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EL EJERCICIO BURSÁTIL EN S ÍNTESIS 

 

 

 

VOLUMEN DE CONTRATACIÓN TOTAL  

Miles de Euros       

CLASE DE VALORES EFECTIVO  æ % 

  2009 2008   

Acciones 86.006.064,06 84.988.790,71 1,20 

Warrants 587.662,84 1.086.521,04 -45,91 

Fondos Cotizados 125.104,36 30.648,07 308,20 

Obligaciones 115.240,61 161.269,24 -28,54 

Cuotas Participativas  52.719,28 320.737,21 -83,56 

Mercado Autonómico Deuda Generalitat (*)        67.556,73               - - - -       - - - -  

Fondos Públicos (**) 299,19 36.778,10 -99,19 

Total 86.954.647,07 86.624.744,37 0,38 

 (*)Mediante Resolución de 2 de noviembre de 2009, el Instituto Valenciano de Finanzas constituyó el Mercado Autonómico de Deuda Pública en 
Anotaciones de la Generalitat en la Bolsa de Valores de Valencia. 

(**) Las emisiones vivas de Pagarés de la Generalitat Valenciana que se encontraban admitidas a negociación en la Bolsa de Valores de Valencia hasta el 
1 de diciembre, quedaron excluidas de negociación en la misma y, simultáneamente, admitidas a negociación en el Mercado Autonómico de Deuda de 
la Generalitat en dicha fecha. 

 

 

 

VOLUMEN DE CONTRATACIÓN ACCIONES  

Miles de Euros       

SISTEMAS DE CONTRATACIÓN  EFECTIVO  æ % 

  2009 2008 

  

Corro 7.801,35 5.969,21 30,69 

Mercado Continuo 85.998.262,71 84.982.821,50 1,19 

Total 86.006.064,06 84.988.790,71 1,20 

M.C . Nacional 897.160.557,26 1.243.384.488,16 -27,85 

M.C. Valenciano  x 100 
9,59 6,83 40,36 

     M.C . Nacional 
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ÍNDICE GENERAL DE LA BOLSA DE VALENCIA  

  
Cierre 

2009 

Cierre 

2008 æ % Máximo Fecha Mínimo Fecha Medio 

Índice General Bolsa Valencia  1.138,56 844,79 34,77 1.145,47 29/12/2009 626,45 09/03/2009 937,04 

(base 100 a 31-12-85)                 

IBEX-35 (Base 3.000 A 1-1-90) 11.940,00 9.195,80 29,84 12.102,60 18/11/2009 6.702,60 09/03/2009 9.986,18 

 

   

    

CAPITALIZACIÓN BURSÁTIL A 31 de Diciembre  

(Miles de Euros) 

     2009 2008 æ % 

Acciones 553.320.750,38 464.433.111,48 19,14 

Obligaciones 2.278.988,24 1.826.967,31 24,74 

Cuotas Participativas  292.500,00 280.000,00 4,46 

Fondos Públicos (**) 338.490,96 508.689,68 -33,46 

Fondos cotizados 13.645.793,33 9.285.736,84 46,95 

Mercado Autonómico Deuda Generalitat (*) 365.577,00 - - - - - - - -  

Warrants 1.190.018,50 4.396.807,50 -72,93 

Total 571.432.118,42 480.731.312,81 18,87 
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NÚMERO DE EMISORES CON VALORES ADMITIDOS A NEGOCIACIÓN  

  2009 2008 æ % 

Acciones 85 90 -5,56 

Obligaciones 7 6 16,67 

Cuotas Participativas  1 1 0,00 

Fondos Públicos (**) 8 12 33,33 

Mercado Autonómico Deuda Generalitat (*) 2 - - -  - - - -  

Fondos cotizados 32 30 6,67 

Total 135 139 -2,88 
 

(*)Mediante Resolución de 2 de noviembre de 2009, el Instituto Valenciano de Finanzas constituyó el Mercado Autonómico de Deuda Pública 
en Anotaciones de la Generalitat en la Bolsa de Valores de Valencia. 

 
(**) Las emisiones vivas de Pagarés de la Generalitat Valenciana que se encontraban admitidas a negociación en la Bolsa de Valores de 
Valencia hasta el 1 de diciembre, quedaron excluidas de negociación en la misma y, simultáneamente, admitidas a negociación en el Mercado 
Autonómico de Deuda de la Generalitat en dicha fecha. 
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La presente Carta la vamos a dedicar a dos momentos temporales diferentes. Por 

supuesto, nos referiremos, en primer lugar al ejercicio bursátil  2009, de forma breve ya 

que nuestro Vicepresidente y Consejero Delegado lo analiza en su Informe contenido en 

este documento. Pero, cerrado ya el año 2009 y avanzado parte del año 2010 y, por 

tanto, cuando estas páginas se escriben, nos encontramos situados en el trigésimo 

aniversario de la creación de la Bolsa de Valencia. Ésta, en efecto, fue creada, mediante 

el correspondiente Real Decreto 1783/1980, de agosto de 1980 siendo su primera sesión 

el uno de octubre de ese año. Se entiende, por tanto, necesario que le dediquemos  en 

esta Carta algunas líneas y consideraciones sobre los seis lustros de vida del mercado 

bursátil oficial valenciano. 

La complejidad de la crisis económica internacional en la que nos encontramos 

desde hace algo más de dos años hace necesaria que las reflexiones que realizamos las 

hagamos con perspectiva, al igual que cuando analicemos los 30 años de la Bolsa de 

Valencia. Debemos de sacar muchas lecturas positivas de cómo se ha comportado el 

mercado bursátil no sólo en el ejercicio 2009 sino en todo el periodo de recesión, tanto 

en su función principal de provisión de liquidez como en comparativa de transparencia 

con otros mercados o plataformas de valores. 

 Desde el punto de vista de gestión empresarial, el anterior escenario comentado 

junto con los enormes aumentos y saltos de volatilidad, que ha constituido nuestro 

particular ñstress testò ha resultado gratamente satisfactorio. La Bolsa de Valencia, en 

un escenario verdaderamente difícil y complicado, registra unos resultados en línea, 

sino superiores,  a los que se obtenían antes de periodo excepcional comentado, 

consolidándose y desarrollándose, por tanto,  la Plaza Bursátil Valenciana. Por demás, 
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en lo que va transcurrido del año 2010 las diferentes magnitudes continúan reflejando 

una Bolsa de Valencia sólida y en expansión. 

El mercado de valores oficial valenciano, nuestra Bolsa de Valores celebra en 

2010, según decíamos, su aniversario trigésimo como mercado regulado o mercado 

secundario oficial. No obstante lo anterior, en la Comunidad Valenciana, aparte la etapa 

del Bolsín Oficial, de 1970 a 1980, nos podríamos remontar al siglo XIX, y nos 

encontraríamos ya con un mercado no oficial, pero sí con una significativa actividad en 

el mismo. Uno de los momentos fundamentales de la Bolsa de Valencia por su 

transcendencia en el devenir histórico y potenciación y desarrollo de la misma,  fue la 

etapa iniciada  a partir del 15 de febrero de 2002 en la que se constituy· ñBolsas y 

Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.ò, 

sociedad que detenta el cien por ciento del capital de cada uno de los mercados y 

sistemas que abarca  y en la que según está  recogido en sus Estatutos, su objeto social 

consiste en  ñé.. la unidad de acci·n, decisi·n y coordinaci·n estrat®gica de los 

mercados secundarios y los sistemas de registro, compensación y liquidación de valores 

ééé, desarrollando para ello las mejoras operativas, funcionales y estructurales que 

sean consistentes con la consecución de unos mayores niveles de eficiencia global de 

los mismos, y con su potenciación de cara al exterior, sin perjuicio de que  las entidades 

individuales participadas por la sociedad mantengan su identidad, su capacidad 

operativa, sus ·rganos de administraci·n y sus equipos gerenciales y humanosò. 

La Bolsa es un mercado secundario y, por tanto, su magnitud de referencia 

primera lo es el volumen de contratación, indicador básico, pues, de la liquidez que 

como tal mercado secundario proporciona. Pues bien, el volumen de contratación 

registrado en la Bolsa de Valencia a finales del año  2009, superior a 86.954 millones de 

euros,  supone multiplicar nada menos que por más 868 veces el correspondiente a 
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1980, año de creación de la misma. Por su parte, la capitalización bursátil, otro de los 

parámetros más relevantes del mercado, ascendía al término de 2009 a más de 461.077 

millones de euros, lo que significa 45 veces el nivel de esa magnitud en 1980. Indicador 

adicional del intenso dinamismo del parqué valenciano lo constituye el número de 

Miembros que operan en él, que se ha incrementado en más de un 35 por ciento desde 

1989, año en que arrancó el Mercado Continuo. 

Desde la perspectiva de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valencia, ésta ha 

presentado siempre una situación financieramente equilibrada y en los años más 

recientes viene arrojando unos  muy significativos resultados positivos y una magnífica 

rentabilidad. 

Ciertamente, Bolsa de Valencia puede presumir de un brillante pasado, pero, a 

día de hoy, lo que nos importa por encima de todo es que tenemos delante un futuro 

ciertamente prometedor, proyectándonos desde nuestro pasado e impulsándonos con el 

apoyo de BME. 

Es para mí un placer concluir esta Carta  dejando constancia expresa del 

reconocimiento debido a consejeros, personal, miembros, empresas e inversores, gracias 

a los cuales la Bolsa de Valencia ha gozado y goza de ese desarrollo tan importante. 

Igualmente, subrayar y agradecer el apoyo recibido de la Generalitat Valenciana, 

la Consellería de Economía y el Instituto Valenciano de Finanzas, respaldo con el que, 

estamos seguros, siempre podremos contar. 

 

 

Ángel Torre González 
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El ejercicio pasado comenzaba este informe comentando la excepcionalidad del 

ejercicio que estábamos analizando. Un año después, la excepcionalidad del mismo, por 

cuanto complejidad y singularidad sigue siendo patente.  

En el ejercicio 2009, pudimos observar un comportamiento dispar en  lo referente 

al comportamiento de los índices y de los indicadores económicos. De esta manera, los 

índices de cotizaciones, tomados como visión general del comportamiento de las 

acciones de las empresas cotizadas,  se revalorizaron en medida importante, obviando 

así los indicadores económicos y los siete trimestres consecutivos con tasas de 

crecimiento negativas, y descontándose, por tanto, el posible inicio de la superación de 

la fortísima y singular crisis internacional que se desencadenara desde la última parte 

del año de 2007, y desarrollando uno de los papeles que tiene encomendados el sistema 

financiero cual es, el ser indicador adelantado  y, por tanto, termómetro de la economía.  

Sin embargo, ya entrados en el ejercicio 2010 se constata, sin duda alguna, que la actual 

coyuntura económica y bursátil sigue siendo compleja. El foco de atención se ha 

desplazado desde la preocupación por la reactivación de las tasas de crecimiento de la 

economía hacia la intranquilidad por la situación  presupuestaria de la misma.  

Como no podía ser de otra manera, y volviendo al ejercicio 2009, los mercados 

bursátiles  como indicadores de las expectativas económicas, se han hecho eco de esta 

coyuntura produciéndose significativas modificaciones   y ajustes respecto al ejercicio 

2008 tanto en los niveles de precio como en los de volumen, afectando  a las distintas 

partidas de ingresos y finalmente a la cuenta de resultados. Así en el ejercicio 2008 los 

índices bursátiles decrecieron en torno al 40 por ciento, porcentaje similar tuvo lugar en 

el volumen  efectivo de contratación.  Sin embargo, en el 2009, con la coyuntura 
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brevemente descrita anteriormente, el índice General de  la Bolsa de Valencia se 

revalorizó por encima del treinta por ciento y el volumen efectivo de negociación creció 

ligeramente.  

Como comentaba anteriormente, la Bolsa de Valencia, desde su acepción más 

empresarial  ha tenido que desarrollar su actividad en el anterior contexto. Y es en ese 

sentido en que  debemos de hablar que los resultados obtenidos han sido satisfactorios, 

máxime si comparamos los resultados obtenidos, en tasas de crecimiento, por los 

principales operadores de los mercados internacionales. En este sentido, el beneficio 

después de impuesto del ejercicio 2009 alcanzó y superó holgadamente los 10,69 

millones de euros, un 13,64 por ciento inferior a la conseguida el ejercicio anterior pero 

representa un 27,50 por ciento más que el  alcanzado al ejercicio inmediato anterior al  

del inicio de la crisis económica internacional. Esta evolución del beneficio neto visto 

en tendencia y ante escenarios de enorme complejidad,  es fiel reflejo de una gestión  

basada en la prudencia, solvencia y equilibrio de las cuentas de la Rectora. 

La Bolsa de Valencia, englobada dentro de Bolsas y Mercados Españoles,  

participa, como no podía ser de otra manera, en la concepción y desarrollo de todos los 

proyectos y nuevos servicios  que desde BME se vienen desarrollando en el ámbito 

bursátil. Así y por poner un ejemplo, junto al Instituto valenciano de Finanzas y desde 

finales del año pasado creamos en nuestra Comunidad un nuevo mercado regulado, 

término utilizado en las directivas europeas para designar lo que conocemos como 

mercados secundarios oficiales. Mediante Resolución de 2 de noviembre, el Instituto 

Valenciano de Finanzas constituyó un Mercado Autonómico de Deuda Pública en 

Anotaciones de la Generalitat en la Bolsa de Valores de Valencia, de tal manera que las 

emisiones de los Pagarés de la Generalitat Valenciana y Bonos emitidos por el IVF, se 

admitirán en el MADP y los miembros de nuestra Bolsa podrán contratar, registrar y 
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liquidar utilizando los procedimientos utilizados habitualmente por la BolsadeValencia.  

 

Por otra parte, la Bolsa de Valencia  sigue potenciando los servicios de cercanía y 

de proximidad respecto a los miembros de mercado, instituciones, empresas e 

inversores valencianos. Hemos estado presentes en eventos como  Forinvest, tanto en lo 

referente a su organización como participación activa, así como en las Olimpiadas de 

Economía, la Universidad de mayores ïla Nau- y en el patrocinio, organización y 

participación, conjuntamente con la Universidad de Valencia, en el Diploma de 

Especialización Profesional Universitario en Bolsas y Mercados Financieros o en el 

Master de la Fundación de Estudios Bursátiles y Financieros. 

Dadas las circunstancias anteriormente comentadas, no quisiera finalizar este 

informe sin  mi reconocimiento y agradecimiento a todos  los Consejeros y personal de 

la Bolsa de Valencia por su labor diaria y esfuerzo realizado, a 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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Tras las enormes dificultades y tensiones experimentadas por los mercados 

financieros  y la economía durante el año 2008 y el inicio de 2009, la contención de 

la crisis financiera y bancaria gracias principalmente a los procesos de rescate sin 

precedentes, y la progresiva mejora de expectativas sobre la economía mundial en 

sus conjunto fue recogida de manera positiva e intensa por las Bolsas, finalizando 

con ganancias generalizadas por encima del 20%. 

2009 fue ejercicio complejo, en el que se pudieron diferenciar dos fases bien 

distintas. Así, el ejercicio comenzó con el miedo instalado en los mercados, por  las 

dudas y la incertidumbre  sobre la profundidad  y la cuantificación de los riesgos de 

la crisis en el sistema financiero, lo que  llevó a los índices a marcar a comienzos de 

marzo sus niveles más bajos en seis años. A partir de entonces, el efecto de los 

planes de rescate y estímulo aplicados por las autoridades económicas y monetarias, 

tanto en España como en el resto de países desarrollados, comienzan a dejarse 

sentir y  la calma retoma a los mercados. Estas medidas excepcionales consiguen 

evitar una crisis sistemática y devuelven el optimismo a los inversores y los 

mercados. Prueba de ello es que desde los mínimos de marzo hasta final de año el 

índice acumuló un rebote del 75%, gracias además  a que se empiezan a percibir en 

la recta final del ejercicio los primeros síntomas de reactivación económica, sobre 

todo en EEUU, con la consecuente mejora de  previsiones y de revisión al alza de 

las estimaciones de resultados.  Gracias a esta espectacular recuperación,  el 

balance del Índice General de la Bolsa de Valencia en 2009 es de una subida del 

34,77%, la segunda mayor de la década para nuestro índice, revalorización 

ligeramente superior a la del Ibex, tras alzarse un 29,8%, uno de sus mejores 



Bolsa de Valencia 

 

-19- 

registros de la década y de los mayores entre los principales índices bursátiles del 

mundo. 

 Esta significativa subida de las cotizaciones vino acompañada de una 

significativa reducción de la volatilidad en las Bolsas mundiales, que habían 

alcanzado en 2008 niveles máximos de los últimos 20 años. Las Bolsas mundiales 

recuperaron 15 millones de dólares de capitalización en apenas diez meses.   

En cuanto al volumen de actividad, principal magnitud de referencia en los 

mercados, la contratación anual fue de más de 86.955 millones de euros, con un 

incremento del 0,38% respecto a 2008, cifra  más que satisfactoria si tiene en 

cuenta la difícil coyuntura económica y que se produjo una reducción de los 

volúmenes negociados a escala mundial. El número de negociaciones cruzadas en 

el 2009 superó a las realizadas en el 2008, por tanto, el gran papel desempeñado por 

la Bolsa como proveedor de liquidez fue más destacable e importante que nunca. 

Respecto a los volúmenes mensuales, dos fueron los meses que destacaron 

principalmente del resto, mayo, pero sobre todo julio, en el que se negociaron 

13.186, 14 millones de euros, constituyendo así la cifra mensual más elevada desde 

octubre del año pasado.  

En cuanto a la capitalización bursátil, ésta superó los 571.432 millones de 

euros, un 18,87% más que la del mismo periodo del año anterior, concentrándose 

con especial intensidad en el sector de los bancos.  

Por otro lado, y a pesar de la crisis como telón de fondo, en 2009 podemos 

decir que  la actividad corporativa comenzó a recuperarse paulatinamente. Muchas 

empresas se centraron en consolidar sus inversiones realizadas en años anteriores o 

realizar adquisiciones puntuales. A medida que fue transcurriendo el ejercicio 
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comenzó a percibirse una recuperación de las salidas a Bolsa y de las operaciones 

de adquisición a nivel mundial, sobre todo en los últimos meses.  

Así, las salidas a Bolsa se concentraron en la segunda parte del año. Tres 

fueron las compañías que dieron el salto a los mercados de renta variable, una de 

ellas, el Grupo San José, lo hizo al mercado principal por simple admisión (listing) 

y las otras dos, Zinkia e Imaginarium, se incorporaron al segmento de empresas en 

expansión del Mercado Alternativo Bursátil (MAB). Adicionalmente, las 

multinacionales cotizadas españolas reforzaron su presencia internacional con 

adquisiciones selectivas pero muy relevantes en algunos casos como las que 

implicaron a las principales entidades bancarias españolas. La recuperación de los 

mercados bursátiles y las restricciones crediticias también hicieron que muchas 

compañías mirasen a la Bolsa como instrumento de financiación mediante 

ampliaciones de capital. 

En relación a sus resultados,  éstos disminuyeron mayoritariamente respecto 

al ejercicio anterior, frenando su ritmo de caída. En la mayor parte de sectores y 

compañías parece que se produjo un punto de inflexión visible y los resultados 

demostraron resistencia ante condiciones adversas. A pesar de esta disminución, 

muchas cotizadas hicieron un gran esfuerzo por mantener e incluso aumentar la 

retribución a sus accionistas, alcanzándose un nuevo récord histórico en este 

concepto. Así, las cotizadas repartieron 32.300 millones en dividendos, un 15% 

más que el ejercicio anterior. Además, esta cifra cobra especial importancia si se 

tienen en cuenta que la retribución total asciende hasta los 33.892 millones, un 

19,29% más, al incluir devolución de primas de emisión (1.590 millones de euros) 

y la reducción de nominal con devolución de aportaciones (3,83 millones de euros). 
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ANÁLISIS SECTORIAL  

 

A continuación se detalla gráficamente como ha incidido la difícil coyuntura 

económica vivida en 2009 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 31 de diciembre de 2008. 

 

Petróleo y Energía 

 

Como vemos en el gráfico, el comportamiento del Índice del sector 

ñPetr·leo y Energ²aò fue muy an§logo al del IGBV hasta marzo, concretamente 

hasta el día 9, (día en el ambos indicadores marcan su mínimo anual), punto que 

supone un alejamiento de ambos índices, con un claro desmarque al alza del Índice 

General hasta final de año. Concretamente, mientras el Índice sectorial finalizó con 

una revalorización tan solo del  4,6%, el General ganó un  34,77%. 
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Materiales Básicos, Industria y Construcción 

 

Como vemos en el gr§fico, el comportamiento del ĉndice del sector ñPetr·leo y 

Energ²aò fue muy an§logo al del IGBV hasta marzo, concretamente hasta el d²a 9, 

(día en el ambos indicadores marcan su mínimo anual), punto que supone un 

alejamiento de ambos índices, con un claro desmarque al alza del Índice General 

hasta final de año. Concretamente, mientras el Índice sectorial finalizó con una 

revalorización tan solo del  4,6%, el General ganó un  34,77%. 

 

Bienes de Consumo 

 

Durante el 2009, la tendencia experimentada por este sector, formado por 

cinco subsectores: Alimentación y Bebidas; Textil, Vestido, Calzado; Papel y Artes 

Gráficas; Productos farmacéuticos y Biotecnología y Otros Bienes de Consumo, 

también fue muy en consonancia a la del IGBV, situándose por encima en la 

primera parte del año, hasta mediados de julio, momento a partir del cual, se 

invierten los papeles para finalizar ambos índices con una rentabilidad anual muy 

similar.  Concretamente, cerró el año con una rentabilidad del 26,1%. 
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 Índice corto: Base 100 el 31 de diciembre de 2007 

 

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. Este en 

caso, durante el 2009 su índice sectorial se comportó de manera también muy en 

consonancia con el IGBV, pudiendo destacar su desmarque al alza durante los 

meses de septiembre y octubre. Finalmente, este índice cerró el año con una 

rentabilidad bastante superior a la del IGBV, tras alzarse un 40,12%   
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Tecnología y Telecomunicaciones 

 

El sector ñTecnolog²a y Telecomunicacionesò engloba dos subsectores: 

Electrónica y Software y Telecomunicaciones y Otros. Este segundo, destaca por la 

importancia de la ponderación dentro del índice sectorial. En este caso, al igual que 

el resto de sectores, su índice ha seguido un comportamiento bastante similar al del 

General, aunque inferior, cerrando por consiguiente con una revalorización anual 

algo menor. Concretamente, el índice de este sector se alzó un 24,43% en 2009. 

 

 Índice corto: Base 100 el 31 de diciembre de 2007 
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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. El comportamiento del índice 

sectorial estuvo bastante en consonancia con el general hasta más o menos julio, 

momento a partir del cual, comienza a desmarcarse al alza, para cerrar con una  

revalorización muy superior. Concretamente ésta fue de más de un 51,49%. 

 

 Índice corto: Base 100 el 31 de diciembre de 2007 
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LAS SALIDAS AL MERCADO 

 ALTERNATIVO BURSÁTIL 
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El Mercado Alternativo Bursátil (MAB) para empresas en expansión, mercado 

promovido por BME y diseñado para facilitar el acceso de las pequeñas y medianas 

empresas a los mercados de valores, ha cerrado su primer año de funcionamiento efectivo  

con dos compañías cotizadas:  Zinkia e Imaginarium.  La empresa Zinkia, productora del 

muñeco Pocoyó, debutó el 15 de julio, colocando 3.669.268 títulos, el 14,99%, a un precio 

de 1,92 ú, report§ndole un volumen de fondos superior a 7 millones de euros. Por su parte,  

Imaginarium, la tienda de juguetes educativos,  entró a cotizar poco antes de Navidad, 

superando los  12 millones de euros, tras ofertar 2.850.000 títulos, el 16,36% de la 

compañía, a 4,31 euros.  

Estas dos salidas son un buen ejemplo de las posibilidades que ofrece este mercado 

y de las enormes posibilidades que ofrece a las compañías de reducida capitalización,  no 

sólo en  lo referente a financiación sino también en cuanto liquidez para sus accionistas, 

una valoración permanente o  el reconocimiento público de la compañía. 

Para 2010 se espera que sea un mercado de gran crecimiento, siendo muchas las 

compañías que barajan esta alternativa, tal y como demuestran el interés que están 

manifestando pública y privadamente.  

El MAB para empresas en expansión es un mercado dedicado a empresas de 

reducida capitalización que buscan expandirse, con una regulación a medida diseñada 

específicamente para este tipo de empresas y con unos costes y procesos adaptados a sus 

características. Formalmente, el Mercado Alternativo Bursátil (en términos generales, es 

decir, como Mercado que engloba a todos sus segmentos) adopta la forma de un Sistema 

Organizado de Negociación, mercado organizado no oficial, promovido por Bolsas y 

Mercados Españoles (BME) y bajo la supervisión, en última instancia, de la CNMV. En un 
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breve plazo, sin embargo, para adaptarse a las nuevas categorías de sistemas de 

negociación recogidas por la legislación española que transpone la Directiva Europea 

relativa a los mercados de instrumentos financieros, se transformará en un Sistema 

Multilateral de Negociación, aunque se trata de una adaptación formal sin efectos en el 

modelo de mercado que aquí se resume. Preferentemente, y aunque de manera no 

excluyente, estará dirigido a empresas de la Unión Europea y de Latinoamérica y podrán 

intervenir en él no sólo inversores institucionales sino también particulares. Finalmente, 

dentro de este primer repaso a sus principales características, cabe decir que, como 

cualquier otro mercado, proporciona a las empresas en él cotizadas cuatro grandes 

ventajas: financiación para afrontar sus proyectos, visibilidad de cara al público o a los 

posibles inversores, un medio de liquidez para la transmisión de sus acciones y, por último, 

una manera inmediata de valoración de la compañía. 

La decisión por parte de Bolsas y Mercados de crear un Mercado Alternativo se 

debió fundamentalmente a la capacidad de autorregulación. En un contexto europeo con 

regulaciones bursátiles cada vez más exigentes esto es una gran ventaja ya que le confiere 

una gran adaptabilidad y flexibilidad a la hora de crear o modificar sus propias normas de 

funcionamiento. El mercado está diseñado, por tanto, a la medida de las empresas de 

reducida capitalización que en él van a cotizar, de manera que los regímenes de 

información y contratación se adaptan a las singularidades de este tipo de empresas. Todo 

ello, por supuesto, con las más adecuadas condiciones de transparencia y liquidez para los 

inversores. Además, no obstante ese carácter no oficial, el MAB está regulado y 

gestionado, como ya hemos comentado anteriormente, por el operador de los mercados 

oficiales, o sea, BME- las Bolsas, lo que implica la mejor garantía en orden a su mayor 

eficiencia, competitividad, integridad, desarrollo, etc. Más aún, esa naturaleza de mercado 

no oficial no impide, antes bien al contrario, que el MAB utilice la misma plataforma de 
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contratación que las Bolsas, esto es, el Sistema de Interconexión Bursátil Español (SIBE). 

Igualmente, los procedimientos y sistemas de registro y liquidación de las operaciones son 

los tales mercados oficiales, o sea, Iberclear y los sistemas autonómicos de Valencia, 

Barcelona y Bilbao. Por otro lado, desde una perspectiva autonómica y, en nuestro caso, 

valenciana, señalar que en todos los órganos de gestión del MAB están representadas en 

igual medida las cuatro Bolsas españolas y que el funcionamiento operativo de los mismo 

está totalmente descentralizado. Ni qué decir tiene que esta articulación y modos de gestión 

suponen un gran atractivo para las empresas valencianas que aspiren a incorporarse al 

MAB.  

La creación de este Mercado Alternativo facilita una nueva vía de financiación para 

las pequeñas y medianas empresas para el desarrollo y diversificación de nuevos proyectos 

y, por tanto, sirve para potenciar la aportación que este tipo de empresas tienen al 

crecimiento económico de nuestro país. No en vano, en la economía española, este tipo de 

compañías tienen una importancia capital, las cuales representan el 65% del PIB español, 

emplean al 79% de la fuerza laboral y constituyen el 99% del total de las empresas del 

país. De ellas, de acuerdo con un estudio encargado por el MAB a la Universidad de 

Alcalá, el número de empresas españolas susceptibles de incorporarse a este Mercado 

supera las 5.000. 

En cuanto a los inversores, este nuevo mercado les aporta también sus ventajas, 

ampliando la oferta de productos en los que invertir y, por tanto, ofreciendo una 

posibilidad de diversificación para las carteras, particularmente institucionales. Además, 

viendo la evolución que los dos mercados comparables existentes en Europa (el AIM en 

Londres y el ALTERNEXT en NYSE-Euronext) han tenido, puede ofrecer unas 

rentabilidades realmente atractivas. 
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Centrándonos en el ámbito regulatorio, veamos más concretamente las cuatro 

Circulares que tratan de regular los principales aspectos de este nuevo mercado. En 

concreto, la Circular 1/2008 recoge los requisitos y procedimientos aplicables a la 

incorporación y exclusión en el MAB de acciones emitidas por empresas en expansión. 

Así, las entidades emisoras deberán tener la forma jurídica de sociedad anónima, española 

o extranjera, su capital deberá estar completamente desembolsado y no podrá existir 

ningún obstáculo para la libre transmisibilidad de sus acciones. Además, para facilitar los 

procesos de registro, compensación y liquidación, dichas acciones deberán estar 

representadas mediante anotaciones en cuenta y no mediante títulos físicos. En cuanto a los 

requisitos contables, si la sociedad es de un país miembro de la Unión Europea, podrá 

optar por llevar a cabo su contabilidad de acuerdo con las Normas Internacionales de 

Información Financiera o de acuerdo a la regulación específica de su país. Si es de un país 

no miembro, deberá adaptar su contabilidad a las Normas Internacionales. 

Otro punto destacable respecto de los emisores es que las empresas que soliciten su 

incorporación al MAB deben tener ya una actividad demostrable, es decir, debe tratarse de 

una sociedad que comercialice productos o servicios, aunque no se exige una antigüedad 

mínima. Eso sí, sociedades con menos de dos años de vida deberán presentar previsiones 

para el ejercicio en curso y el siguiente hasta que cumplan los tres años. 

La incorporación al mercado de las acciones de las empresas de este mercado se 

hará mediante una colocación (una OPV o una OPS) o mediante el procedimiento de 

ñListingò, es decir, sin hacer una oferta p¼blica previa. La documentaci·n informativa 

inicial que las entidades emisoras deben aportar, puede ser dos, dependiendo de las 

características de la emisión: un folleto informativo de oferta de valores (deberá registrarse 

en la CNMV) o un Documento Informativo de Incorporación al Mercado (el cual no es 
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preceptivo registrar en la CNMV)
1
. Otro de los requisitos para poder cotizar, fundamental 

para asegurar una cierta liquidez al valor, es que el importe mínimo del capital social que 

fluct¼e libremente en el mercado (el conocido como ñFree floatò) ascienda, por lo menos, a 

2 millones de euros. En todo caso, para reforzar aún más el objetivo de alcanzar una cierta 

liquidez, las empresas del MAB deberán suscribir un contrato con un proveedor de liquidez 

que, aportando papel o dinero, facilite la negociación. 

La Circular 2/2008 del MAB regula la información que las empresas deberán enviar 

al Mercado una vez estén en él incorporadas. Con carácter semestral tendrán que mandar 

las cuentas anuales resumidas no auditadas, los hechos importantes a resaltar en el periodo, 

la relación de accionistas con posición superior al 10% y, en su caso, una actualización de 

las previsiones denegocio y el grado de cumplimiento con respecto a las mismas. 

Anualmente deberán remitir, fundamentalmente, las cuentas anuales auditadas. Por 

supuesto, deberán enviar, en el momento que se produzca, cualquier información relevante 

que pueda afectar para adquirir o transmitir valores e influya en su cotización, así como las 

participaciones que alcancen, superen o desciendan del 10% del capital social, las 

operaciones realizadas por los administradores y directivos o cualquier pacto parasocial 

que restrinja la transmisibilidad o afecte al derecho de voto. La información comunicada al 

Mercado será trasladada a la CNMV y publicada en la página web del MAB, además de en 

la página web que la emisora debe de tener. 

La Circular 3/2008 del MAB recoge las normas de contratación de acciones de 

Empresas en Expansión a través del MAB. En resumen, se empleará, como hemos 

nombrado anteriormente, la plataforma tecnológica de negociación SIBE y, en principio, se 

contratará bajo la modalidad de fixing con una variación mínima de precio, en general, de 

                                                           
1
  Se podrá presentar un Documento Informativo de Incorporación al Mercado en los siguientes casos: Si la cantidad de 

la oferta es inferior a 2,5 millones de euros, si la oferta se dirige exclusivamente a inversores cualificados, si se dirige a 

menos de 100  inversores por estado miembro de la UE, sin incluir los cualificados o si se dirige a inversores que 

adquieran un mínimo de 50.000 euros cada uno. 
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0,10 euros. Se podrán realizar, con los límites marcados en la Circular, bloques y 

operaciones especiales. En cuanto al registro contable, compensación y liquidación de las 

operaciones, como ya mencionábamos anteriormente, se llevará a cabo según el mismo 

procedimiento, grosso modo, que el aplicado a las operaciones de valores negociados en 

las Bolsas españolas, es decir, a través de Iberclear y de los servicios de registro de 

Barcelona, Bilbao y Valencia. 

En todo caso, tal vez la novedad m§s importante sea la de la figura del ñAsesor 

Registradoò, regulada mediante la Circular 4/2008 del MAB. Este asesor deberá ser 

designado con carácter permanente por la empresa que pretenda incorporarse al MAB y 

será el encargado de asistir a las compañías en el cumplimiento de sus obligaciones con el 

MAB. Concretamente, deberá comprobar que la compañía cumple con los requisitos de 

incorporación y asistirla en la preparación de la documentación requerida para el alta y 

también revisar que la información periódica o puntual posterior cumple en contenido y 

plazos con la normativa. Por supuesto, el asesor registrado deberá estar disponible ante el 

MAB para atender sus solicitudes de información y deberá trasladar al MAB los 

potenciales incumplimientos relevantes. Entre otros requisitos, sólo podrán ser asesor 

registrado personas jurídicas con experiencia, de la entidad o de sus responsables, en 

asesoramiento a compañías, en particular en lo relativo al mercado de valores. Deberán 

contar con, al menos, dos personas cualificadas y dedicadas a la función de Asesor 

Registrado y, por supuesto, con total independencia respecto de las compañías que 

asesoren. Una vez presentada la solicitud y la documentación según los requisitos de la 

Circular y el reglamentación complementaria, los órganos correspondientes analizarán la 

adecuación de dicho expediente a los requisitos exigidos y procederán a la inscripción del 

mismo en el Registro que a tal efecto ha sido creado por el Mercado una vez aprobado por 

el MAB. 
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En este sentido, el número de entidades que, tras realizar el MAB las 

comprobaciones oportunas sobre la idoneidad o no de estas sociedades, en base a las 

condiciones exigidas (mencionadas en el párrafo anterior), han adquirido la condición de 

Asesor Registrado, y consecuentemente inscritos en el Registro de Asesores Registrados, 

ha sido sorprendente. Desde el 2 de junio, donde el Consejo de Administración del  MAB 

acordó el acceso a la condición de Asesor Registrado a las primeras 13 sociedades, hasta el 

día de hoy
2
, un total de 23 sociedades forman  parte del mencionado Registro. Por su parte, 

además de las entidades que siendo miembros de la Bolsa de Valencia han adquirido esta 

condición (ACA, S.V., S.A,  Riva y García 1877, S.V., S.A, Renta 4, S.V, S.A y GVC 

Gaesco Valores, S.V., S.A) cabría destacar la incorporación de dos entidades valencianas a 

este grupo de empresas, la sociedad de inversiones y miembro de nuestra Bolsa, Nordkapp 

Inversiones S.V., S.A. y el conocido despacho de abogados, Broseta Abogados, S.L. 

Para dar a conocer este Mercado e informar, tanto a las potenciales empresas 

interesadas en ser admitidas a negociación en este segmento, como a posibles Asesores 

Registrados y al público en general, se han continuado realizando durante el ejercicio 2009 

múltiples actos y presentaciones a lo largo de todo el territorio nacional. 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2 31 de marzo de 2010 
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EL CORRO ELECTRÓNICO 
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La Sociedad Rectora de la Bolsa de Valencia, al igual que sus homónimas de 

Madrid, Barcelona y Bilbao, acordaron, con efectos desde el pasado 10 de julio, traspasar 

los valores de renta variable
3
  (acciones y derechos) que se negociaban en los tradicionales 

corros a viva voz a un nuevo corro electrónico, utilizando la plataforma electrónica SIBE y 

aprovechando las funcionalidades tecnológicas que la misma aporta. Debido a la aparición 

y generalización del Mercado Continuo y a la existencia dentro de él de un segmento para 

valores menos líquidos llamado Fixing, los corros han ido perdido importancia en los 

últimos años, contratándose actualmente a través de ellos menos del 0,5% del total del 

volumen negociado. En definitiva,  la evolución técnica y operativa tanto de los mercados 

como de los participantes en los mismos, así como el reducido número de operaciones 

contratadas, hacían conveniente establecer un sistema electrónico de contratación, 

denominado Corro Electrónico, que sustituyera a los corros físicos a viva voz para los 

valores de renta variable traspasados. De esta manera, se ha pretendido regenerar dicho 

sistema de negociación dotándolo de la agilidad y modernidad que carecía, tratando de 

fomentar la liquidez del mercado, aumentar su transparencia y mejorar su accesibilidad 

para todo tipo de inversores, tanto los institucionales como para los minoristas. En 

definitiva, este cambio debe aportar beneficios a todos los  participantes en el mercado 

                                                           
3 

En el caso del Corro Valenciano, los valores que se traspasaron al Corro electrónico fueron los siguientes: Compañía 

Logística de Hidrocarburos CLH,S.A , serie A, ( código SIBE: CLH.S ï admitida a negociación en las 4 Bolsas), Compañía 

Logística de Hidrocarburos CLH,S.A, serie D (código SIBE: CLH.T ï admitida a negociación en las 4 Bolsas); Mulinsar, 

Sicav, S.A (código SIBE: MUL ï admitida a negociación exclusivamente en Bolsa de Valencia), Cía. Española Viviendas en 

Alquiler, CEVASA, ordinarias (código SIBE: CEVï admitida a negociación en las Bolsas de Valencia, Madrid y Barcelona ), 

Compañía de Inversiones CINSA, S.A (código SIBE: CINS ï admitida a negociación en las 4 Bolsas. Suspendida desde 

10/03/09), Finanzas e Inversiones Valencianas, S.A (código SIBE: FIV ï admitida a negociación exclusivamente en Bolsa 

de Valencia), Libertas 7, S.A. (código SIBE: LIB ï admitida a negociación exclusivamente en Bolsa de Valencia), Rústicas, 

S.A. (código SIBE: RTC ï admitida a negociación exclusivamente en la  Bolsa de Valencia). 
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tanto para las sociedades cotizadas como para los inversores y miembros de mercado que 

operan en el mismo.  

Comparemos brevemente el funcionamiento de los antiguos corros a viva voz con 

los nuevos corros electrónicos. La Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia es 

la responsable de la gestión, organización y funcionamiento del Mercado de Corros a Viva 

voz. La liquidación de las operaciones sobre estos valores, en el caso de estar admitidos 

exclusivamente en nuestro mercado, corresponde al Servicio de Anotaciones en Cuenta y 

Liquidación (SACL). Si el valor que cotiza en el corro está admitido en dos o más bolsas, 

su registro, compensación y liquidación corresponderá a Iberclear. 

Las normas de contratación en el sistema de corros a viva voz estaban recogidas  

originalmente en el Reglamento de las Bolsas de Comercio, que data del año 1967, aunque 

gran parte del mismo, obviamente, ha sido derogada o actualizada por disposiciones 

posteriores como Ley del Mercado de Valores y sus normas de desarrollo. 

El Mercado de corros a viva voz era el método de negociación tradicionalmente 

utilizado desde la creación de las Bolsas en España, allá por principio  del siglo XIX
4
,  y 

que hoy en día, aunque en medida menos significativa, se sigue utilizando (está en vigor 

para la renta fija
5
 y  hasta el pasado 10 de julio en la contratación de renta variable). Éste 

método se basa en la reunión de los operadores de los miembros de mercado de lunes a 

viernes en el parqué de la Bolsa 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 

                                                           
4  La primera Bolsa reconocida oficialmente fue la de Madrid ( 1831), luego Bolsa de Bilbao ( 1890), La Bolsa de 

Barcelona ( 1915) y la más reciente , la de Bolsa de Valencia (1980) 

5  
Los Pagarés de la Generalitat Valenciana y las Obligaciones emitidas por algunas entidades de crédito como 

Banco de Valencia, Caja de Ahorros y Socorros de Sagunto, Caja de ahorros de torrente ( ahora Caja de Ahorros del 

Mediterráneo), Caja de Ahorros de valencia( Ahora caja de ahorros de Valencia, Castellón y Alicante ï Bancaja -; Caja de 

Ahorros del Mediterráneo ï CAM-. 
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jerga particular. Así y a modo de ejemplo, las posiciones compradoras  las manifiestan 

mediante la voz ñtomoò, las vendedoras con la de ñdoyò y mediante la de ñhechoò 

manifiestan el cierre de la operación. Para facilitar una senda de precios, una vez que se 

han ñcantadoò 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. 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, para el caso de las obligaciones, o de 100 t²tulos en el caso 

de acciones,  siendo, en este caso, la variación máxima de precios permitida  del 20 por 

ciento. Las partidas inferiores a estas cantidades no podían (pueden) modificar  los 

cambios registrados en la propia sesión, y si no los hubiere, el último precedente. No 

obstante, si las circunstancias del mercado o las de un valor particular lo aconsejen, el 

Departamento de Mercado y Sistemas de Liquidación, en el caso de la Bolsa de Valencia,  

está facultado para modificar estos límites. 

Por lo que respecta al corro electrónico, al mantenerse, en general, el estatuto 

jurídico del sistema de corro, la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia 

también  es la responsable en la gestión, organización y funcionamiento del mismo. En este 

sentido, el Consejo de Administración de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de 

Valencia aprobó la Circular 1/2009 relativa al corro electrónico. Esta constituye, sin 

perjuicio de lo que  resulte del Reglamento de Bolsas y demás disposiciones generales, la 

normativa fundamental del mercado. Dicha Circular, y la Instrucción Operativa 5/2009 de 

aplicación de dicha Circular,  incorporan alguna novedad significativa frente al sistema 

tradicional de negociación de viva voz, como por ejemplo el horario más extenso de 
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negociación, unicidad del libro de órdenes para valores admitidos  negociación  en más de 

una Bolsa, diferencias en el precio de cierre, precio estático, variación máxima de 

fluctuación y saltos mínimos de cotización. 

El corro electrónico, al igual que el fixing, es un sistema de subasta con dos 

momentos de fijación de precios y asignación de títulos: a las 12.00 y a las 16.00 horas con 

cierre aleatorio de 30 segundos. La variaci·n m²nima de precio ser§ de 0,01ú si el precio es 

igual o inferior a 50ú y de 0,05ú si el precio es superior a 50ú. Las ·rdenes admitidas 

tendrán como límite 90 días naturales desde su introducción en el sistema. La unidad de 

contratación será, como regla general, una unidad del valor negociado, si bien, mediante 

Aviso al mercado se podrá establecer unidades de contratación distintas para valores 

concretos. El precio de referencia al comienzo de la sesión será el precio de cierre de la 

sesión anterior, con realización de los ajustes pertinentes en caso de ampliaciones de 

capital o de operaciones financieras. Aparece como nuevo en el sistema de corro el 

concepto de precio estático y rango estático. El precio estático es el precio resultante de la 

última subasta. Al inicio de la sesión, el precio estático coincidirá con el precio de 

referencia. El rango estático será la variación máxima permitida respecto del precio 

estático establecido en cada momento que para los valores admitidos en Valencia, 

actualmente es el diez por ciento. El precio de cierre de la sesión será el precio resultante 

de la segunda subasta siempre  y cuando se hayan contratado más de 200 acciones.  En 

caso de que no exista precio de subasta o que en ésta se haya contratado menos de 200 

unidades, el precio de cierre
6
 será, de entre los precios correspondientes a las 200 últimas 

unidades de contratación negociadas, el que resulte más cercano a su precio medio 

ponderado. En el caso de no haberse negociado en la sesión 200 unidades de contratación, 

el precio de cierre será el de la sesión anterior. 

                                                           
6
 I.O. 5/2009 de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia, S.A.U. 
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En definitiva, aunque existen algunas diferencias en la contratación entre ambos 

sistemas, los valores de renta variable traspasado al corro electrónico conservarán intacto 

su estatuto jurídico, es decir, seguirán siendo valores del corro y, por tanto, las Rectoras de 

las Bolsas mantienen , entre otras, sus competencias y funciones en  admisión, supervisión, 

contratación, exclusiones técnicas, interrupción de la contratación y para valores de un solo 

corro, además y a través de los correspondientes servicios de liquidación locales, el 

registro, compensación y la liquidación.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Bolsa de Valencia 

 

-40- 

 

 

 

 

MERCADO AUTONÓMICO DE DEUDA  

PÚBLICA EN ANOTACIONES 

 DE LA GENERALITAT 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Bolsa de Valencia 

 

-41- 

 

Desde noviembre de 2009 contamos en nuestra Comunidad con un nuevo mercado 

regulado, término utilizado en las directivas europeas para designar lo que conocemos 

como mercados secundarios oficiales. Mediante Resolución de 2 de noviembre
7
, el 

Instituto Valenciano de Finanzas (en adelante, IVF) constituyó un Mercado Autonómico de 

Deuda Pública en Anotaciones de la Generalitat en la Bolsa de Valores de Valencia (en 

adelante,  MADP). El encaje normativo de este nuevo mercado  se imbrica en la 

Constitución Española, en el Estatuto de Autonomía de la Comunitat Valenciana
8
, y en la 

Ley del Mercado de Valores
9
, principalmente. 

 Según la citada  Resolución, los valores, que obviamente son de renta fija, que 

podrán ser admitidos a negociación en dicho mercado serán los siguientes: 

 

- Pagarés de la Generalitat Valenciana. 

- Bonos y Obligaciones de la Generalitat Valenciana.  

- Pagarés emitidos por el Instituto Valenciano de Finanzas. 

- Bonos y Obligaciones emitidos por el Instituto Valenciano de Finanzas. 

- Valores de renta fija emitidos por otras entidades de derecho público dependientes de la 

GeneralitatValenciana.  

                                                           
7
 Publicada en el Diari Oficial de la Comunitat Valenciana de 5 de noviembre de 2009. 

8
 El artículo 49.1.20ª del Estatuto de Autonomía  de la Comunidad Autónoma Valenciana ( Ley Orgánica 

1/2006 de 10 de abril, de reforma de la Ley Orgánica 5/1982 de Estatuto de Autonomía de la Comunidad 

Valenciana) otorga competencia exclusiva a la Generalitat Valenciana para el establecimiento y la 

ordenación de centros de contratación de mercaderías y valores. La Generalitat asumió las competencias 

relativas a la Bolsa de Comercio de Valencia mediante el Decreto 63/1988, de 9 de mayo, del Consell y 

mediante el Decreto 132/1992, de 20 de julio del Consell,  atribuyó dichas competencias al Instituto 

Valenciano de Finanzas. 

9
 Ley 24/1988 de 24 de julio, con sus posteriores modificaciones, en su artículo 55.5, reza que las  

Comunidades Autónomas con competencias en la materia podrán crear, regular y organizar un mercado 

 autonómico de Deuda Pública en Anotaciones que tenga como objeto la negociación de valores de renta fija  

emitidos por aquéllas y otras entidades de derecho público dentro de su ámbito territorial. 
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  Es decir, podrán  negociarse en el Mercado Autonómico de Deuda Pública, los 

Pagarés y los Bonos y Obligaciones emitidos tanto por  la Generalitat Valenciana como por 

el Instituto Valenciano de Finanzas, así como los valores de renta fija emitidos por otras 

entidades de derecho público dependientes de la Generalitat. Los anteriores valores serán 

admitidos a negociación en  la Bolsa de Valores de Valencia en virtud de la mera solicitud 

del emisor, sin necesidad de realizar folleto informativo, verificación previa, ni, en general,  

ningún otro trámite adicional, según normativa vigente
10

. 

 La negociación de los valores admitidos a negociación en este mercado autonómico 

se realizará por los Miembros de la Bolsa de Valores de Valencia utilizando como sistema 

de contratación el mercado de corros de viva voz de la misma, según los procedimientos 

habituales utilizados  en la Bolsa de Valores de Valencia. Al estar admitidos a negociación 

sólo en la Bolsa de Valencia,  el registro de las anotaciones en cuenta
11

, así como la 

compensación y liquidación de los valores contratados  se llevará a cabo por el Servicio de 

Anotaciones en Cuenta y Liquidación de la Bolsa de Valores de Valencia (en adelante, 

SACL). Es decir, a diferencia de otros mercados de deuda, a las compraventas realizadas 

se les asignará una referencia de registro y se liquidará, bajo el principio de entrega contra 

pago el tercer día posterior a la negociación producida. 

Anteriormente a la constitución de este mercado, una parte de la Deuda Pública 

emitida por la Generalitat se realizaba a través de los programas de Pagarés emitidos por la 

misma entidad, colocados en mercado primario a través del procedimiento de subasta, con 

tramo mayorista y minorista,  y negociados posteriormente en mercado secundario, en la 

Bolsa de Valencia, como valor negociable bursátil que eran. Es decir, los Pagarés, a los 

                                                           
10

 Art. 32.3 LMV y Art. 14.1.a) del RD 1310/2005 de 4 de noviembre, entre otros. 
11

 Las anotaciones en cuenta constituyen la forma obligatoria de representación de estos valores 

mobiliarios en sustitución de los títulos físicos, basado en un sistema contable e inspirado en los principios 

registrales. 
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efectos de mercado secundario, eran un producto admitido en Bolsa y negociado en la 

Bolsa. Desde la constitución del Mercado Autonómico de Deuda Pública en Anotaciones 

de la Generalitat, el mercado secundario en el que se negocian es otro distinto al de  las 

Bolsas de Valores sin embargo, se utiliza  el mercado de Corros a viva voz como sistema 

de negociación y al SACL de la Bolsa de Valencia como servicio encargado del registro, 

compensación y liquidación de esos valores, al igual que lo realiza con los valores 

negociables admitidos a negociación únicamente en el Corro a viva voz de la Bolsa de 

Valencia (valores de renta fija), los del Corro Electrónico o los valores del Mercado 

Alternativo Bursátil (Sicavs, Sociedades de Inversión Libre, Entidades de Capital riesgo y 

Empresas en Expansión).  

Por tal motivo, las emisiones vivas de Pagarés de la Generalitat Valenciana  

admitidas a negociación en la Bolsa de Valores de Valencia en el momento de la 

constitución del MADP, fueron excluidas de negociación de la Bolsa y admitidas de oficio 

en el Mercado Autonómico de Deuda Pública de Anotaciones de la Generalitat,  de esta 

forma las emisiones posteriores ya se realizaron directamente en ese mercado. 

Concretamente, al cierre del ejercicio 2009, existían 34 emisiones de Pagarés vivos y 

cuatro emisiones de Bonos del Instituto Valenciano de Finanzas admitidos a negociación 

en este nuevo mercado
12

. 

La regulación de dicho mercado se realizó a través de la citada Resolución. No 

obstante lo anterior, las cuestiones que dicha Resolución no contemple, si las hay, se 

estará, en los términos oportunos y con las adecuadas adaptaciones, a lo establecido en la 

normativa general y aplicable del mercado de valores. 

                                                           
12

 Los nominales de las 4 emisiones de bonos simples son, por orden de emisión: 100, 39, 25 y 100 millones 

de euros. Hasta el cierre del ejercicio 2009 se han producido negociaciones por  un valor efectivo superior a 

los 67 millones de euros. 
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En definitiva,  podemos decir que mediante este nuevo mercado el IVF y otras 

entidades de derecho público valenciana pueden emitir valores que sean admitidos a 

negociación en un mercado secundario oficial y que puedan gozar de los mismos 

beneficios  que en la situación anterior a la creación de este mercado disfrutaban los 

Pagarés de la Generalitat Valenciana. 
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EL PROTECTOR DEL INVERSOR 

DE LA BOLSA DE VALENCIA 
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Durante este ejercicio 2009, el IBEX 35 ha registrado un 29,84% de ganancias, 

recuperándose así de los resultados alcanzados en 2008. En este sentido, la confianza en las 

Bolsas de Valores está resurgiendo y todo ello pesar del receso del crecimiento económico. 

Respecto a la Bolsa de Valencia hay que destacar que su índice se ha revalorizado un 

34,77% respecto al ejercicio 2008 y su volumen de contratación ha sido de 

86.624.744.375,05 ú. 

En 2009 no se ha producido ninguna Oferta Pública de Venta. Por su parte, las 

Ofertas Públicas de Adquisición han sido escasas, en concreto, se han realizado cinco: 

Paternina, Corporación Dermoestética, Itinere, Unión Fenosa y Aguas de Valencia. 

Por último, en cuanto a ampliaciones de capital destacan, entre las 28 que se han 

producido, las siguientes: Mapfre, Dinamia, Vértice 360, Abertis, Banco de Valencia, 

Service Point, Pescanova, Gas Natural, Española de Zinc. Nuevamente y de esta forma, la 

Bolsa se considera uno de los más importantes mecanismos de financiación para las 

empresas. 

En definitiva, durante 2009, partiendo de la situación de crisis iniciada en el 

ejercicio anterior y que afectó a los mercados bursátiles como a cualquier otro mercado, 

otro año más la Bolsa se ha consolidado como mecanismo para proporcionar liquidez y 

como medio de financiación para la empresa. 

Ante esta situación, se reitera la necesidad de simplificar y hacer más claros los 

términos de los contratos financieros, en especial, los atípicos; dar confianza en los 

mercados financieros a los inversores; y apostar por la transparencia de los mercados. Es 

de esta forma como la Bolsa puede contribuir en la dinamización de la recuperación de la 

crisis económica.  En este sentido, figuras como el Protector del Inversor contribuyen a 

esta tarea, ya que proporcionan información a los inversores, realizan tareas de mediación, 
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y protegen sus derechos. Así, se puede observar en esta Memoria como las consultas han 

aumentado un 20% respecto al ejercicio anterior y, nuevamente, se hace necesario poner de 

manifiesto que en su mayoría no han versado sobre el mercado bursátil sino sobre otros 

productos y mercados financieros. 

De las consultas recibidas en la Oficina del Protector del Inversor durante el 

ejercicio 2009, hay que destacar lo siguiente:  

Únicamente se han planteado consultas ante la Oficina del Protector del Inversor, 

habiéndose incrementado en un 20% respecto al ejercicio 2008. De ellas, se han atendido 

directamente por la Oficina casi un 70%. 

En cinco casos la consulta no llegó a plantearse como reclamación ya que el 

contacto previo de la Oficina del Protector del Inversor con la entidad reclamada, permitió 

solucionar el conflicto con un acuerdo satisfactorio para ambas partes.  

La información continúa como una de las facetas de la actividad de la Oficina más 

valorada por el inversor. Así, en numerosas ocasiones, el inversor nos ha consultado sobre 

cuestiones que quedan fuera de nuestra competencia en sentido estricto y, en ejercicio de 

nuestra labor de información, se le ha proporcionado la información necesaria para poder 

dirigirse a la instancia competente e incluso se ha podido en ocasiones solucionar 

directamente la cuestión.  

En particular, esta Oficina ha recibido peticiones de información sobre los 

productos financieros de entidades extranjeras incursos en procedimientos de insolvencia,  

y, en general, sobre Fondos de Inversión y contratos financieros atípicos. Hay que hacer 

especial mención  a las consultas recibidas en relación con las inversiones relacionadas con 

los bancos islandeses.  
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CUADRO-RESUMEN DE LAS CONSULTAS 

 

CONSULTAS PROTECTOR DEL INVERSOR  EJERCICIO  

       2009 

Información sobre valores 

Órdenes (de compraventa, traspaso...) 

                3 

                2 

Comisiones 

Productos financieros  

Valores excluidos de negociación                                                                

                2 

                6 

                2 

Fondos de Inversión 

Dividendos 

Bancos Islandeses 

Otros 

6 

2 

5 

8 

TOTAL 36 

 

En definitiva, de las actividades desarrolladas durante este ejercicio 2009, se 

concluye, a pesar de la situación de crisis económica general el mercado bursátil ha tenido 

un buen funcionamiento. En este sentido, la mayoría de disconformidades que el inversor 

ha planteado se han producido fuera de este mercado. Así, la Oficina del Protector del 

Inversor sigue desarrollando sus funciones como ñinstancia cercanaò al inversor y este 

aspecto es uno de los más valorados por quienes nos consultan. 
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EL SERVICIO DE ANOTACIONES  

EN CUENTA Y LIQUIDACIÓN 
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El Servicio de Anotaciones en Cuenta y Liquidación fue creado por la Sociedad 

Rectora de la Bolsa de Valencia, fruto de lo dispuesto en el artículo único del Real Decreto 

147/1991 de 29 de agosto 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 un principio, en nuestro parqué, 

extendiéndose las funciones del SACL, años más tarde y como consecuencia de la creación 

del Mercado Alternativo Bursátil ( MAB) a la llevanza del registro contable de los valores 

que coticen en el MAB. Es decir, la actual redacción de los artículos 7.3 y 44 bis de la Ley 

del Mercado de Valores recoge que la llevanza del Registro contable corresponderá al 

organismo o entidad que reglamentariamente se determine o que expresamente designe los 

órganos rectores de dicho mercado o sistemas organizados de negociación. 

La normativa específica del MAB designa, entre otros, al Servicio de Anotaciones 

en Cuenta y Liquidación de la Bolsa de Valencia (en adelante, SACL) como entidad 

encargada del registro contable de los valores e instrumentos financieros que cotizan en el 

MAB. 

Una mayor adecuación de la regulación autonómica del SACL al régimen jurídico 

antes comentado se realizó a través de la nueva redacción dada por el Decreto 18/ 2008, de 
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22 de febrero, del Consell al artículo único del Decreto 147/1991, por el que se dispuso la 

creación por la Bolsa de Valencia de un servicio propio de gestión y llevanza del registro 

contable de valores representados mediante anotaciones en cuenta y de compensación y 

liquidación. 

Por lo que se refiere a la evolución de las actividades del SACL durante el ejercicio 

2009 se ha producido una disminución del número de operaciones liquidadas en el SACL, 

en concreto un 20,62 por ciento menos que en el año anterior, sin embargo, y a pesar de 

este descenso en el número de operaciones, el efectivo liquidado por el Servicio se ha 

mantenido prácticamente igual con respecto a los datos del 2008, concretamente, ha 

aumentado en 4.634.726 euros, o lo que es lo mismo, un 0,26 por ciento más. El número de 

Entidades Adheridas al SACL ascendía, a finales de 2009, a 49, tres entidades menos que 

el año anterior. 

 

 

 2009 2008 ȹ % 

Nº DE OPERACIONES 54.706 68.920 -20,62 

EFECTIVO LIQUIDADO  1.768.029.449,06 1.763.394.723,49 0,26 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Bolsa de Valencia 

 

-52- 

 

 

 

 

 

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. Para los miembros de la Bolsa de Valencia, la 

operativa relacionada con el crédito bursátil se regula, además de por la Orden Ministerial 

de 25 de marzo de 1991, por la Circular 1/1997, la Circular 2/2004 de 31 de septiembre, y 

por las siguientes Instrucciones Operativas: Instrucción Operativa 5/1997 de 22 de abril, 

Instrucción Operativa 8/1998 de 30 de diciembre e Instrucción Operativa 5/2005 de 25 de 

octubre. 

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, y 

según el correspondiente Acuerdo del Consejo de Administración de la Sociedad Rectora 

de la Bolsa de Valencia de 3 de febrero de 1997, los que en cada momento formen parte 

del IBEX-35. La Rectora, también fija y publica en el Boletín de Cotizaciones el 

calendario del mercado de crédito del año en curso, con las fechas correspondientes al 

periodo de contratación y las fechas del final del diferimiento inicial y de la primera y 
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segunda prórroga. 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 ciento 

del efectivo de la correspondiente operación. Por otra parte, la Orden Ministerial permite 

que a solicitud de las entidades acreedoras, los acreditados aporten garantías 

complementarias respecto de las posiciones de compra o venta siempre que la cotización 

del valor de que se trate varíe más de un 10 por ciento en contra de su posición. Tanto las 

garantías iniciales, como las complementarias deberán ser dinerarias y constituirse en 

efectivo. 

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 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. 

El importe efectivo mínimo para poder realizar una operación de crédito es de 

1.200 euros desde la  modificación introducida por la Orden Ministerial de 23 de diciembre 

de 1998 y la consiguiente adaptación al mercado de crédito valenciano instrumentada a 

través de la Instrucción Operativa 5/1997. 

La Bolsa de Valencia publica diariamente en su Boletín información de las compras 

y ventas a crédito del día, detallando efectivo y número de valores, el total de 

cancelaciones de operaciones de crédito efectuadas en el día, junto con las cancelaciones 
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de operaciones atrasadas y el saldo de operaciones vivas, tanto de compras como de ventas. 

Así mismo, en el Boletín también aparecen publicadas las características que las entidades 

que conceden el crédito, actualmente RBC Dexia, Bankinter y el Banco de Finanzas e 

Inversiones (Fibanc), ponen a la operatoria, siendo estas dos últimas las que pueden operar 

en el mercado de crédito valenciano. 

En 2009, este sistema, utilizado por el inversor para trazar y ejecutar sus estrategias 

de inversión bursátil desde hace tiempo, sufrió una serie de mejoras y modificaciones, 

sobre todo, desde el punto de vista técnico, con la creación desde BME, de una nueva 

aplicación de Crédito al Mercado. 

Esta aplicación se desarrolla bajo el entorno Windows y se integra en la actual 

estructura del Terminal AUD Windows (TAW). Fue diseñada en base a la citada, 

anteriormente, Orden Ministerial de 25 de marzo de 1991, por lo que las normas, 

mecanismos y procedimientos de la aplicación se basan en dicha Orden.  A través de ella, 

se logra el establecimiento de la conexión entre las Entidades Prestamistas y el Sistema de 

Crédito. Dentro de esta conexión, y a modo de ejemplo, las entidades prestamistas 

comunican a la Rectora las condiciones económicas y las garantías con las que van a actuar 

en el Sistema de Crédito, así como la cancelación anticipada o a vencimiento de sus 

operaciones. Las Rectoras, igualmente, comunican a estas entidades prestamistas 

(mediante fichero) la información de sus operaciones a crédito negociadas por los 

miembros de mercado. En el caso de las garantías, el Sistema de Crédito realizará un 

cálculo diario de garantías sobre las operaciones de crédito en vigor, que será contrastado, 

para posteriormente ser examinado, con el calculado por las propias entidades 

prestamistas. 

Esta aplicación hace más sencilla y específica la negociación de valores vinculados 

a la operativa del mercado de crédito. 
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En la tabla adjunta se recoge información detallada de la actividad del mercado a 

crédito en la Bolsa de Valencia durante 2009. 

 

 

 

 



Bolsa de Valencia 

 

  COMPRAS VENTAS COMPRAS MAS VENTAS 

Nombre Corto Operaciones Títulos Efectivo Operaciones Títulos Efectivo Operaciones Títulos Efectivo 

ABERTIS INF 1 200 3.035,00 

   

1 200 3.035,00 

ACCIONA 28 3763 307.806,85 2 200 18.890,00 30 3963 326.696,85 

ACERINOX 12 11.000 143.963,15 1 500 4.530,00 13 11.500 148.493,15 

BANESTO       9 12.165 76.150,65 9 12.165 76.150,65 

BANKINTER       2 2.000 14.160,00 2 2.000 14.160,00 

BBVA 26 141.200 912.780,00 47 189.363 1.446.392,13 73 330.563 2.359.172,13 

BCO POPULAR 3 13.000 50.430,00 7 4.482 17.039,10 10 17.482 67.469,10 

CRITERIA 11 83.862 233.931,87 5 30.000 91.325,00 16 113.862 325.256,87 

ENAGAS 1 230 2.971,60       1 230 2.971,60 

ENDESA 4 3.500 83.510,00       4 3.500 83.510,00 

F. CONST. CON 6 1.200 34.212,00       6 1.200 34.212,00 

FERROVIAL 3 6.000 22.760,00       3 6.000 22.760,00 

GAMESA 15 13900 201827,01 9 17.830 236.637,66 24 31.730 438.464,67 

GAS NATURAL 1 500 6.985,00       1 500 6.985,00 

GR.FERROVIAL 13 9.500 246.165,00 6 7.500 162.085,00 19 17.000 408.250,00 

GRIFOLS 13 18.934 238.947,52       13 18.934 238.947,52 
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IBE.RENOVABL 15 90.692 291.369,41 1 10.000 32.550,00 16 100.692 323.919,41 

IBERDROLA 29 163.000 925.795,04 24 153.000 872.760,00 53 316.000 1.798.555,04 

INDITEX 4 5.300 156.045,00 4 10.000 292.850,00 8 15.300 448.895,00 

MAPFRE 15 135.000 302.300,03 4 16.000 41.897,01 19 151.000 344.197,04 

OBRASCON HU 4 4.000 33.150,00       4 4.000 33.150,00 

REDECO 1 500 15.135,00       1 500 15.135,00 

REPSOL 7 5.500 79.990,00       7 5.500 79.990,00 

SABADELL 1 5.000 20.650,00 1 2.450 9.163,00 2 7.450 29.813,00 

SACYR VALLH. 25 28.834 220.935,78 2 1.164 10.813,18 27 29.998 231.748,96 

SANTANDER 9 54.000 314.920,00 21 116.538 808.313,05 30 170.538 1.123.233,05 

TEC.REUNIDAS 3 1.700 45.058,00 12 6.000 220.285,00 15 7.700 265.343,00 

TELECINCO 7 8.000 51.135,00 1 2.000 15.990,00 8 10.000 67.125,00 

TELEFONICA 11 34.077 493.073,19 2 7.000 103.900,00 13 41.077 596.973,19 

SACYR VALLH. 22 14.550 210.514,85       22 14.550 210.514,85 

SANTANDER 92 218.600 1.958.079,00 6 18.000 193.005,00 98 236.600 2.151.084,00 

TEC.REUNIDAS 12 5.175 142.595,50       12 5.175 142.595,50 

TELEFONICA 98 165.160 2.762.627,76 10 18.843 284.984,84 108 184.003 3.047.612,60 

UNIONFENOSA 11 7.500 211.540,00       11 7.500 211.540,00 
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Servicios A Empresas 

 

PRESENTACIONES 

 

Las empresas constituyen uno de los pilares fundamentales que justifican la 

existencia de cualquier Bolsa. Conscientes de ello y de la importancia del tejido 

empresarial de la Comunidad Valenciana, compuesto por más de 260.000 empresas 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 Bolsa de Valencia, a través de 

su equipo directivo, realiza visitas y presentaciones a aquellas empresas interesadas en 

conocer el mercado bursátil como una alternativa de financiación empresarial. 

Estas presentaciones son desarrolladas verbalmente y van acompañadas de soporte 

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

emisores, acabando muchas veces 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 
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conversaciones con los directivos de la empresa, en que segmento les interesaría ser 

admitida. 

La explicación continúa 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. 

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. 

 

 

EL CORRO DE LA BOLSA DE VALENCIA  

 

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 (SIB) 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 
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en medida cada vez menos significativa,  fruto del exitoso arranque del MAB, que contiene 

un segmento específico para las SICAVS, de la creación en el mes de julio de un nuevo 

corro electrónico y el consecuente traspaso de los valores de renta variable a este nuevo 

sistema electrónico de contratación
13 

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 aproximadamente 7,8 millones de euros, representando poco más del 

0,01% 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 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 ñboletaò 

que no es sino un impreso que recoge las características de la transacción y que es firmado 

por los miembros de mercados que la han realizado. 

                                                           
13

 Para más información sobre el Corro Electrónico, consultar epígrafe específico del Corro Electrónico en 

esta memoria. 
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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. Así mismo, y como ya comentábamos anteriormente, con la 

creación en julio de 2009 del Corro Electrónico, los valores de renta variable que hasta ese 

momento se encontraban en el Mercado de Corros ña viva vozò fueron traspasados al 

Corro Electrónico y por tanto, estos valores pasaron a negociarse en la plataforma SIBE. 

No obstante, esta forma tan característica de contratación a viva voz, sigue siendo la 

utilizada en el mercado de pymes, el  Segundo Mercado. 

La Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia es la responsable de la 

gestión, organización y funcionamiento del Mercado de Corros. Actualmente en él, cotizan 

los pagarés de la Generalitat y los bonos emitidos por el Instituto Valenciano de Finanzas, 

ambos admitidos en el Mercado Autonómico de Deuda Pública en Anotaciones de la 

Generalitat en la Bolsa de Valores de Valencia,  así como obligaciones emitidas por 

algunas entidades de crédito como Banco de Valencia, Caja de Ahorros y Socorros de 

Sagunto, Caja de ahorros de torrente ( ahora Caja de Ahorros del Mediterráneo), Caja de 

Ahorros de valencia,  (Ahora caja de ahorros de Valencia, Castellón y Alicante ï Bancaja -

; Caja de Ahorros del Mediterráneo ï CAM-). 
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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 

se ha convertido en uno de los servicios más importantes 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 
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otras posibilidades alternativas como la emisión de las tarjetas de asistencia a las Juntas o 

la 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 2009 eran 20 las emisoras que 

confiaron a la Bolsa de Valencia la llevanza de su libro registro. 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 401 millones de euros. 

 

 

Nº LLEVANZAS LIBROS REGISTRO  
 2009 2008 

 
20 23 

 

 

CAPITAL NOMINAL ADMITIDO  
 2009 2008 

IMPORTE NOMINAL 
    (MILLONES DE EUROS) 

401 532 

 

 

. 
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Servicios A Inversores 

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

que presta a los ahorradores e inversores, proporcionándoles la máxima información 

posible y tratando al mismo tiempo, de elevar su cultura financiera y bursátil con el fin de 

facilitarles su acceso a los mercados y a la toma de sus decisiones de inversión.  

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, 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 evolucionará en función 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 
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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 apoyo a nivel 

formativo e informativo, además de permitirles la posibilidad de asistir a cualquier acto de 

divulgación bursátil, presentaciones de empresas cotizadas o de nuevos miembros, y un 

largo etcétera.  

 

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, hechos relevantes, etc.), 

adem§s de poder visualizarse permanentemente el  canal financiero ñBloombergò. Existe 

también a disposición 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 
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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, visitas guiadas 

(normalmente a colegios, institutos, universidades, etc.). En ellas se intenta ofrecer de un 

modo sencillo y compresible, y siempre en función del nivel formativo de los interesados, 

una explicación general y básica del funcionamiento del mercado bursátil español, del 

SIBE, de la historia de la Bolsa de Valencia, 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 documentación de apoyo en la que se 

incluye un cuaderno sobre 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 2009 nos han visitado los siguientes centros: 

CICLO FORMATIVO   

- IES Tabernes Blanques 

- IES Clara Campoamor 

- IES Sierra Mariola 

- IES Valor 

- IES Consellería 

- IES Joanot Martorell 

- IES Sorolla 

- Liceo Francés 
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- IES Juan Carlos I (Murcia) 

- Esclavas Sagrado Corazón de Jesús 

- Colegio Mayor Federico Botella 

- IES Carlos I 

- IES Ramón Montaner 

- IES Abastos 

- IES Laurona 

- Colegio San Antonio de Padua 

- IES Les Folles  

- IES Massamagrell 

- IES Campanar 

- IES Manuel Sanchis Guarner 

- IES Federica Monseni 

- IES Pax 

- Colegio Sagrado Corazón (Godella) 

- Colegio Nuestra Asunción 

- IES Llombay 

- IES Francesc Badía 

- IES Tierno Galván 

- IES Benlliure 

- Caxton College 

- IES La Valldigna 

- Esclavas Sagrado Corazón de Jesús 

- Sagrado Corazón (Mislata) 
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- IES Vila Vella 

- IES Fernando III 

- Colegio Asunción Nuestra Señora 

- Colegio Jordi de Sant Jordi 

- IES Benejussar 

- Escuela Profesional Salesianos Juan XXIII 

- Colegio Juan XXIII 

- IES La Marjana 

- Colegio Pare Vitoria 

- E.P Xavier 

- Fundación EDEM 

- Antiguos alumnos Politécnico 

- Centro Profesional C.A.J. 

 

 

BIBLIOTECA Y PUBLICACIONES  

 

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, permanentemente actualizado y de gran valor 

documental, está compuesto por una amplia variedad de libros, manuales y revistas de 

temas principalmente económico-financieros y materias afines, así como todo tipo de 

documentación detallada sobre Bolsas nacionales y extranjeras, coyuntura, empresas 
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cotizadas (información trimestral y semestral), financiación de empresas, análisis de 

valores, etc. .  

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 diariamente a partir de las noticias, 

artículos y reportajes publicados en la prensa local y nacional, y en las principales revistas 

especializadas de contenido económico-financiero. Éste es distribuido 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 oficial 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.  

En la actualidad, únicamente está disponible en CD o en nuestra página web 

(www.bolsavalencia.es). 

Asimismo, este Boletín se complementa con los siguientes suplementos, a los que 

también existe acceso de manera individualizada: 
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Å Información trimestral de las entidades con valores negociados en Bolsa: CD 

que recopila los informes trimestrales de las empresas cotizadas en las Bolsas de Valencia. 

Å Información semestral de las entidades con valores negociados en Bolsa: CD 

que recoge en este caso, los informes semestrales enviados por las sociedades con 

cotización oficial en las Bolsas de Valencia. 

Å Informe trimestral sobre los Estados Financieros de los Entidades Miembros: 

Informe trimestral en el que se recogen los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de 

todas las entidades miembros de la Bolsa de Valencia.  

Å Informe anual sobre los Estados Financieros de los Entidades Miembros: 

Informe anual en el que se recogen los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de todas 

las entidades miembros de la Bolsa de Valencia.  

Informe Anual de la Bolsa de Valencia: Memoria que recoge un detallado 

informe sobre la evolución y actividades ejercidas por la Bolsa de Valencia durante el año 

en cuestión: información estadística del ejercicio bursátil, acontecimientos más relevantes, 

recopilación de la normativa referida al Mercado de Valores, así como una explicación de 

los principales servicios ofrecidos a nuestros clientes a lo largo del mismo. Además, en 

cumplimiento con los requisitos de información y publicación que establece la legislación 

vigente, también adjuntamos 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.  
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Publicaciones no periódicas de carácter divulgativo 

 

Al margen de las publicaciones periódicas de 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 de aquellas personas que se muestren interesadas en la Bolsa. 

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: trípticos en 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 Cuestiones m§s habituales sobre Clubes de Inversi·n: folleto en el que se 

explica a través 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 concentración de la negociación 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 ²ndices 

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 conmemoración de los 20 

años 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.  

 

Servicios Adicionales 

EVENTOS 

 

La Bolsa de Valencia pone a disposición de sus miembros, empresas cotizadas, entidades 

bancarias, Organismos Oficiales, etc. sus instalaciones para la celebración de todo tipo de 

actos, presentaciones, cursos, Juntas Generales, etc. Entre los múltiples y diversos actos 

celebrados podríamos destacar el organizado por  la Consellería de Economía, en él 

estuvieron presentes D. Gerardo Camps, Conseller de Economía, Hacienda y Empleo y 

VicePresidente Segundo del Consell; D. Rafael Blasco, Conseller de Inmigración y 

Ciudadanía, entre otros y en el que se trataron los aspectos fundamentales del momento 

económico y social, así como las distintas fórmulas de reactivación de nuestra actividad 

económica y la generación empleo; la presentación de resultados ante sus accionistas 
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organizada por Criteria, la celebración de la Junta General de Cleop o el curso organizado 

por Intereconomía sobre Mercado Latibex. Del mismo modo, el periódico El Boletín 

escogió nuestros locales para la entrega de su premios anuales, al igual que hizo la 

Fundación EDEM, para la entrega de sus Diplomas.  Por otro lado, BME Innova, filial de 

información de BME que ofrece servicios de contingencia y continuidad de negocio 

diseñados a la medida de las entidades financieras y de los miembros del mercado, así 

como servicios de tecnología financiera, organizó en nuestros locales dos presentaciones 

sobre sus diferentes servicios y soluciones en cuanto a la comunicación financiera, como es 

el SIR,  Servicio Integrado de Reporting Normativo, y el SICAM, Servicio Integrado 

contra el abuso de Mercado.  

Asimismo, la Bolsa de Valencia colabora y organiza presentaciones y eventos, poniendo 

especial relevancia en aquellos que intentan elevar la cultura bursátil de nuestra sociedad. 

Entre éstas podríamos destacar en primer lugar la cesión de nuestros locales para la 

presentación oficial de la 2ª Edición de Forinvest, Foro-Exposición Internacional de 

productos y servicios financieros, inversiones, seguros y soluciones tecnológicas para el 

sector, feria en la que la Bolsa de Valencia además de participar en todo lo relativo a su 

organización y funcionamiento, estuvo presente con su propio stand con el que pretendía 

acercarse y darse a conocer como empresa de servicios financieros. Asimismo,  un 

profesional de esta casa actuó como moderador en una de las múltiples mesas redondas, 

concretamente en la del ñEl M.A.B: Alternativas de Inversi·nò. Como ponentes, adem§s 

del Presidente del MAB, D. Antonio Giralt, intervinieron dos importantes Asesores 

Registrados de carácter enteramente valenciano, Broseta y Nordkapp. Asimismo, a finales 

de año se presentó en nuestros locales la 3ª edición de esta Feria.  En esa ocasión además, 

se incluyó en el propio acto de presentación una interesante conferencia  que bajo el título 
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ñA las puertas de un a¶o apasionanteò, fue impartida por D. Jos® Antonio Fern§ndez 

Hódar, experto en Bolsa y colaborador habitual en los medios económicos. 

Otro de los actos a destacar organizados y celebrados por nuestra Bolsa, fue un año más, la 

clausura de la 7ª edición del Diploma Profesional Universitario en Bolsas y Mercados, 

curso organizado por la Bolsa de Valencia junto con la Universidad de Valencia y la 

Fundación Universidad-Empresa (Adeit), siendo D. José Massa, Presidente de Iberclear, el 

encargado de cerrar la ceremonia con una interesante conferencia sobre la crisis financiera. 

El acto además sirvió como convocatoria oficial de la 8ª edición a celebrar el próximo 

curso. 

Asimismo, un año más se celebró en la Bolsa la entrega de premios de la Olimpiada de 

Economía del curso 2008-2009 en su fase local, y presentación oficial del siguiente curso, 

competición que patrocina la Bolsa de Valencia junto con la Generalitat Valenciana y 

Bancaja. Los diez estudiantes de bachillerato premiados recibieron como premio un 

ordenador personal. 

También destacar que entre los diferentes actos en los que participó personal de esta casa, 

el organizado por ESIC sobre el MAB, en el que participaron D. Antonio Gallego, antiguo 

Director del departamento de Mercado y Sistemas de Liquidación y D. Antonio Giralt, 

Presidente del MAB. 

 

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, mantenemos 
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una serie de colaboraciones, normalmente de forma periódica con distintos medios 

escritos, audiovisuales, multimedia, etc. Estas colaboraciones habituales suelen ser a tres 

niveles: por una parte están las estrictamente informativas sobre el comportamiento de los 

mercados; por otra parte las de carácter más divulgativo, en las que se tratan los principales 

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: 

 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. 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 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. 
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COLABORACIÓN CON LA UNIVERSIDAD DE VALENCIA  

 

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. 

En este sentido, varias han sido las actividades desarrolladas conjuntamente a lo 

largo de 2009 destacando: 

 

VIII EDICIÓN DEL DIPLOMA DE ESPECIALIZACIÓN PROFESIONAL 

UNIVERSITARIO EN BOLSAS Y MERCADOS FINANCIEROS ESPAÑOLES  

 

Una año más la Bolsa de Valencia ha organizado, junto con la Universidad de 

Valencia y la Fundación Universidad-Empresa (Adeit), la 8ª Edición del Diploma de 

Especialización Profesional Universitario de Bolsas y Mercados Financieros Españoles. 

Este módulo, el cual cada año se va mejorando y actualizando, 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, además de participar en su patrocinio y organización, facilita 

sus propios técnicos para el profesorado del mismo.  
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OCTAVA OLIMPIADA DE ECONOMÍA  

 

Otra exitosa actividad desarrollada en el 2009 ha sido la celebración de la Octava 

Olimpiada de Economía de la provincia de Valencia, competición de la que la Bolsa de 

Valencia ha sido parte activa en su patrocinio y organización junto con la Generalitat 

Valenciana y Bancaja. Esta competición, empezó en 2002 y gracias al enorme éxito 

alcanzado desde su primera convocatoria, se consiguió extender en primer lugar a todo el 

ámbito de la Comunidad Valenciana hasta lograr en 2009, ampliarla a nivel nacional.  

De nuevo, un año más, decenas de estudiantes de nuestra provincia tomaron parte 

en estas pruebas de carácter académico y educativo, cuyos objetivos son incentivar y 

estimular el estudio de la economía entre los jóvenes valencianos, premiar su esfuerzo y 

excelencia académica, así como divulgar los estudios de economía. Los tres finalistas se 

clasificaron para la fase nacional.   

Los galardones se entregaron en el transcurso de un acto que se celebró el pasado 

20 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 la Universidad de Valencia. 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 sexto año consecutivo en el programa 

universitario para mayores de 55 a¶os ñLa Nau Granò. El objetivo de esta iniciativa 
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además facilitar el acceso a la Universidad de Valencia a este segmento de la población, es 

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, el 

programa de 2009 estuvo compuesto por itinerarios curriculares formados por los propios 

módulos del plan de estudios de las diferentes licenciaturas y diplomaturas, ofreciendo un 

diseño coherente y gradual desde un punto de vista académico. De esta 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 IVò.  

 

COLABORACIÓN CON LA FLORIDA UNIVERS ITARIA  

 La Bolsa de Valencia también colabora con FLORIDA Universitaria, centro adscrito a la 

Universitat de Valencia - Estudi General y a la Universidad Politécnica de Valencia 

(UPV), facilitando profesado e instalaciones para el Curso Superior de Asesoría 

Financiera. Además también beca a dos alumnos en un 50% del importe. 

 

Este curso está diseñado para proporcionar una formación específica en las actividades 

propias del Asesor Financiero de acuerdo con las tendencias que existen en otros países en  

el desarrollo de esta profesión. Su objetivo principal es el de formar, mediante un método 

práctico y participativo, tanto a titulados universitarios sin experiencia profesional como a 

profesionales no titulados con experiencia acreditada, en las áreas de productos, de análisis 

y de gestión sin olvidar el efecto fiscal de sus decisiones y del comportamiento y 

características de los mercados donde toman estas decisiones. Contempla además una serie 

javascript:openLink('http://www.florida.es/web_es/formacion-universitaria/-/-/64/-/-/-/-/-/');
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de módulos orientados a la ética profesional, las herramientas comerciales y el trato al 

cliente, que serán impartidos por profesionales de reconocido prestigio.  

 

  

COLABORACIÓN CON LA FUNDACIÓN DE ESTUDIOS 

BURSÁTILES Y FINANCIEROS  

 

Máster Financiero Bursátil  

Además de las colaboraciones habituales y puntuales entre nuestras instituciones, la 

Bolsa de Valencia participa con su propio personal en el profesorado del Máster Financiero 

Bursátil que organiza la Fundación de Estudios Bursátiles y Financieros, 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 facilita distintas líneas telefónicas para cualquier consulta o 

necesidades de información: 

 · Centralita                       é 96 387 01 00 

 · Información en general                     é 96 387 01 00 

 · Información del mercado en tiempo real                   é 96 387 01 00 

 · Solicitud de visitas concertadas                    é 96 387 01 00 

 · Información sobre Clubes de Inversión             é 96 387 01 00 

 · Información sobre el Protector del Inversor              é 96 387 01 01 

 · Información sobre requisitos de admisión a cotización é96 387 01 30 
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 · Información contable de las empresas cotizadas          é 96 387 01 36 

 · Información sobre la Biblioteca                é 96 387 01 00 

 · Información sobre reserva de locales                   é 96 387 01 04 

 · Información a los medios de comunicación       é 96 387 01 52 

 

La Bolsa de Valencia pone a disposición del público una oficina de información 

permanente, con un servicio de consultas con horario de 8:00 a 15:00 y de 16:30 a 19:00. 

Es posible acceder por teléfono 96 387 01 00, e-mail (websmaster@bolsavalencia.es), 

carta o visita en persona.  
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NUEVA NORMATIVA DEL MERCADO 
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Directivas de la Unión Europea 

 

 Directiva 2009/22/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 23 de abril 

de 2009 relativa a las acciones de cesación en materia de protección de los 

intereses de los consumidores (Versión codificada) (Texto pertinente a 

efectos del EEE) (DOUE de 1 de mayo) 

 Directiva 2009/110/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de 

septiembre de 2009, sobre el acceso a la actividad de las entidades de dinero 

electrónico y su ejercicio, así como sobre la supervisión prudencial de 

dichas entidades, por la que se modifican las Directivas 2005/60/CE y 

2006/48/CE y se deroga la Directiva 2000/46/CE (Texto pertinente a efectos 

del EEE) (DOUE de 10 de octubre).  

 Reglamento (CE) Nº. 924/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 

16 de septiembre de 2009, relativo a los pagos transfronterizos en la 

Comunidad y por el que se deroga el Reglamento (CE) nº. 2560/2001 

(Texto pertinente a efectos del EEE) (DOUE de 9 de octubre).  

 Decisión de la Comisión, de 23 de enero de 2009, por la que se crea el 

Comité de supervisores bancarios europeos (Texto pertinente a efectos del 

EEE) (2009/78/CE) (DOUE de 29).  

 Decisión del Banco Central Europeo, de 6 de marzo de 2009, acerca de las 

exenciones que pueden concederse en virtud del Reglamento (CE) Nº 

958/2007 relativo a las estadísticas sobre activos y pasivos de fondos de 

inversión (ECB/2007/8) (BCE/2009/4) (2009/245/CE) (DOUE de 18).  

http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=85884&tipoEnt=0
http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=85884&tipoEnt=0
http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=85832&tipoEnt=0
http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=85832&tipoEnt=0
http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=83144&tipoEnt=0
http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=83404&tipoEnt=0
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 Decisión del Banco Central Europeo, de 19 de marzo, sobre la creación del 

Consejo del Programa TARGET2-Securities (BCE/2009/6) (2009/338/CE) 

(DOUE de 22).  

 Decisión del Banco Central Europeo, de 10 de diciembre de 2009, sobre la 

aprobación del volumen de emisión de moneda metálica en 2010 

(BCE/2009/25) (2010/14/UE) (DOUE de 12 de enero de 2010) 

 Orientación del Banco Central Europeo, de 31 de julio de 2009, sobre las 

estadísticas de las finanzas públicas (refundición) (BCE/2009/20) 

(2009/627/CE) (DOUE de 1 de septiembre).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://app.bde.es/clf/leyese.jsp?id=85424&tipoEnt=0
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Normas Generales del Mercado de Valores 

 

LEYES 

 

 Ley 2/2009, de 31 de marzo, por la que se regula la contratación con 

los consumidores de préstamos o créditos hipotecarios y de servicios 

de intermediación para la celebración de contratos de préstamo o 

crédito. 

La normativa hasta ahora existente no cubría todas las necesidades de protección de 

los consumidores y usuarios en un sector tan dinámico como el financiero, donde tanto la 

innovación de los productos como la aparición de nuevos prestadores de servicios es 

constante.  

Así, dos son las figuras que en la actualidad están adquiriendo gran auge y no 

disponen de normativa específica: los créditos y préstamos hipotecarios concedidos por 

empresas que no son entidades de crédito y los servicios de intermediación del crédito. 

Ambos son el objeto fundamental de esta Ley que los regula con el fin de salvaguardar los 

intereses económicos y los derechos de los consumidores y usuarios, creando un marco 

transparente en las relaciones de éstos con las empresas que les ofrecen los citados 

contratos. 

Esta Ley se estructura en una exposición de motivos, tres capítulos, una disposición 

transitoria y cuatro disposiciones finales. El Capítulo I recoge, entre otras cuestiones: el 

ámbito de aplicación objetivo y subjetivo; la obligación de inscripción de las empresas en 

los registros públicos; las obligaciones de transparencia en la información precontractual y 

en relación con los precios; el régimen de compensación por amortización anticipada; 
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exigencia de que las tarifas se recojan en un folleto, que las empresas deberán remitir a los 

registros antes de su aplicación, y se exige que las empresas dispongan de un tablón de 

anuncios en los establecimientos abiertos al público; necesidad de contar con un seguro de 

responsabilidad civil o aval bancario que cubra las responsabilidades en que pudieran 

incurrir frente a los consumidores; y el régimen sancionador. 

El capítulo II de la Ley aborda la regulación de las obligaciones a las que se deben 

ajustar las empresas que realizan la actividad de concesión de créditos o préstamos 

hipotecarios en las comunicaciones comerciales y la publicidad. 

Por su parte, el Capítulo III de esta Ley regula el régimen jurídico de la 

transparencia de los propios contratos de intermediación celebrados por empresas.   

Finalmente, la Ley regula pormenorizadamente el régimen transitorio de adaptación 

a los requisitos exigibles, los títulos competenciales que amparan su promulgación, las 

facultades de desarrollo y su entrada en vigor. 

 Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las 

sociedades mercantiles.  

En primer lugar, la presente Ley incorpora a la legislación española la Directiva 

2005/56/CE relativa a las fusiones transfronterizas de las sociedades de capital; y 

juntamente con ella, la Directiva 2007/63/CE por la que se modifican las Directivas 

78/855/CEE y 82/891/CEE del Consejo, por lo que respecta al requisito de presentación de 

un informe de un perito independiente en caso de fusión o escisión de sociedades 

anónimas. 

En segundo lugar, unifica y amplía el régimen jurídico de las denominadas 

«modificaciones estructurales», que son aquellas alteraciones de la sociedad que van más 
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allá de las simples modificaciones estatutarias para afectar a la estructura patrimonial o 

personal de la sociedad, y que, por tanto, incluyen la transformación, la fusión, la escisión 

y la cesión global de activo y pasivo. Igualmente, se regula el traslado internacional del 

domicilio social. 

En tercer lugar, la Ley introduce modificaciones en el régimen de las aportaciones 

no dinerarias y en el régimen de la autocartera y de la asistencia financiera. Igualmente,  se 

ha introducido a través de la presente Ley normas de la Directiva 77/91/CEE, como el 

principio de igualdad de trato y se ha adecuado el régimen del derecho de suscripción 

preferente y de las obligaciones convertibles al pronunciamiento de la Sentencia del 

Tribunal de Justicia de la Unión Europea (Sala Primera) de 18 de diciembre de 2008. 

Por último, señalar que la Ley representa una solución transitoria a la espera de que 

llegue el momento oportuno para una codificación o, al menos, para una compilación del 

Derecho de las sociedades mercantiles en un cuerpo legal unitario en concepciones básicas. 

En este sentido, la Disposición final séptima habilita al Gobierno para que proceda a 

refundir en un único texto legal las leyes reguladoras de las sociedades de capital 

(sociedades anónimas, sociedades de responsabilidad limitada y sociedades comanditarias 

por acciones), regularizando, aclarando y armonizando los textos legales que tengan que 

ser refundidos. 

 Ley 5/2009, de 29 de junio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 

28 de julio, del mercado de valores, la Ley 26/1988, de 29 de julio, 

sobre disciplina e intervención de las entidades de crédito y el texto 

refundido de la Ley de ordenación y supervisión de los seguros 

privados, aprobado por Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de 

octubre, para la reforma del régimen de participaciones significativas 
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en empresas de servicios de inversión, en entidades de crédito y en 

entidades aseguradoras. 

El régimen de participaciones significativas aborda la evaluación cautelar de las 

adquisiciones de participaciones que puedan suponer el ejercicio de una influencia notable 

en las entidades financieras. Se trata, en definitiva, de un control administrativo previo que 

tiene por objeto evaluar, a efectos prudenciales, la identidad, honorabilidad y solvencia de 

los accionistas más significativos de las entidades.  

El carácter transnacional de los mercados financieros condujo hace tiempo a la 

ordenación comunitaria de esta materia. Así, la normativa actualmente en vigor sobre 

participaciones significativas, comprendida en la Ley del Mercado de Valores, en la Ley 

sobre disciplina e intervención de las entidades de crédito y en el Texto Refundido de la 

Ley de ordenación y supervisión de los seguros privados, trae causa de la transposición de 

un conjunto de directivas comunitarias. 

A partir de esta regulación comunitaria inicial se hace necesario  abordar algunas 

reformas para mejorar su efectividad práctica. En este contexto se aprobó la Directiva 

2007/44/CE por la que se modifican las cinco directivas que regulan el seguro de vida y el 

seguro distinto del de vida, los mercados de instrumentos financieros, el reaseguro y el 

acceso a la actividad de las entidades de crédito, con el objeto de reformar, de forma 

homogénea, el régimen de participaciones significativas, clarificando los criterios y 

procedimientos conforme a los cuales se realiza la evaluación de las participaciones 

significativas para proporcionar la seguridad jurídica y claridad necesarias.  

En este sentido, por la presente Ley se transpone parcialmente la Directiva 

2007/44/CE para los tres sectores financieros implicados: entidades de crédito, empresas 

de servicios de inversión y entidades aseguradoras y reaseguradoras.  
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Por otro lado, la Ley realiza una modificación puntual de la Ley 26/2006 de 

mediación de seguros y reaseguros privados, para sustituir el actual sistema de autorización 

previa para vínculos estrechos y régimen de participaciones significativas por un sistema 

de no oposición, de manera que si la Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones 

no se opone a la operación planteada, ésta podrá llevarse a cabo. 

 Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades 

Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario. 

La presente Ley establece el marco jurídico necesario para las Sociedades 

Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Las SOCIMI son 

sociedades cuya actividad principal es la inversión, directa o indirecta, en activos 

inmobiliarios de naturaleza urbana para su alquiler, incluyendo tanto viviendas, como 

locales comerciales, residencias, hoteles, garajes u oficinas, entre otros. Para admitir la 

inversión indirecta, se permite que las SOCIMI participen en otras SOCIMI o bien en 

entidades que cumplan los mismos requisitos de inversión y de distribución de beneficios 

exigidos para aquellas, residentes o no en territorio español, coticen o no en mercados 

regulados. 

Así, la Ley establece un régimen sustantivo específico para estas sociedades que 

incluye, entre otros aspectos, la fijación de los requisitos relativos a la inversión 

patrimonial, a las rentas que dicha inversión genere y a la obligatoriedad de distribución de 

resultados. Igualmente, este régimen se combina con un  régimen fiscal especial sobre la 

base de una tributación a un tipo del 18 por ciento en el Impuesto sobre Sociedades, 

siempre que se cumplan determinados requisitos. 
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En conclusión, con esta Ley se pretende impulsar  el mercado del alquiler en 

España, elevando su profesionalización, facilitando el acceso de los ciudadanos a la 

propiedad inmobiliaria, incrementando la competitividad en los mercados de valores 

españoles y dinamizando el mercado inmobiliario, con el fin de que el inversor obtenga 

una rentabilidad estable de la inversión en el capital de estas sociedades a través de la 

distribución obligatoria de los beneficios a sus accionistas. 

 Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de pago. 

La presente Ley incorpora al ordenamiento jurídico español la Directiva 

2007/64/CE sobre servicios de pago en el mercado interior, cuyo objetivo es garantizar que 

los pagos realizados en el ámbito de la Unión Europea -en concreto, las transferencias, los 

adeudos directos y las operaciones de pago directo efectuadas mediante tarjeta- puedan 

realizarse con la misma facilidad, eficiencia y seguridad que los pagos nacionales internos 

de los Estados miembros. Así, se contribuye al reforzamiento y protección de los derechos 

de los usuarios de los servicios de pago y se facilita la aplicación operativa de los 

instrumentos de la zona única de pagos en euros, lo que se ha denominado SEPA («Single 

Euro Payments Area»). 

Los objetivos específicos de la Directiva y, por tanto, de la presente Ley son los 

siguientes: 

 estimular la competencia entre los mercados nacionales y asegurar 

igualdad de oportunidades para competir.  

 aumentar la transparencia en el mercado, tanto para los prestadores de los 

servicios como de los usuarios, estableciendo normas comunes tanto en el 

ámbito nacional como en el transfronterizo.  
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 establecer un sistema común de derechos y obligaciones para proveedores 

y para usuarios en relación con la prestación y utilización de los servicios 

de pago. Todo ello contribuirá a una mayor eficiencia, un nivel más 

elevado de automatización y un procedimiento común sujeto a legislación 

comunitaria. 

La presente Ley se estructura en cinco Títulos. El Título I contiene las 

disposiciones generales. El Título II establece el régimen jurídico de las entidades de 

crédito y de las nuevas entidades de pago. En el Título III se establece, con carácter 

general para todos los servicios de pago, el sistema de transparencia en cuanto a las 

condiciones y los requisitos de información aplicables a dichos servicios. En el Título 

IV se concretan los derechos y las obligaciones de los proveedores y de los usuarios 

en relación con servicios de pago, permitiendo distintos niveles de exigencia, siempre 

previendo que la mayor protección se ofrezca al consumidor ordinario. Por último, el 

Título V establece el régimen sancionador. 

 

REALES DECRETOS 

 Real Decreto-ley 3/2009, de 27 de marzo, de medidas urgentes en 

materia tributaria, financiera y concursal ante la evolución de la 

situación económica. 

El presente Real Decreto, que afecta a regulaciones sectoriales diversas (tributaria, 

financiera, concursal) se aprueba con dos objetivos: adecuar a la nueva situación de crisis 

económica global algunas de las normas que inciden directamente sobre la actividad 
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empresarial y seguir impulsando la superación de la crisis mediante el fortalecimiento la 

competitividad de nuestro modelo productivo. En este sentido, el conjunto de medidas 

recogidas en esta norma se integra en la estrategia más amplia ordenada en el Plan Español 

para el Estímulo de la Economía y el Empleo, que pretende dar una respuesta global a los 

desafíos de la crisis económica, articulándose en torno a distintos ejes de actuación. 

En cuanto a la materia tributaria, se ha reducido el interés legal del dinero y el de 

demora establecidos en la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2009. Asimismo, 

se suprime el límite temporal de la deducibilidad de determinadas inversiones en I+D+i 

para reafirmar una de las líneas estratégicas de impulso de la economía y de transición a un 

patrón de crecimiento más productivo y competitivo. 

Por su parte, en materia financiera se introducen dos modificaciones: la habilitación 

al Consorcio de Compensación de Seguros para que pueda desarrollar actividades de 

reaseguro del crédito y la caución; y el abono por parte del Estado de un interés de demora 

para el supuesto de que sea necesario ejecutar los avales otorgados al amparo del Real 

Decreto-ley de Medidas Urgentes en Materia Económico-Financiera en relación con el 

plan de Acción Concertada de los Países de la Zona Euro. 

Por último, con respecto a la legislación concursal, se acometen una serie de 

reformas en aquellos aspectos concretos cuyo tratamiento normativo se ha revelado más 

inconveniente. Así se facilita la refinanciación de las empresas que puedan atravesar 

dificultades financieras que no hagan ineludible una situación de insolvencia, además de, 

agilizar los trámites procesales, reducir los costes de la tramitación, y mejorar la posición 

jurídica de los trabajadores de empresas concursadas que se vean afectados por 

procedimientos colectivos. 
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 Real Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que se desarrollan 

determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de 

regulación del mercado hipotecario y otras normas del sistema 

hipotecario y financiero (modificado por el Real Decreto 1817/2009, 

de 27 de noviembre). 

El presente real decreto nace con el objetivo de culminar la modernización y mejora 

de los mecanismos de refinanciación de las entidades de crédito en el mercado hipotecario 

ya emprendidas con la aprobación de la Ley 41/2007 por la que se modifica la Ley de 

regulación del Mercado Hipotecario. Con dicho objetivo, este real decreto desarrolla la Ley 

de regulación del mercado hipotecario y la Ley  sobre Subrogación y Modificación de 

Préstamos Hipotecarios. 

Una primera reforma introducida en este real decreto, viene a aclarar la capacidad, 

que ya se reconocía de facto, que tienen las sucursales en España de entidades de crédito 

autorizadas en otro Estado miembro de la Unión Europea de emitir participaciones 

hipotecarias que tengan por objeto préstamos y créditos concedidos por ellas, garantizados 

por hipoteca sobre inmuebles situados en España.  

En los Capítulos I y II se regulan: las condiciones que deben cumplir los préstamos 

y créditos hipotecarios para poder servir de base a la emisión de títulos del mercado 

hipotecario; los requisitos que deben cumplir los préstamos y créditos hipotecarios 

concedidos por entidades de crédito para resultar elegibles a efectos de servir de cobertura 

a las emisiones de bonos hipotecarios, de ser objeto de participaciones hipotecarias o de 

servir para el cálculo del límite de emisión de las cédulas hipotecarias; la adaptación  de la 

normativa hipotecaria a las recientes modificaciones en la legislación sobre el suelo y 

urbanística; y la reforma del mecanismo para contrarrestar el desmerecimiento de la 
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garantía hipotecaria, para lograr un grado de protección mayor del deudor hipotecario 

cuando éste sea persona física. 

El Capítulo III aborda la flexibilización de la emisión de títulos del mercado 

hipotecario: cédulas hipotecarias y bonos hipotecarios. Así, se establece la libertad para el 

establecimiento de las condiciones financieras de los títulos del mercado hipotecario; se 

produce la desaparición de muchas de las trabas administrativas que afectaban a estas 

emisiones; y se actualiza el régimen de las participaciones hipotecarias; se desarrolla el 

registro contable especial de los préstamos y créditos hipotecarios y activos de sustitución 

que respaldan las cédulas y bonos hipotecarios, así como de los instrumentos financieros 

derivados vinculados a ellos. 

El Capítulo IV del real decreto detalla unas mínimas particularidades del régimen 

fiscal y financiero de los títulos del mercado financiero. En el Capítulo V se incluyen las 

especificidades de circulación en mercado secundario de los títulos del mercado 

hipotecario. Y, por último, el Capítulo VI contiene el régimen de supervisión del mercado 

de títulos hipotecarios.  

 Real Decreto-ley 6/2009, de 30 de abril, por el que se adoptan 

determinadas medidas en el sector energético y se aprueba el bono 

social. 

La Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, introdujo la 

liberalización en las actividades de generación y comercialización de energía eléctrica. Sin 

embargo, la actividad de comercialización se ha encontrado de hecho muy condicionada 

por el sistema tarifario. 
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Así, en primer lugar, a través del presente Real Decreto-ley se procede a establecer 

límites para acotar el incremento del déficit tarifario (diferencia entre la recaudación por 

las tarifas reguladas que fija la Administración y que pagan los consumidores por sus 

suministros regulados y por las tarifas de acceso que se fijan en el mercado liberalizado y 

los costes reales asociados a dichas tarifas) y definir una senda para la progresiva 

suficiencia de los peajes de acceso, abordando además un mecanismo de financiación del 

déficit tarifario.  

En segundo lugar se establecen mecanismos adicionales de protección para 

colectivos vulnerables, imponiendo una obligación de servicio público a las 

comercializadoras de último recurso para que el tránsito a las tarifas de último recurso 

pueda ser realizado de una forma razonable para todos.  

En tercer lugar se aborda la necesidad de liberar a la tarifa eléctrica, lo antes 

posible, de la carga que supone financiar las actividades del Plan General de Residuos 

Radioactivos 

En cuarto lugar se establecen mecanismos respecto al sistema retributivo de las 

instalaciones del régimen especial. 

En quinto lugar se aborda la necesidad de establecer de inmediato un procedimiento 

claro y eficaz de adjudicación de aquellos gasoductos que dentro de la planificación 

energética sean prioritarios para la seguridad del suministro de gas, como es el caso de las 

conexiones internacionales, los almacenamientos subterráneos, etc.  

Por último, se regulan una serie de aspectos que deben ser abordados igualmente 

para la corrección de la situación generada por el déficit tarifario: se establece un sistema 

para la financiación del extracoste de generación en el régimen insular y extra peninsular 

que, de forma escalonada, se financiará por los presupuestos generales del Estado, y dejará 
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de formar parte de los costes permanentes del sistema. Finalmente, se procede a designar a 

los comercializadores de último recurso de gas natural con objeto de garantizar la 

continuidad del suministro de los consumidores acogidos al suministro de último recurso. 

 Real Decreto-ley 9/2009, de 26 de junio, sobre reestructuración 

bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las entidades de 

crédito) 

Este real decreto-ley establece una serie de medidas para poder llevar a cabo la 

estrategia en materia de reestructuración bancaria mediante un proceso predeterminado que 

se dirige a incrementar la fortaleza y solvencia del sistema bancario español. 

El modelo de reestructuración bancaria propuesto se articula en torno a los tres 

Fondos de Garantía de Depósitos en Entidades de Crédito y a la utilización de una nueva 

institución creada al efecto, el Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria. Con relación 

a los procesos de reestructuración cabe distinguir tres fases: (I) la búsqueda de una 

solución privada por parte de la propia entidad de crédito; (II) la adopción de medidas para 

afrontar debilidades que puedan afectar a la viabilidad de las entidades de crédito con 

participación de los Fondos de Garantía de Depósitos en entidades de crédito; y (III) los 

procesos de reestructuración con intervención del Fondo de Reestructuración Ordenada 

Bancaria. 

El título I de este real decreto-ley aborda, en su capítulo I, la creación del Fondo de 

Reestructuración Ordenada Bancaria; y, en su capítulo II, la operativa de los procesos de 

reestructuración de entidades de crédito. 

El título II de este real decreto-ley se ocupa del denominado reforzamiento de los 

recursos propios por el Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria. 
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El real decreto-ley contiene tres disposiciones adicionales que establecen, por un 

lado, el régimen jurídico de las garantías constituidas a favor del Fondo de 

Reestructuración Ordenada Bancaria o de los Fondos de Garantía de Depósitos en 

Entidades de Crédito y el régimen de los avales en garantía de las obligaciones económicas 

exigibles al Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria. Por otro lado, se contiene una 

previsión en materia de derecho concursal. 

Por último se contienen varias disposiciones finales entre las que cabe destacar la 

que modifica, por un lado, la Ley de Presupuestos Generales del Estado para el año 2009, y 

ello por razones de clarificación y seguridad jurídica y, por otro, la relativa a la 

modificación de la Ley de coeficientes de inversión, recursos propios y obligaciones de 

información de los intermediarios financieros.  

 Real Decreto 1671/2009, de 6 de noviembre, por el que se desarrolla 

parcialmente la Ley 11/2007, de 22 de junio, de acceso electrónico de 

los ciudadanos a los servicios públicos.  

El presente real decreto pretende ser el complemento necesario en la 

Administración General del Estado para facilitar la efectiva realización de los derechos 

reconocidos en la Ley 11/2007. 

Este real decreto se ha elaborado sobre la base de los siguientes principios 

estratégicos: en primer lugar, procurar la más plena realización de los derechos 

reconocidos en la Ley 11/2007 facilitándolos en la medida que lo permite el estado de la 

técnica, y la garantía de que no resultan afectados otros bienes constitucionalmente 

protegidos, como pueden ser la protección de datos, los derechos de acceso a la 

información administrativa o la preservación de intereses de terceros. 

http://www.cnmv.es/legislacion/legislacion/realdecre/RD%201671_2009.pdf
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En segundo lugar, establece un marco lo más flexible posible en la implantación de 

los medios de comunicación, cuidando los niveles de seguridad y protección de derechos e 

intereses previstos tanto en la propia Ley 11/2007 como en la legislación administrativa en 

general. 

En tercer lugar, incorpora una regulación específica destinada a hacer efectivo el 

derecho a no incorporar documentos que se encuentren en poder de las Administraciones 

públicas, estableciendo las reglas necesarias para obtener los datos y documentos exigidos, 

con las garantías suficientes que impidan que esta facilidad se convierta, en la práctica, en 

un motivo de retraso en la resolución de los procedimientos administrativos.  

En cuarto lugar, se refuerza la fiabilidad de los puntos de puntos de encuentro 

(sedes electrónicas) mediante tres tipos de medidas: 1) asegurar la plena identificación y 

diferenciación de estas direcciones como punto de prestación de servicios de comunicación 

con los interesados, 2) establecer el conjunto de servicios característicos así como el 

alcance de su eficacia y responsabilidad, y 3) imponer un régimen común de creación de 

forma que se evite la desorientación que para el ciudadano podría significar una excesiva 

dispersión de tales direcciones.  

En quinto lugar,  junto a la admisión como medio universal de los dispositivos de 

identificación y firma electrónica asociados al documento nacional de identidad, se admite 

la utilización de otros medios de autenticación que cumplan con las condiciones de 

seguridad y certeza necesarias para el normal desarrollo de la función administrativa. 

En sexto lugar, el real decreto posibilita que los funcionarios públicos habilitados al 

efecto puedan realizar determinas operaciones por medios electrónicos usando sus propios 

sistemas de identificación y autenticación en aquellos casos en que los ciudadanos no 

dispongan de medios propios. 
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Por último, se incorporan unas previsiones destinadas a garantizar la 

interoperabilidad y efectividad del sistema de la ley entre las que se incluye un 

reconocimiento expreso a las políticas de firma y un sistema nacional de verificación de 

certificados. Asimismo, en materia de registros electrónicos se prevé la creación de un 

registro electrónico común que posibilitará a los ciudadanos la presentación de 

comunicaciones electrónicas para cualquier procedimiento y órganos de los integrados en 

la Administración General del Estado y sus organismos públicos dependientes o 

vinculados. 

 Real Decreto 1817/2009, d e27 de noviembre, por el que se modifican 

el Real Decreto 1245/1995, de 14 de julio, sobre creación de bancos, 

actividad transfronteriza y otras cuestiones relativas al régimen 

jurídico de las entidades de crédito y el Real Decreto 692/1996, de 26 

de abril, sobre el régimen jurídico de los establecimientos financieros 

de crédito. 

El presente real decreto desarrolla la modificación operada en la Ley sobre 

disciplina e intervención de las entidades de crédito por la Ley 5/2009 que inicia la 

transposición al ordenamiento jurídico nacional de la Directiva 2007/44/CE, en lo que 

atañe a las normas procedimentales y los criterios de evaluación aplicables en relación con 

la evaluación cautelar de las adquisiciones y de los incrementos de participaciones en el 

sector financiero.  

El real decreto completa la transposición de dicha directiva regulando, entre otras 

cuestiones, cómo se habrán de computar las participaciones en entidades de crédito para 

determinar lo que se considera una participación significativa. Prevé, asimismo, la 
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elaboración y publicación de una lista por parte del Banco de España en la que se 

determinará el contenido de la información que el mismo podrá exigir para evaluar la 

adquisición de una participación significativa, a la vez que se enumeran los aspectos 

fundamentales a los cuales necesariamente deberá hacer referencia dicha lista. Igualmente, 

la norma extiende también el régimen de participaciones significativas al procedimiento de 

creación de un banco o un establecimiento financiero de crédito.  

El desarrollo reglamentario introducido afecta además al procedimiento de no 

oposición de una modificación en la estructura accionarial que afecte a las participaciones 

significativas, en tanto que se faculta al Banco de España para interrumpir el plazo de 

evaluación por un máximo de treinta días hábiles, cuando el adquirente potencial sea una 

entidad autorizada o domiciliada fuera de la Unión Europea o cuando no esté sujeto a 

supervisión financiera en España o en la misma Unión Europea. 

Por último, se introducen modificaciones, respectivamente, en la obligación del 

Banco de España de comunicar a la Comisión Europea y a las autoridades competentes de 

los demás Estados miembros las transmisiones de acciones o aportaciones de una entidad 

de crédito que impliquen cambios en el control de la entidad. Asimismo, se suprimen la 

facultad de la Ministra de Economía y Hacienda de denegar la autorización de creación de 

un banco en ausencia de reciprocidad con terceros países y la obligación del Banco de 

España de informar a la Comisión Europea y al resto de autoridades supervisoras de la 

estructura del grupo en caso de control por accionistas de terceros países.  

 Real Decreto 1818/2009, de 27 de noviembre, por el que se modifica el 

Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de 

Inversión Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de 

noviembre. 
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El presente real decreto desarrolla la modificación operada en la Ley 35/2003 de 

Instituciones de Inversión Colectiva por la Ley 5/2009 que inicia la transposición al 

ordenamiento jurídico nacional de la Directiva 2007/44/CE, por la que se modifica la 

Directiva 92/49/CEE y las Directivas 2002/83/CE, 2004/39/CE, 2005/68/CE y 2006/48/CE 

en lo que atañe a las normas procedimentales y los criterios de evaluación aplicables en 

relación con la evaluación cautelar de las adquisiciones y de los incrementos de 

participaciones en el sector financiero, y se completa con la aprobación del presente real 

decreto para el caso concreto de las sociedades gestoras de instituciones de inversión 

colectiva. 

El presente real decreto completa la transposición de dicha directiva regulando, en 

primer lugar, cómo se habrán de computar las participaciones en sociedades gestoras de 

instituciones de inversión colectiva para determinar lo que se considera una participación 

significativa. En segundo lugar, se prevé la elaboración y publicación de una lista por la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores en la que se determinará el contenido de la 

información que esta Comisión podrá exigir para evaluar la adquisición de una 

participación significativa.  

El desarrollo reglamentario introducido por el presente real decreto afecta además 

al procedimiento de no oposición de una modificación en la estructura accionarial que 

afecte a las participaciones significativas, en tanto que se faculta a la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores, para interrumpir el plazo de evaluación por un máximo de treinta 

días hábiles cuando el adquirente potencial sea una entidad autorizada o domiciliada fuera 

de la Unión Europea o cuando no esté sujeto a supervisión financiera en España o en la 

Unión Europea. 
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 Real Decreto 1819/2009, de 27 de noviembre, por el que se modifica el 

Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de 

indemnización de los inversores. 

Con el fin de mantener e incrementar la confianza de los depositantes e inversores 

en nuestras entidades de crédito y empresas de servicios de inversión, el Real Decreto por 

el que se fijan los importes garantizados elevó la protección de dichos importes hasta cien 

mil euros por titular y entidad. A este objeto, se modificó el artículo 6.1 del Real Decreto 

sobre sistemas de indemnización de los inversores. 

Derivado de la modificación del citado artículo se vieron alteradas sustancialmente 

las aportaciones anuales que deben hacer las entidades adheridas al Fondo de Garantía de 

Inversiones, toda vez que la letra c) del artículo 8.2 del citado Real Decreto sobre sistemas 

de indemnización a los inversores a la hora de fijar esas aportaciones, emplea como 

elemento de cálculo un porcentaje sobre el importe garantizado que legalmente se 

incrementó. 

Dado que el Real Decreto 1642/2008 por el que se fijan los importes garantizados, 

no tuvo en ningún momento por objeto el incremento de la aportación que las entidades 

deben hacer por cada cliente, se hace imprescindible su adaptación que se realiza a través 

de la presente norma. 

 Real Decreto 1820/2009, de 27 de noviembre, por el que se modifican 

el Real Decreto 361/2007, de 16 de marzo, por el que se desarrolla la 

Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de la 

participación en el capital de las sociedades que gestionan mercados 

secundarios de valores y sociedades que administren sistemas de 
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registro, compensación y liquidación de valores y el Real Decreto 

217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen jurídico de las empresas 

de servicios de inversión y de las demás entidades que prestan 

servicios de inversión y por el que se modifica parcialmente el 

Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de 

inversión colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de 

noviembre. 

El presente real decreto desarrolla la modificación operada en la Ley del Mercado 

de Valores por la Ley 5/2009 que inicia la transposición al ordenamiento jurídico nacional 

de la Directiva 2007/44/CE, por la que se modifica la Directiva 92/49/CEE y las Directivas 

2002/83/CE, 2004/39/CE, 2005/68/CE y 2006/48/CE en lo que atañe a las normas 

procedimentales y los criterios de evaluación aplicables en relación con la evaluación 

cautelar de las adquisición y de los incrementos de participaciones en el sector financiero. 

Así, el presente real decreto completa la transposición de dicha directiva en lo que a 

empresas de servicios de inversión se refiere, añadiéndose un nuevo Título V al Real 

Decreto 217/2008 sobre el régimen jurídico de las empresas de servicios de inversión y 

demás entidades que prestan servicios de inversión en el que se regula, entre otras 

cuestiones, cómo se habrán de computar las participaciones en empresas de servicios de 

inversión para determinar lo que se considera una participación significativa. 

Asimismo, la presente norma también realiza los ajustes necesarios en el Real 

Decreto 217/2008. En este sentido, las adaptaciones se refieren, por una parte, al capital 

exigible a los agentes que sean personas jurídicas, y por otra, a la habilitación a la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores, para determinar el contenido de los modelos 

de estados de información reservada que las entidades que prestan servicios de inversión 
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deben remitir a dicha Comisión, en lo que respecta a sus operaciones en el mercado de 

valores. 

Adicionalmente, también se reforma el Real Decreto por el que se desarrolla la Ley 

del Mercado de Valores, en materia de participación en el capital de las sociedades que 

gestionan mercados secundarios de valores y sociedades que administren sistemas de 

registro, compensación y liquidación de valores. La finalidad de esta modificación es 

asegurar la adecuada coherencia entre este régimen especial de participaciones 

significativas y el general, regulado en la directiva y que se integra en el artículo 69 de la 

Ley del Mercado de Valores y en sus normas de desarrollo. 

 

CIRCULARES  

 Circular 1/2009, de 4 de febrero, de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores, sobre las categorías de instituciones de inversión 

colectiva en función de su vocación inversora. 

El artículo 30.2 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversión Colectiva (IIC) 

determina que, a efectos estadísticos y de facilitar información sobre su perfil de riesgo y 

los activos en los que invierte, la CNMV establecerá categorías de instituciones de 

inversión colectiva en función de la vocación inversora de éstas dentro de los activos 

previstos en el artículo 30 de la LIIC. Con la presente Circular se da cumplimiento a dicha 

previsión y se sustituye la clasificación existente de vocaciones inversoras disponible 

desde enero de 2002. 

A estos efectos se entenderá como categoría de una IIC, la unión del tipo y la 

vocación inversora de la IIC. En primer lugar, se consideran tipos de IIC, los fondos y las 

sociedades de inversión ordinarias, las IIC subordinadas, las que invierten 
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mayoritariamente en otras IIC, las IIC que replican o reproducen un determinado índice 

bursátil o de renta fija y los fondos cotizados. En segundo lugar, las vocaciones inversoras 

en las que se deberán enmarcar las IIC aparecen en el anexo de esta Circular. 

Con el desarrollo de esta Circular se pretende, entre otros fines, reducir el número 

de vocaciones inversoras existentes y proporcionar al inversor una información clara y 

concisa de la política de inversión de la IIC, así como incorporar algunas matizaciones en 

las definiciones de algunas vocaciones para adaptarlas a la situación real del sector de 

inversión colectiva española. A su vez, se incluyen una serie de criterios para definir a qué 

vocación inversora pertenece cada IIC. 

Por último, a través de esta Circular se lleva a cabo la modificación de la Circular 

2/1998 sobre requerimientos de información estadística a las Instituciones de Inversión 

Colectiva de la Unión Monetaria Europea en lo relativo a la definición de la vocación 

monetaria. 

 Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales, 

estados financieros públicos y estados reservados de información 

estadística de los Fondos de Titulización. 

La presente Circular contiene normas de información aplicables a los Fondos de 

Titulización. Así, los desgloses informativos contenidos en la presente Circular persiguen 

dos finalidades diferentes pero complementarias: facilitar una mayor transparencia al 

mercado y permitir un seguimiento y evolución a nivel europeo de las estructuras de 

titulización de activos. Consecuentemente, los plazos de remisión de la información 

financiera pública se exigen de forma semestral, aplicando el primer semestre únicamente 



Bolsa de Valencia 

 

-106- 

a los Fondos de Titulización sujetos a folleto. Los estados reservados de información 

estadística se exigen, con carácter trimestral, para todos los Fondos, tanto los sujetos a 

folleto como los no sujetos. 

La sección primera de la Circular está dedicada a las cuestiones formales y de 

procedimiento. En ella se recoge el ámbito de aplicación de la Circular, que abarca los 

Fondos de Titulización Hipotecaria y los Fondos de Titulización de Activos, así como la 

forma de presentación de la información. La Circular incorpora el envío telemático de la 

información, mediante el servicio CIFRADOC/CNMV del Registro Electrónico de la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores.  

La sección segunda recoge los criterios generales de contabilización, en línea con 

los contenidos en el nuevo Plan General de Contabilidad.  

En la sección tercera ciertas normas específicas que toman en consideración la 

particular estructura legal y operativa de los Fondos de Titulización. 

La sección cuarta incluye los modelos de estados financieros públicos, a remitir a la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores, y la periodicidad y plazo de remisión.  

La sección quinta se refiere a las cuentas anuales de carácter público. Los modelos 

a los que se ha de ajustar el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos 

de efectivo y el estado de ingresos y gastos reconocidos son los previstos en la sección 

cuarta para los modelos de información financiera pública. En esta sección también se 

recoge el contenido mínimo de la memoria. 

La sección sexta se refiere al contenido del informe de gestión del Fondo que 

deberá incluir una exposición fiel sobre la evolución del negocio y la situación del mismo, 

junto con una descripción de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta.  

http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/#s1
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/#s2
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/#s3
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/#s4
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/#s5
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/#s6


Bolsa de Valencia 

 

-107- 

La sección séptima se refiere al desarrollo contable interno y el control de gestión 

del Fondo. 

Por último, la sección octava incorpora los modelos de información estadística 

trimestral a remitir por parte de las sociedades gestoras de dichos Fondos, con 

independencia de su sujeción a folleto. 

 Circular 3/2009, de 25 de marzo, de la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores, sobre el contenido del informe semestral de 

cumplimiento de la función de vigilancia y supervisión de los 

depositarios de instituciones de inversión colectiva. 

El informe semestral recogido en la presente Circular responde al objetivo de 

sistematizar el envío de información al supervisor por parte de los depositarios en relación 

a las incidencias que detecten en el marco de las obligaciones ya existentes relativas a su 

función de vigilancia. Así, por medio la Circular, se regula la comunicación a la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores de las incidencias detectadas por el depositario como 

consecuencia del cumplimiento de las funciones de vigilancia que tienen encomendadas de 

acuerdo al Reglamento de Instituciones de Inversión.   

Adicionalmente, se incorpora la obligación de remitir a la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores en soporte informático el citado informe por el servicio 

CIFRADOC/CNMV. 

Por otra parte, se precisa también el alcance de la revisión de la exactitud, calidad y 

suficiencia de la información pública periódica previa a su envío a la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores y el concepto de anomalía de especial relevancia. 
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