido por las diferencias de naturaleza permanente de 

acuerdo con criterios fiscales y teniendo en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. 

El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las 

correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de situación.  
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 Desde el ejercicio de 2003, la Sociedad tributa en régimen de declaración fiscal consolidada 

del Impuesto sobre Sociedades, dentro del Grupo fiscal consolidado del que Bolsas y Mercados 

Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., es sociedad 

dominante. Es por tanto, dicha sociedad quien registra, en su caso, la deuda del Grupo con 

Hacienda Pública. Como contrapartida, se registran las correspondientes cuentas a cobrar y a 

pagar con las sociedades dependientes en función de las bases imponibles aportadas por cada 

sociedad a la base imponible consolidada y de la participación de cada una de ellas en el saldo 

líquido en caso de que resulte impuesto a pagar (véase Nota 11). 

 

La Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas y de 

modificación parcial de las leyes  de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no 

Residentes y sobre el Patrimonio, establece, entre otros aspectos, la reducción a lo largo de dos 

años del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades, que hasta 31 de diciembre 

de 2006 se situaba en el 35%, de forma que dicho tipo queda establecido de la siguiente forma: 

 

Períodos impositivos que 

comiencen a partir de 

 

Tipo de gravamen 

1 de enero de 2007 32,5% 

1 de enero de 2008 30 % 

 

Por este motivo, en el ejercicio 2006 la Sociedad ha procedido a reestimar, teniendo en cuenta 

el ejercicio en el que previsiblemente se producirá la reversión correspondiente, el importe de 

los impuestos anticipados y diferidos, así como de los créditos impositivos contabilizados en el 

balance de situación.  

 

 

Consecuentemente, se ha registrado un Ajuste negativo en la Imposición sobre Beneficios por 

importe de 38 miles de euros, así como un Ajuste positivo en la Imposición sobre Beneficios 

por importe de 220 miles de euros, que se encuentran registrados dentro del epígrafe de Gasto 

por Impuesto sobre Sociedades de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. 

 

 

 (h) Indemnizaciones por despido. 

 

 De acuerdo con la reglamentación de trabajo vigente, la Sociedad está obligada al pago de 

indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinde sus 

relaciones laborales. La Sociedad no tiene previsto despidos significativos y por consiguiente 

las cuentas anuales adjuntas no incluyen provisión alguna por este concepto. 
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5.- Inmovilizaciones Materiales. 
 

 Durante el ejercicio 2006 el inmovilizado material presentó el siguiente movimiento: 
 

 Miles de euros 

  

Mobiliario e 

instalaciones 

Equipos 

proceso de 

información 

Otro 

inmovilizado 

material 

 

 

Total 

Coste:     

   Saldos a 31 de diciembre de 2005 631 561 114 1.306 

   Adiciones 8 316 1 325 

   Retiros (2) - - (2) 

 Saldos a 31 de diciembre de 2006 637 877 115 1.629 

Amortización acumulada:     

   Saldos a 31 de diciembre de 2005 (331) (458) (32) (821) 

   Amortizaciones del ejercicio (52) (68) (7) (127) 

   Retiros 1 - - 1 

 Saldos a 31 de diciembre de 2006 (382) (526) (39) (947) 

 Saldos netos al 31 de diciembre de 2006 255 351 76 682 

 

 La Sociedad desarrolla su actividad en los inmuebles e instalaciones cedidos por la 

Generalitat Valenciana, no registrando en cuentas anuales el valor de dicho inmovilizado por la 

naturaleza y características de la cesión (véase Nota 1).  

 

 En este capítulo del balance de situación al 31 de diciembre de 2006, no se incluye importe 

alguno por inmovilizado que sea técnicamente obsoleto.  

 

 Al 31 de diciembre de 2006 existen elementos en el inmovilizado material que se 

encuentran totalmente amortizados, por importe de: 

 

 Miles de euros 

Mobiliario e instalaciones 125 

Equipos para proceso de información 438 

Otro inmovilizado material 20 

Total 583 
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6.- Inversiones Financieras. 

 

 Inmovilizaciones financieras 

 

 El movimiento de este capítulo del balance de situación durante el ejercicio de 2006, ha 

sido, en miles de euros, el siguiente: 

 

 Saldo al 

31.12.05 

Altas Bajas y 

traspasos 

Saldo al 

31.12.06 

Coste     

Participación en empresas del grupo y asociadas:     

 Sociedad de Bolsas, S.A. 2.629 - - 2.629 

Inversiones financieras permanentes en capital:     

 Visual Trader System, S.L. 950 - - 950 

Fianzas constituidas a largo plazo 3 - - 3 

 Total Coste 3.582 - - 3.582 

Provisión     

Provisión por fluctuación de valores (787) - 66 (721) 

 Valor neto 2.795 - 66 2.861 

 

  

SOCIEDAD DE BOLSAS, S.A. 

  

 La participación en Sociedad de Bolsas, S.A., sociedad no cotizada en bolsa y que se integra 

en el Grupo Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas 

Financieros, asciende al 25% de su capital y fue adquirida el 2 de febrero de 1990 a un precio 

equivalente al 125 % del valor nominal de las acciones.  

 

 Sociedad de Bolsas, S.A. tiene su domicilio en Madrid y su actividad consiste en la 

dirección y administración del Sistema de Interconexión Bursátil. 

 

 La Sociedad ha percibido en el ejercicio 2006 dividendos de esta participada por un importe 

de 2.216 miles de euros, incluidos en el ep²grafe ñIngresos financierosò de la cuenta de 

pérdidas y ganancias. 

 

 Durante el ejercicio 2006, Sociedad de Bolsas, S.A. ha prestado servicios a la Sociedad por 

un importe de 155 miles de euros. 



Bolsa de Valencia 

 

 

 

 

- 100 -  

 

 

 

 

 Los fondos propios de Sociedad de Bolsas, S.A., al 31 de diciembre de 2006, obtenidos de 

los estados financieros no auditados, son los siguientes: 

 

 Miles  

de Euros 

Capital 8.414 

Reservas 8.414 

Beneficios del ejercicio 10.252 

Dividendo a cuenta  (8.431) 

 18.649 

  

   A la fecha de formulación de las cuentas anuales de la Sociedad, las cuentas anuales 

de Sociedad de Bolsas, S.A. no se encuentran, todavía, disponibles. 

 

   Los resultados del ejercicio desglosados en el cuadro anterior no incluyen partidas 

extraordinarias por importe significativo. 

 

 
VISUAL TRADER SYSTEM, S.L.  

 

 El 17 de diciembre de 2001, la Sociedad suscribió y desembolsó íntegramente 187.500 

participaciones sociales de un euro de valor nominal y una prima de emisión de tres euros cada 

una, representativas del 10 % del capital de Visual Trader, S.L., sociedad no cotizada en bolsa 

y que se integra en el Grupo Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y 

Sistemas Financieros. 

 

  En Junta General Extraordinaria Universal de fecha 18 de noviembre de 2002 se acordó 

ampliar el capital en 500.000 euros, mediante la emisión de 500.000 nuevas participaciones de 

un euro de valor nominal cada una, y con una prima de emisión cada una de ellas de tres euros. 

La Sociedad suscribió las 50.000 acciones que le correspondían por su diez por ciento de 

participación y desembolsó el importe correspondiente de 200.000 euros. 

 

 Por tanto, a 31 de diciembre de 2006 la Sociedad posee 237.500 participaciones que 

representan el 10 por ciento del capital. 

 

 Visual Trader System, S.L. se constituyó por un período de tiempo indefinido el día 10 de 

octubre de 2001 y tiene su domicilio en Madrid. Su objeto social es diseñar, crear, explotar y 

comercializar, en cualquier modalidad, productos, servicios, sistemas, procedimientos o redes 

informáticas de toda índole dirigidos a canalizar órdenes, información y cualquier tipo de 

mensaje, hacia mercados de valores y financieros y desde éstos, así como prestar servicios 

relacionados con tales mercados o sus participantes. 
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   Los fondos propios de Visual Trader System, S.L., al 31 de diciembre de 2006, 

obtenidos de los estados financieros no auditados, son los siguientes: 

 

 Miles 

de Euros 

  

Capital 2.375 

Reservas 2.063 

Resultados ejercicios anteriores (2.871) 

Beneficios del ejercicio 721 

 2.288 

 

 Los resultados del ejercicio desglosados en el cuadro anterior no incluyen partidas 

extraordinarias por importe significativo. 

 

 En base a las previsiones de resultados de esta sociedad participada para los próximos 

ejercicios, existentes al principio del ejercicio 2007, los Administradores de la Sociedad 

mantienen registrada al 31 de diciembre de 2006 una provisión que cubre el importe del fondo 

de comercio pagado junto con la parte proporcional de las pérdidas incurridas desde el 

momento de la compra. 

 

 A la fecha de formulación de las cuentas anuales de la Sociedad, las cuentas anuales de 

Visual Trader System, S.A. no se encuentran, todavía, disponibles. 
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 Inversiones financieras temporales 

 

 El movimiento habido durante el ejercicio 2006 en las cuentas de ñInversiones financieras temporalesò 

ha sido el siguiente: 

 

 Miles de euros 

 Saldo al 

31.12.05 

Altas y 
traspasos 

 

Bajas 

Saldo al 

31.12.06 

Créditos a empresas del grupo     

     Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad          

Holding       de Mercados y Sistemas                

Financieros, S.A. 

 

 

5.878 

 

 

- 

 

 

(5.878) 

 

 

- 

Intereses a corto plazo empresas grupo 434 8 (442) - 

Valores de renta fija a corto plazo 9.901 247.509 (154.652) 102.758 

Intereses a corto plazo valores renta fija - 25 - 25 

 Total 16.213 247.542 (160.972) 102.783 

 

CRÉDITOS EMPRESAS DEL GRUPO 

  

 Con fecha 22 de enero de 2003 se firmaron en Madrid escrituras de compraventa de las 

acciones que la Sociedad poseía en MEFF AIAF SENAF Holding de Mercados Financieros, 

S.A., Servicio de Compensación y Liquidación de Valores, S.A. y FC&M Sociedad Rectora 

del Mercado de Opciones y Futuros sobre Cítricos, S.A., a favor de Bolsas y Mercados 

Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., con el fin de 

completar el proceso de constitución de ésta última. La operación se realizó al amparo de la 

Disposición Adicional decimoséptima de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de 

Valores (añadida por la disposición adicional decimonovena de la Ley 24/2001, de 27 de 

diciembre), mediante acuerdo de 27 de septiembre de 2002 del Consejo de Ministros que 

autorizaba la adquisición de las citadas participaciones. 

 

 El precio de la venta ascendió a 5.879 miles de euros y su materialización supuso el registro 

de un beneficio por la Sociedad, por importe de 4.391 miles de euros con abono al capítulo 

ñBeneficio venta y amortizaci·n de valoresò de la cuenta de p®rdidas y ganancias del ejercicio 

2003. 

 

 En el contrato firmado entre la Sociedad y su accionista único, las partes acordaron el 

aplazamiento del precio de venta de dichas participaciones hasta el 21 de enero de 2006, fecha 

en que la parte compradora ha hecho efectivo el precio pactado. Asimismo, se acordó que 

dicho importe devengaría anualmente intereses equivalentes al Euribor a un año publicado el 

21 de enero anterior. El importe total de los intereses devengados por el aplazamiento en el 

pago del precio de compra se liquidó, asimismo, en su totalidad, el 21 de enero de 2006. El 

importe de los intereses devengados durante el ejercicio 2006 asciende a 8 miles de euros y se 

ha registrado con abono al cap²tulo ñIngresos financierosò de la cuenta de p®rdidas y ganancias 

del ejercicio 2006 adjunta. 
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VALORES RENTA FIJA A CORTO PLAZO  

 

 El saldo del ep²grafe ñInversiones financieras temporales ï Valores de renta fija a corto 

plazoòdel balance de situaci·n al 31 de diciembre de 2006 corresponde al importe efectivo de 

adquisiciones temporales de deuda pública, que devengan un tipo de interés medio del 3,55 %, 

con vencimiento en el ejercicio siguiente. Del saldo invertido a 31 de diciembre de 2006, un 

importe de 93.700 miles de euros corresponde a ventas vencidas pendientes de liquidar por 

miembros y entidades liquidadoras a 31 de diciembre de 2006. La contrapartida de estas ventas 

se encuentra contabilizada en la cuenta ñSaldos acreedores por liquidaci·nò (v®ase Nota 10). 

 

 Los ingresos financieros obtenidos por estas inversiones durante el ejercicio 2006 han 

ascendido a 349 miles de euros y se encuentran registrados en el ep²grafe ñIngresos 

financierosò de la Cuenta de P®rdidas y Ganancias. 
 

7.- Deudores. 

 

 El detalle de deudores al 31 de diciembre de 2006, en miles de euros, es como sigue: 

 

Clientes 185 

Empresas del grupo, deudores 97 

Anticipos al personal 19 

Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 11) 231 

Otros deudores 167 

 Total 699 

Provisión para insolvencias (37) 

 Valor neto 662 

 

 El origen de los saldos incluidos dentro de la r¼brica ñEmpresas del grupo, deudoresò 

corresponde, fundamentalmente, a operaciones comerciales realizadas por la Sociedad con 

compañías del grupo en el cual ésta se integra. 

 

     El movimiento habido durante el ejercicio 2006 en las cuentas de ñProvisi·n para 

insolvenciasò ha sido el siguiente, en miles de euros: 

 

Saldo a 31 de diciembre de 2005 10 

Dotación provisión insolvencias 27 

Saldo a 31 de diciembre de 2006 37 
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8.- Tesorería.  

 

 Los saldos mantenidos en cuentas corrientes remuneradas de entidades financieras han 

devengado, durante el ejercicio 2006, un tipo de interés medio efectivo del 2,50 por ciento. 
 

9.- Fondos Propios. 

 

 El detalle del movimiento de los fondos propios del ejercicio 2006 es el siguiente (en miles de euros): 

 

  

 

 

Reservas 

  

 

 

 

  

 

 

 

 

Capital 

Suscrito 

  

Prima 

de 

emisión 

 

Legal 

 

Voluntaria 

Dividendo 

activo a 

cuenta 

Beneficios 

Del ejercicio 

 

Total 

Saldos al 31.12.05 4.111 1.449 837 8.101 (5.423) 7.334 16.409 

Distribución resultados 

ejercicio 2005 

       

  A dividendos - - - - 5.423 (5.423) - 

  A reserva voluntaria - - - 1.911 - (1.911) - 

Beneficios del ejercicio 

2006 

- - - 

 

- 

 

                 

- 

        8.368 8.368 

Dividendo a cuenta  - - - - (7.652) - (7.652) 

Dividendo extraordinario - - - (8.186) - - (8.186) 

Saldos al 31.12.06 4.111 1.449 837 1.826 (7.652) 8.368 8.939 

    

(a) Capital suscrito y prima de emisión. 

 

 De acuerdo con el artículo 48 de la Ley 24/1988, de 28 de julio (modificada por la Ley 

37/1998, de 16 de noviembre) del Mercado de Valores, el capital social de la Sociedad se 

distribuirá entre todos los miembros de la Bolsa, clasificándose a estos efectos en dos grupos, 

según puedan operar o no por cuenta propia. Dentro de cada grupo, a sus integrantes les 

corresponde el mismo número de acciones.  Asimismo, desde el primero de enero de 2000, las 

entidades de crédito pueden ser miembros de los mercados secundarios oficiales de valores, en 

virtud de la Disposición Final 1ª de la mencionada Ley de Reforma. 
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  La Ley 24/2001 de 27 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden 

social ha añadido una nueva disposición adicional (decimoséptima) a la Ley del Mercado de 

Valores por lo que se posibilita a la adquisición, directa o indirecta, de la totalidad de las 

acciones de la Sociedad por una o varias entidades, con autorización del Gobierno oídas 

previamente las Comunidades Autónomas con competencias en la materia. 

 

 En virtud de dicha normativa, al 31 de diciembre de 2006 el capital social de la Sociedad, 

que está representado por 68.400 acciones nominativas de 60,10 euros cada una, totalmente 

suscritas y desembolsadas, es 100 % propiedad de Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad 

Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. 

 

  (b) Reserva legal. 

  

 La Sociedad está obligada a destinar un mínimo del 10 por 100 de los beneficios de cada 

ejercicio a la constitución de la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, una cantidad 

igual al 20 por 100 del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sólo 

podrá ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo 

deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podrá 

destinar a incrementar el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10 por 100 de la 

cifra de capital ya ampliada. Al 31 de diciembre de 2006 la reserva legal alcanzaba dicho 

porcentaje. 

 

  (c) Reservas voluntarias. 

   

 Al 31 de diciembre de 2006 las reservas voluntarias son de libre disposición.  El Real 

Decreto 726/89 establece que las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores no podrán 

efectuar distribución de dividendos hasta que el valor contable del patrimonio alcance un 

importe equivalente al doble de la cifra del capital social. Al 31 de diciembre de 2006 los 

fondos propios de la Sociedad superaban dicho importe. Con cargo a ésta partida del balance, y 

por decisión del Accionista Único de fecha 10 de abril de 2006 se acordó el pago de un 

dividendo extraordinario por importe de 8.186 miles de euros. 

 

 
10.- Deudas no comerciales. 

 

Acreedores a largo plazo. 

  

  El detalle a 31 de diciembre de 2006, en miles de euros, es el siguiente: 

 

Hacienda Pública Acreedora  

   Por Impuesto sobre beneficios diferido (nota 11) 1.317 

TOTAL 1.317 
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Acreedores a corto plazo. 

 

 El detalle al 31 de diciembre de 2006 en miles de euros,  es como sigue: 
 

Acreedores comerciales 199 

Remuneraciones pendientes de pago 66 

Administraciones Públicas 97 

Saldos acreedores por liquidación (Nota 6) 93.766 

Fianzas recibidas a corto plazo 807 

 TOTAL 94.935 

 

 Los saldos acreedores con las Administraciones Públicas a dicha fecha son, en miles de 

euros, los siguientes: 

 
Hacienda Pública Acreedora  

     Por I.V.A. 14 

     Por retenciones 54 

Seguridad Social 29 

 97 

 

 El saldo registrado dentro de la r¼brica de ñFianzas recibidas a corto plazoò corresponde a 

los importes recibidos como garantía de la liquidación de las operaciones con valores del 

Servicio de Anotaciones en Cuenta y Liquidación de la Bolsa de Valencia. 

 

 Los saldos registrados dentro del ep²grafe de ñAcreedores a corto plazo- Empresas del 

grupo y asociadasò tienen su origen, fundamentalmente, en operaciones comerciales realizadas 

por la Sociedad con compañías del grupo en el cual ésta se integra, así como en la tributación 

en régimen de consolidación fiscal en el Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 11). 

 

 La Sociedad dispone de una línea de crédito, con límite 1.202 miles de euros de la que no 

había dispuesto importe alguno al 31 de diciembre de 2006, para atender contingencias de 

nuestro Servicio de Compensación y Liquidación de Valores. 
 

11.- Situación Fiscal. 

 

 La Sociedad tributa a partir del 1 de enero de 2003 en régimen de declaración fiscal 

consolidada del Impuesto sobre Sociedades, dentro del Grupo fiscal consolidado del que 

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., 

accionista único de la Sociedad (véase Nota 9), es sociedad dominante. 
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 Como consecuencia de la tributación en régimen de declaración fiscal consolidada del 

Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 4.g), se ha generado una cuenta a pagar con Bolsas y 

Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S. A. por 

importe de 1.143 miles de euros, aproximadamente incluida en el epígrafe "Deudas con 

empresas del grupo" del pasivo circulante del balance de situación adjunto al 31 de diciembre 

de 2006 (véase Nota 10). 

 

 Debido al diferente tratamiento que la legislación fiscal permite para determinadas 

operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuación se incluye 

una conciliación entre el beneficio contable del ejercicio 2006 y la base imponible que la 

Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobación de las cuentas anuales, en miles de euros. 
 

Resultado contable del ejercicio (antes de impuestos) 11.453 

Diferencias permanentes 96 

Base contable del impuesto 11.549 

Diferencias temporales  

   Originadas en el ejercicio (18) 

Base imponible fiscal 11.531 

Cuota al 35 % 4.036 

Deducciones (776) 

   Cuota líquida 3.260 

Retenciones y pagos a cuenta 2.117 

   Impuesto sobre Sociedades a pagar 1.143 

  

  El detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de ingresos y gastos a 

efectos contables y fiscales y de su correspondiente efecto impositivo acumulado anticipado o 

diferido, en miles de euros, es como sigue: 
 

 Diferencia 

Temporal 

Efecto 

impositivo 

Impuestos anticipados (Nota 6)   

   Provisión fondo fluctuación valores largo plazo 514 154 

   Otros 256 77 

 770 231 

Impuestos diferidos (Nota 10)   

   Beneficio venta de valores largo plazo 4.391 1.317 
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La Sociedad, siguiendo un criterio de prudencia, consideró el beneficio generado por la venta 

de las acciones que poseía en MEFF AIAF SENAF Holding de Mercados Financieros, S.A., 

Servicio de Compensación y Liquidación de Valores, S.A. y FC&M Sociedad Rectora del 

Mercado de Opciones y Futuros sobre Cítricos, S.A., a favor de Bolsas y Mercados Españoles, 

Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. (véase Nota 6) como diferencia 

temporal a efectos de la liquidación de Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2003, 

registrando un impuesto diferido por importe de 1.317 miles de euros, en el pasivo a largo 

plazo del balance de situación al 31 de diciembre de 2006 adjunto. Dicha operación no está 

sujeta a tributación a efectos del Impuesto sobre Sociedades en el ejercicio 2006, al tratarse de 

una operación realizada entre sociedades integradas en el grupo fiscal consolidado del que 

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. es 

sociedad dominante. 

  

 Según establece la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse 

definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas 

por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años.  A la 

fecha de formulación de estas cuentas anuales la Sociedad tiene abiertos a inspección por las 

autoridades fiscales, los impuestos principales desde el primer trimestre de 2003 (excepto para 

el Impuesto sobre Sociedades que está abierto desde 2002). Los Administradores de la 

Sociedad no esperan que, en caso de inspección, surjan pasivos adicionales de importancia. 

 
12.- Provisiones para Riesgos y Gastos. 

 

 Durante el ejercicio 2006 las provisiones para riesgos y gastos presentan el siguiente 

movimiento, en miles de euros: 

 

Saldo a 31 de diciembre de 2005 830 

Dotaciones del ejercicio 160 

Utilizaciones (77) 

Saldo a 31 de diciembre de 2006 913 

  

 Las dotaciones efectuadas durante el presente ejercicio corresponden fundamentalmente a 

las obligaciones contraídas por la Sociedad con sus trabajadores, a la provisión por 

reparaciones y a la provisión por responsabilidades. 
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 13.- Ventas y Prestaciones de Servicios. 
 

 El detalle de este epígrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias, en miles de euros, durante 

el ejercicio 2006 es el siguiente: 
 

Ingresos por difusión de información 148 

Prestaciones de servicios:  

   Canon por operaciones neto 9.375 

   Derechos de liquidación 14 

   Admisión de valores a negociación 287 

   Permanencia de valores en negociación 2.243 

   Exclusión de valores de negociación 18 

   Canon de miembros de Bolsa 230 

   Otros 418 

 12.733 

14- Gastos de Personal. 

 

 El detalle de los gastos de personal en el ejercicio 2006, en miles de euros es el siguiente: 
 

Sueldos y salarios  1.691 

Cuotas a la Seguridad Social 340 

Otros gastos sociales 125 

 2.156 

 

 El número medio de empleados distribuidos por categorías en el ejercicio 2006 ha sido el 

siguiente: 

 

Vicepresidente ï Consejero Delegado 1 

Director de departamento 4 

Adjunto 1 

Oficial administrativo 10 

Analista programador 5 

Secretariado 2 

Técnico Informático 7 

Auxiliar administrativo 3 

Personal de mantenimiento 2 

 35 

 El epígrafe de gastos de personal incluye 280 miles de euros en concepto de remuneración 

de aquellos administradores que tienen responsabilidades ejecutivas en la Sociedad. 
 

15.- Gastos Generales 

 

 El detalle de los Gastos Generales del ejercicio 2006, expresados en miles de euros, es como 

sigue: 
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Alquiler de oficinas 24 

Equipos y software 161 

Red de comunicaciones 174 

Viajes, marketing y promoción 306 

Servicios de profesionales 110 

Servicios de información 9 

Energía ï suministros 71 

Seguridad, limpieza y mantenimiento 284 

Sociedad de Bolsas 155 

Otros gastos generales 266 

 1.560 

 

 

 Incluido en el saldo de la cuenta de ñServicios profesionales independientesò, dentro del 

ep²grafe de ñGastos generalesò de la cuenta de p®rdidas y ganancias adjunta, se recogen los 

honorarios  relativos a servicios de auditoría de  cuentas de la Sociedad por importe de 20 

miles de euros 
 

16.- Remuneraciones, saldos y otra información relativa a los Miembros del Consejo de 

Administración. 

 

 En el ejercicio 2006 se han devengado en concepto de dietas y gastos de representación por 

asistencia a reuniones del Consejo de Administración la cantidad de 162 miles de euros. 

 

 La Sociedad no ha concedido anticipos o préstamos a los miembros del Consejo de 

Administración al 31 de diciembre de 2006.  No existen obligaciones contraídas en materia de 

pensiones y seguros de vida, excepto en lo referente al seguro colectivo de vida lación del 

Vicepresidente-Consejero Delegado, siendo la prima satisfecha durante el ejercicio 2006 de 70 

miles de euros. 

 

 Ninguno de los Consejeros ha manifestado a la Sociedad, a los efectos del punto cuarto del 

artículo 127 ter. de la Ley de Sociedades Anónimas, que tiene participación, ejerce cargo o 

función, ni realiza por cuenta propia o ajena actividad en entidades cuyo objeto sea el mismo, 

análogo o complementario con el desarrollado por la Sociedad, entendiendo como tal la 

realización de actividades de administración de Mercados Financieros, excepto Don Manuel 

Escámez Sánchez que ejerce el cargo de Consejero en las entidades MEFF Sociedad Rectora 

de Productos Financieros Derivados de Renta Fija, S.A. y MEEF Sociedad Rectora de 

Productos Financieros Derivados de Renta Variable, S.A. 
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17.- Cuadros de Financiación 
 

 El origen y aplicación de los fondos en los ejercicios anuales 2006 y 2005, así como la 

variación habida en el activo y pasivo circulante son los siguientes: 
 

 Miles de euros 

APLICACIONES 2006 2005 

ADQUISICIONES DE INMOVILIZADO   

Inmovilizaciones inmateriales 12 13 

Inmovilizaciones materiales 325 170 

Inmovilizaciones financieras - 2 

Provisiones aplicadas 77 8 

DIVIDENDOS 15.838 9.122 

TOTAL APLICACIONES 16.252 9.315 

   
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES  (Aumento de capital 
circulante) 

- 5.513 

 16.252 14.828 

 

 

 Miles de euros 

ORIGENES 2006 2005 

RECURSOS PROCEDENTES DE LAS OPERACIONES   

Recursos procedentes de las operaciones 8.381 7.417 

Enajenación inmovilizado financiero - 1.234 

Traspaso corto plazo inmovilizaciones financieras - 6.177 

TOTAL ORIGENES 8.381     14.828 

EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES  (Disminución de 

capital circulante) 

7.871 - 

 16.252 14.828 
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 2006 2005 

VARIACIONES DE CAPITAL 

CIRCULANTE 

AUMENTOS DISMINUCIONES AUMENTOS DISMINUCIONES 

Deudores 26 - 117 - 

Acreedores - 91.964 - 1.294 

Inversiones Financieras Temporales 86.570 - 4.999 - 

Tesorería - 2.499 1.683 - 

Ajustes periodificación - 4 8 - 

 Total 86.596 94.467 6.807 1.294 

Variación capital circulante 7.871 - - 5.513 

 94.467 94.467 6.807 6.807 

 

La conciliación entre el saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias del balance adjunto y los 

recursos procedentes de las operaciones mostrados en el cuadro de financiación, es la 

siguiente: 

 

 Euros 

 2006 2005 

Resultado Contable 8.368 7.334 

Más:   

Dotaciones a las amortizaciones 132 84 

Dotación a la provisión de riesgos y gastos 160 - 

Pérdidas de la enajenación inmovilizado 7 1 

Menos:   

Aplicación provisión inmovilizado financiero (66) - 

Ajuste impuesto sobre sociedades (220) - 

Beneficios en la enajenación del inmovilizado - 2 

Recursos procedentes de las operaciones 8.381 7.417 
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Evolución de los negocios y situación de la Sociedad. 

 

Por cuarto año consecutivo, en el año 2006, se han alcanzado tasas de crecimiento global del 

5 por ciento, con más equilibrio en términos geográficos y recortes de la inflación en las 

principales economías desarrolladas. La economía estadounidense desaceleró su crecimiento 

suavemente con motivo, principalmente, del ajuste en los sectores de construcción residencial 

y la industria. La zona del euro continuó con la recuperación económica que se inició en 

2005, aunque con menor intensidad en la segunda mitad del año y alcanzando el 2,6 por 

ciento de actividad económica. Las estimaciones para España sitúan el crecimiento del PIB en 

el 3,8 %, superando el 3,5 % del año 2005, basado en un mayor dinamismo del sector exterior 

y la mencionada recuperación de la zona euro. Las economías emergentes, especialmente 

China, India y Rusia, mostraron notable dinamismo y una positiva evolución en sus mercados 

financieros, particularmente los de renta variable. 

 

Los principales índices bursátiles mundiales se revalorizaron. El Dow Jones en un 16,71 %, el 

Footsie, en un 10,71 %, el Dax Xetra en un 21,98 % y el CAC 40 en un 10,71 %. 

 

Nuestro principal índice de mercado, el Índice General de la Bolsa de Valencia, finalizó el 

año con una rentabilidad positiva del 35,34 %, en consonancia, y la lógica y elevada 

correlación, con la obtenida por el índice oficial del mercado continuo, el Ibex 35. Es de 

destacar que la mayor parte de la revaloración se obtuvo en la segunda parte del año, 32 de los 

35 puntos porcentuales. Algunos de los motivos de la rentabilidad obtenida se encuentran en 

una elevada liquidez, los movimientos corporativos, el recorte del precio del petróleo y la 

mejora de los beneficios empresariales que han propiciado un reparto excepcional de 

dividendos. 

 

El ejercicio 2006 ha sido para la Bolsa el de mayor número de operaciones corporativas de los 

¼ltimos a¶os. Destacables son las OPAôs de TPI, Telef·nica M·viles, Arcelor, Telepizza, 

Metrovacesa y Colonial, y las operaciones de colocación entre las que cabe destacar Renta 

Corporación, Vocento, Astroc y nuestra matriz Bolsas y Mercados Españoles. 

 

Estas excepcionales cifras tienen, como en el año anterior, su reflejo en los volúmenes de 

contratación, alcanzando los 99.418 millones de euros la contratación realizada a través de la 

Bolsa de Valencia, lo que supone, en términos relativos, en el caso de la renta variable un 

incremento de un 27 por ciento con respecto al ejercicio anterior. En términos de 

capitalización bursátil se superaron los 715.420 millones de euros, un 27 por ciento más 

respecto de la cifra de cierre del año 2005. 

 

La incorporación de un nuevo miembro a nuestra bolsa y la mayor actividad de los 

incorporados el año anterior han permitido alcanzar los importes mencionados a la vez que 

sigue mostrando el éxito de la política de captación de miembros y también del nivel de 

servicio que reciben desde nuestra Rectora. 
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En términos corporativos son de destacar la consolidación del Mercado Alternativo Bursátil 

para SICAVôs, de ETFôs (con nuevos subyacentes), el registro de derechos de emisi·n de 

gases contaminantes y el fortalecimiento del mercado de renta fija. Dentro del proceso de 

organización y de integración entre las filiales del Grupo, se han trasladado a una nueva sede 

corporativa en Las Rozas las filiales que tenían sus domicilios sociales en la ciudad de 

Madrid. A destacar, también, la iniciativa de extender el Mercado Alternativo Bursátil a las 

entidades de capital riesgo cuya aplicación se producirá en breve período de tiempo y la 

elaboración y desarrollo de una interfase unificada, Módulo Unificado de Liquidaciones, de 

conexión a la nueva plataforma europea de liquidación de efectivos TARGET2. 

 

Con referencia al nivel de servicios que presta la Bolsa de Valencia al mercado en su 

conjunto, hacia sus miembros, inversores y empresas, se ha continuado, entre otras 

actividades, con el patrocinio, organización y participación de la cuarta edición del Diploma 

de Especialización Profesional Universitario en Bolsas y Mercados, así como con el apoyo a 

la creación de Clubes de Inversión a través de ofertar diferentes servicios a los interesados 

como asesoramiento, modelo de Estatutos, un Registro para su inscripción y un lugar de 

encuentro para sus reuniones.  

 

La Sociedad, un año más, desde el punto de vista económico, ha vuelto a superar los 

resultados del año anterior. En el ejercicio 2006 ha obtenido un beneficio después de 

impuestos de 8,37 millones de euros, lo que representa sobre el resultado del año anterior, que 

ascendió a 7,33 millones de euros, un incremento de un 14 por ciento.  

 

Los ingresos ordinarios se han incrementado en un 3 por ciento. El comportamiento de las 

principales partidas de ingresos ha sido el siguiente: canon por operación el 4,22 %, canon de 

permanencia el 14 %, y el canon de admisión el 7,49 %. El total de las partidas de gastos se 

han incrementado en un 12 por ciento con respecto a los niveles del año 2005. 

 

Como en el año anterior, a 31 de diciembre de 2006, los Fondos Propios superan el doble de 

la cifra de capital social por lo que los Administradores van a proponer un reparto de 

dividendos a la Junta General. 

 

Los riesgos e incertidumbres que afronta la Sociedad en la consecución de sus objetivos se 

derivan principalmente de la evolución del volumen de actividad  de los mercados en los que 

obtiene sus ingresos principales. La positiva evolución experimentada durante el ejercicio 

2006 no garantiza el mantenimiento durante los años venideros de similares o mejores 

resultados. La experiencia demuestra que los mercados financieros están sujetos a ciclos de 

variada duración e intensidad que influencian notablemente la actividad que se registra. 

Adicionalmente, al tratarse de un sector sujeto a una extensa regulación, los cambios que 

puedan producirse en el marco regulatorio podrían afectar a la capacidad de la empresa de 

mejorar sus resultados, particularmente, la entrada en vigor de la MIFID, prevista para el 

próximo noviembre de 2007 que introducirá mayor competencia en nuestros mercados. 

 

La plantilla media de la Sociedad no ha sufrido variación respecto al 2005. No existen 

aspectos significativos en relación con el personal de la Sociedad que deban ser destacados. 
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Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, los Administradores entienden que la misma 

no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza 

medioambiental que pudieran ser significativos en relación con el patrimonio, la situación 

financiera y los resultados de la misma. 
 

Cuestiones societarias 
 

Las cuestiones societarias, que deben ser resaltadas, acaecidas durante 2006 han sido las 

siguientes: 
 

Altas, bajas y cambio de denominación social  de miembros. 

 

Se ha incorporado como miembro la sociedad Barclays Bank PLC Sucursal en España. 

  

Asimismo se ha producido la incorporación como miembro de Banco Espírito Santo de Investimento, 

S.A., Sucursal en España, a la vez que causaba baja como tal la sociedad Espirito Santo Investiment, 

S.A.U., S.V., como consecuencia de su proceso de reestructuración societaria en España. Asimismo, y 

por el mismo motivo, se ha producido la incorporación de Fortis Bank, S.A., Sucursal en España y la 

baja simultánea de Beta Capital, Sociedad de Valores, S.A. La sociedad Banesto Bolsa, S.A., Sociedad 

de Valores y Bolsa cambió su denominación social a Banesto Bolsa S.A., Sociedad de Valores.  

También, con motivo de su transformación Agentes de Bolsa Asociados, Agencia de Valores, S.A. 

cambió su denominación social a Agentes de Bolsa Asociados, Sociedad de Valores, S.A. 

  

Altas y bajas de Consejeros. 

 

Durante el año 2006 se ha aceptado la dimisión del Consejero Don José María Ulibarrena Sáinz y se ha 

nombrado nuevo Consejero por un plazo de cinco años a Don Luis Álvarez de las Asturias Bohórquez y 

Romeu. 

 

Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio. 

 

No se han producido acontecimientos significativos tras el cierre del ejercicio y hasta la fecha actual 

que deban ser puestos de manifiesto. 

 

Evolución previsible de la Sociedad. 

 

Las previsiones de crecimiento de la economía mundial, con tasas inferiores a las del año 2006, por 

debajo del 5 %, siguen siendo positivas. El ejercicio 2007 se presenta nuevamente favorable para la 

renta variable, aún manteniéndose las mismas incertidumbres que nos han acompañado en el 

crecimiento de la economía mundial durante 2006, con una consolidación del crecimiento económico, 

beneficios en línea con la media histórica y continuación de los movimientos corporativos. 

 

Por lo que respecta a la zona euro las perspectivas indican una moderación de la actividad económica y 

una tasa de crecimiento del 2,1 %, sostenido por la fuerte demanda interna, particularmente la 

inversión, unas condiciones financieras favorables y amplios márgenes de beneficios. Asimismo la 

fortaleza de la economía mundial debería contribuir al sostenimiento de las exportaciones. La inversión 

debería verse favorecida por las condiciones favorables de financiación y por la mejora de los 

beneficios empresariales. La tasa de inflación se estima se mantenga por encima del 2 % en los 

próximos meses para situarse por debajo de esta cifra a lo largo de 2007. 

 

La actividad económica española se estima puede crecer sobre el 3,4 %, con diferenciales de 

crecimiento sobre la Unión Europea por encima de un punto porcentual, y basada en un crecimiento 

moderado de la demanda interna y menor aportación negativa de la demanda externa. Se espera que se 

siga manteniendo el superávit de las cuentas de las administraciones públicas. 
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En cuanto a las magnitudes fundamentales de la Bolsa de Valencia hay que destacar, en el primer mes 

del año 2007, el incremento en los volúmenes de contratación con respecto al mismo período del año 

anterior. Este incremento de volúmenes lleva aparejado el incremento de los cánones por operación, 

ingreso que representa el 61 por ciento de los ingresos totales. Los ingresos por canon de permanencia 

en negociación se incrementarán en un 17 por ciento aproximadamente, como consecuencia de la 

mayor capitalización bursátil de los mercados. Todo ello, junto a la contención del gasto, nos permiten 

prever unos mejores resultados para el ejercicio 2007.  

  

Actividades de I+D. 

 

Durante el ejercicio de 2006 no se han realizado actividades de I+D. 

 

Adquisiciones de acciones propias. 

 

Durante el ejercicio de 2006 la Sociedad no ha efectuado adquisiciones de acciones propias. 

 

Uso de instrumentos financieros. 

 

No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad que resulte relevante 

para la valoración de sus activos, situación financiera y resultados. 
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 DE LA BOLSA DE VALORES  
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MIEMBROS DE LA BOLSA DE VALORES DE VALENCIA 
 

 

SOCIEDADES 

 

ACA, S.A., Sociedad de Valores, S.A. 

Avenida Meridiana, 27. Teléfono 93-390-49-00. Fax 93-390-49-99 

08018 Barcelona. 

 

 

AGENTES DE BOLSA ASOCIADOS, Sociedad de Valores, S.A. 

Libreros, 2 y 4. Teléfono 96-387-01-97/71. Fax 96-387-01-15. 

46002 Valencia.  

 

 

AHORRO CORPORACION FINANCIERA, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.  

Pº de la Castellana, 89. Teléfono 91-586-94-43. Fax 91-556-58-68  

28046 Madrid. 

 

 

BANESTO BOLSA, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. 

Mesena, 80. Teléfono 91-338-90-30. Fax 91-338-90-34 

28033 Madrid. 

 

 

CAJA MADRID BOLSA, Sociedad de Valores, S.A. 

Serrano, 39. Teléfono 91-436-78-00.  Fax 91-436-78-02 

28001 Madrid. 

 

GAESCO BOLSA, Sociedad de Valores, S.A. 

Avda. Diagonal, 429. Teléfono 93-366-27-27. Fax 93-414-06-62. Cabina Bolsa 96-387-01-20 

08036 Barcelona. 

 

GENERAL DE VALORES Y CAMBIOS, Sociedad de Valores, S.A. 

Rambla Cataluña, 53-55. Teléfono 93-467-80-80. Fax 93-467-80-90 

08007 Barcelona.  

 

GESAMED, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. 

Rambla de Méndez Núñez, 15-2º. Teléfono 96-590-59-50. Fax 96-590-10-80 

Cabina Bolsa 96-387-01-69  

03002 Alicante.  

 

IBERSECURITIES, Sociedad de Valores, S.A. 

Príncipe de Vergara, 125. Teléfono 91-782-90-00. Fax 91-782-91-61 

28002 Madrid. 

 

INTERDIN BOLSA, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. 

Provenza, 261-265, 3º-2ª. Teléfono 93-487-31-54. Fax 93-487-58-69 

08008 Barcelona.  
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INTERMONEY VALORES, Sociedad de Valores, S.A. 

Plaza Pablo Picasso, 1 Torre Picasso planta 22. Teléfono  91-432-64-00. Fax 91-432-64-51 

28020 Madrid.  

 

MERCAVALOR, Sociedad de Valores, S.A. 

Avda. de Brasil, 7. Teléfono 91-770-98-70. Fax 91-556-47-91. Cabina Bolsa 91-770-98-70 

28020 Madrid. 

 

NORDKAPP INVERSIONES, Sociedad de Valores, S.A. 

Pascual y Genis, 1, 9ª . Teléfono 96-351-13-12. Fax 96-394-25-31. 

46002 Valencia. 

 

POPULAR BOLSA, Sociedad de Valores, S.A. 

Velázquez, 64-66, 4ª. Teléfono 91-520-80-70. Fax 91-520-69-34 

28001 Madrid. 

  

RENTA 4, Sociedad de Valores, S.A. 

Colón, 28-1º . Teléfono 96-394-03-61. Fax 96-394-10-05 

46004 Valencia.  

 

RIVA Y GARCÍA-1877, Sociedad de Valores, S.A. 

Diputación, 246 Teléfono 93-270-12-12. Fax 93-270-12-13. 

08007. Barcelona. 

 

SANTANDER INVESTMENT  BOLSA, Sociedad de Valores, S.A. 

Barcas, 8. Teléfono 96-394-09-39. Fax 96-351-06-75. Cabina Bolsa 96-387-01-26 

46002 Valencia. 

 

 

VENTURE FINANZAS, Sociedad de Valores, S.A. 

Paseo de la Castellana, 41-4ª . Teléfono 91-789-33-33. Fax 91-436-37-61 

28046 Madrid. 

 

 

ENTIDADES DE CRÉDITO 

 

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. 

Vía de los Poblados, s/n. Teléfono 91-374-60-00 

28033 Madrid. 

 

 

BANCO DE FINANZAS E INVERSIONES, S.A. 

Pascual y Genis, 19-1º. Teléfono 96-353-44-00. Fax 96-353-44-01 

Cabina Bolsa 96-387-01-59/63 

46002 Valencia. 

 

 

BANCO ESPIRITO SANTO  DE INVESTIMENTO, Sucursal en España. 

Plaza Rodrigo Bonet, 6. Teléfono 96-352-00-17. Fax 96-352-22-26  

Cabina Bolsa 96-387-01-19/90. 

46002 Valencia. 
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BANCO INVERSIS NET, S.A. 

Deyanira, 57. Teléfono 91-400-15-65. Fax 91-400-14-10 

28022 Madrid. 

 

 

CAJA DE AHORROS Y PENSIONES DE BARCELONA. 

Avda. Diagonal, 621-629. Teléfono 93-409-21-33. Fax 93-330-75-50 

08028 Barcelona. 

 

 

SOCIETE GENERALE, Sucursal en España. 

Torre Picasso, Pl. Pablo Ruiz Picasso, 1. Teléfono 91-589-80-60. Fax. 91-589-38-05 

28020 Madrid. 
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ORGANIZACIÓN 
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CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD RECTORA DE 

LA BOLSA DE VALORES DE VALENCIA, S.A.,  

 Sociedad Unipersonal 
  

 

 

 

 

PRESIDENTE : D. Ángel Torre González 

     

 

     

VICEPRESIDENTE y CONSEJERO 

DELEGADO    

   :  D. Manuel Escámez Sánchez 

 

SECRETARIO 

NO CONSEJERO : D. Manuel Broseta Dupré 

 

 

VICESECRETARIO  

NO CONSEJERO:  D. Alejandro Ríos Navarro 

     

         

VOCAL   : Dña. Isabel Bermejo Rodríguez 

 

VOCAL   : D. Benito Castillo Navarro 

 

VOCAL   : D. Joaquín Maldonado Rubio  

 

VOCAL   : D. Eduardo Muela Rodríguez 

 

VOCAL   : D. Jesús Navarro Alberola 

 

VOCAL   : D. Enrique Pérez Boada 

 

VOCAL  : D. Félix Subíes Montalar 

 

VOCAL   : D. José Carlos Terriente Quesada     

     

VOCAL   : D. Agustín Trigo Beaumont        
     

VOCAL   : D. Luis Álvarez de las Asturias Bohorques Rumeu 
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COMITÉ DE DIRECCIÓN DE LA SOCIEDAD RECTORA DE  

 

LA BOLSA DE VALORES DE VALENCIA, S.A.  
 

 

 

 

 

 

 

VICEPRESIDENTE Y CONSEJERO 

DELEGADO  

               D. Manuel Escámez Sánchez 

 

DIRECTORES DE DEPARTAMENTO:    

 

Administración y Gestión       D. Vicente Olmos Ibáñez 

   

Mercado y Sistemas de Liquidación            D. Antonio Gallego González 

 

Promoción del Mercado        Dª Balbina Coscollá López 

 

Sistemas de Información       D. Julio Amigó Salmerón 
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EQUIPO HUMANO POR DEPARTAMENTOS  
 

 

 

 

PRESIDENTE 

 

Ángel Torre González 

 

VICEPRESIDENTE Y CONSEJERO DELEGADO 

 

Manuel Escámez Sánchez 

 

SECRETARIADO 

 

Mª Carmen Alcácer Albarracín 

Leonor Carsí Sánchez 

 

DEPARTAMENTO ADMINISTRACIÓN Y GESTION 

 

Vicente Olmos Ibáñez 

Esperanza Chasan Frias 

Teodoro Expósito Muñoz 

Ascensión García Ochoa 

José Luis Rodríguez López 

Teresa Esmeralda Ruiz Cobos 

 

DEPARTAMENTO MERCADO Y SISTEMAS DE LIQUIDACION 

 

Antonio Gallego González 

Álvaro Castro Martínez 

Francisco Estors Vivó  

Javier Mezquida Díez 

Miguel Ángel Morro Martí 

Javier Navarro Madrid 

Julián Estéban Parra Escribá 

Mª Ángeles Sanz López 

Rosa Mª Sanz López 

 

DEPARTAMENTO PROMOCION DE MERCADO 

 

Balbina Coscollá López 

 

Mª Carmen García Sanchís 

Lorena Litago Martí 
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SISTEMAS DE INFORMACIÓN  

 

 
Julio Amigó Salmerón 

Mª Carmen Blasco Sánchez 

Maite  Boada Gordon 

Amparo Campoy Bellido 

José Cuenca Iniesta 

José Estévez Salvador 

Enrique José la Roca Clariana 

Juan José  Mateu Montero 

Julián Panadero Carlavilla 

José Pons Soriano 

Nieves Reig Guadalupe 

Vicente Rubert Cardona 

Vicente Vento Baylach 

Mario Antonio Verges Rodríguez 
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GRUPO BOLSAS Y MERCADOS ESPAÑOLES: MERCADOS Y 

EMPRESAS QUE LO INTEGRAN Y ÓRGANOS QUE  LO RIGEN  
 

 

 

 

 

 

 
 

 

 


