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'O Mercado de
Capitais Espanhol

Mercado de Capitais Espa-

nhol viveu nos Gitimos anos
uma profunda transformacio estru-
tural, cuja origem foi a “Lei do
Mercado de Valores de 1988”. A
criagdio de novas instituicOes e as
melhorias técnicas e funcionais dos
procedimentos permitiram o cres-
cimento dessa atividade e o aumen-
to da importincia deste mercado.
Foram canalizados importantes
volumes de investimento e os mer-
cados foram dotados de maior
transparéncia, liquidez e eficacia.

Esse crescimento e as novas dire-
trizes dos mercados no entorno
europeu estido orientando os atuais
esforgos de todos os participantes
do Mercado de Capitais Espanhol.

As principais caracteristicas do Mer-
cado de Capitais Espanhol, podem ser
resumidas nos seguintes pontos:

v Mercados;
v' Supervisdo e
v Orgios Reguladores.

0Os mercados secunddarios oficiais,
- reconhecidos pela Ley del Merca-
do de Valores de 1998, sio:

‘Juliano Lima Pinheiro*

v" Mercado de Derivados:

A organizacdo desses mercados se
baseia no esquema de uma socie-
dade matriz MEFF (Mercado Es-
panhol de Futuros Financeiros),
Sociedade Holding e duas filiais
interconectadas: MEFF Renda Va-
ridvel, radicada em Madnd, e
MEFF Renda Fixa, em Barcelona.

v’ Mercado de Divida Publica:

Os valores negociados neste mer-
cado s@o os Bonus, Obrigages e
Letras do Tesouro, e divida emiti-
da por outras administragdes e or-
ganismos piblicos. Tais valores
também sdo negociados simultane-
amente nas Bolsas de Valores, que
tem estabelecido um regime espe-
cifico para sua contratagio.

A Central de Anotagdes do Banco
de Espafia é o organismo contro-
lador desse mercado.

v Mercado AIAF de Renta Fixa:
A Associagdo de Intermedidrios de

Ativos Financeiros organiza este
mercado secundério nio oficial de

renda fixa, onde se negociam so-
bretudo emissdes a curto prazo de
empresas privadas (promissérias
de empresa).

Supervisao

O Sistema Financeiro Espanhol é
objeto de regulagio e supervisio
para:

v' Assegurar a estabilidade do sis-
tema financeiro: bom funciona-
mento dos mercados e vigilin-
cia da solvéncia das institui¢es.

v Proteger os consumidores nos
servigos financeiros.

Orgéios Reguladores

Os 6rgdos reguladores estdo forma-
dos pelas Cortes, Governo, Minis-
tério de Economia e Fazenda, Co-
munidades Autdnomas e Orgios
Supervisores.

Os Orgios Supervisores sio:
v" O Banco da Espanha para o Mer-

cado de Divida Piblica Registra-
da, embora sua condigio de mer-

* Professor do Departamento de Economia da FCG / UNA e Doutorando da Universidad de Zaragoza - Espanha.
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cado de valores, entraria dentro
do dmbito de atuagio da CNMV.

v A Comisio Nacional do Merca-
do de Valores para todos 0s mer-
cados de valores, oficiais e niio
oficiais.

v" A Direcio General de Seguros

(Ministério da Economia e Fa-
zenda): Seguros e fundos de pen-
sdo.

Os mercados néo organizados néio
sd0 objeto de supervisdo direta, sal-
vo aqueles casos expressamente pre-
vistos na normativa vigente, como
por exemplo no Mercado Hipote-

A Comisé@o Nacional Do Mercado de Valores

v

um organismo bésico no sis-

tema financeiro espanhol,
que foi criado em 1988 pela Lei do
Mercado de Valores.

Pode ser definida como um ente de
direito publico com personalidade
propria e plena capacidade publi-
ca e privada.

Suas principais func¢des sdo:

v Supervisio e Inspe¢do de Mer-
cados de valores e atividades dos
que se relacionam com o trafico
de valores.

v Manter a transparéncia nos mer-
cados de valores; a correta for-
magio dos precos € a protecio
dos investidores.

cério, onde ocorre dupla supervisio:

v O Banco da Espanha, j4 que to-
das as instituicdes emissoras es-
tdo dentro do seu dmbito e

v" A Comissédo Nacional do Mer-
cado de Valores, quanto aos va-
lores objetos das transagdes.

v Divulgagéo de Informagdes.

v Assessoramento ao Governo,
Ministério de Economia e Fa-
zenda e Comunidades AutOno-
mas em Matérias Ligadas ao
Mercado de Valores.

v Propor medidas ou disposigdes
sobre o Mercado de Valores.
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I - A Bolsa Espanhola

s Bolsas de Valores na

Espanha (Madrid. Bilbao.
Barcelona e Valencia) so os mer-
cados secundarios oficiais destina-
dos a negociagdo exclusiva de
acdes e valores conversiveis ou que
outorguem direito de aquisig¢do ou
subscri¢do. Na pratica. 0os emisso-
res de titulos de renda varidvel uti-

Sua fungéio basica ¢ a de reagir ¢

administrar a correspondente bol-
sa, sendo responsavel pela organi-
zagdo ¢ funcionamento internos,

‘mas em nenhum caso podem rea-
izar atividades de intermediacdo
inanceira.

omo fungdes especificas:

v Autorizar a admissio da cotagio
de valores, verificando o cum-
primento legal dos requisitos da
CNMV,

Propor. em determinadas cir-

BIBLIDTECA
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lizam a Bolsa também como mer-
cado primario, onde formalizam
suas ofertas de venda de a¢des ou
aplicacoes de capital.

Assim mesmo. também se contra-
ta na Bolsa os titulos de renda fixa,
tanto de divida pablica como pri-
vada, produtos que cada dia ocu-

cunstincias, a suspensdo da
contratacdo dos valores.

v’ Elaborar e facilitar a informagao
relativa a contratagfo bursatil,

Tanto as Sociedades de Valores
como as Agéncias de Valores e
Bolsa sao sociedades anonimas. As
primeiras podem realizar opera-
¢Oes. tanto por conta propria como
por conta de terceiros, e as segun-
das somente por conta de terceiros.

[ssa diferente capacidade opera-
tiva vem condicionada pelo nivel

do Félima BMachade -

—UNA —
Camous Aimores

pam um lugar mais importante na
negociagio bursatil.

A organizagio e funcionamento de
cada Bolsa depende de sua corres-
pondente Sociedad Rectora, so-
ciedade andnima cujos acionistas
sdo as Sociedades e Agéncias de
Valores e Bolsa.

minimo de recursos proprios reque-
rido para sua constitui¢go: 750 mi-
Ihdes de Pesetas para Sociedades
de Valores ¢ 150 milhdes no caso
de Agéncias de Valores.

A principal fun¢io que diferencia
as Sociedades de Valores das
Agéncias de Valores é a capacida-
de de negociagdo por conta propria
e, como derivacdo desta faculda-
de. a de assegurar emissdes.

Fazendo analogia e diferenciagio
entre Sociedades e Agéncias de
Valores temos:

Rewsa
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por conta propria e para lerceiros.

v Atua como depositaria de titulos.

v Canaliza ordens de compra e venda de valores

v’ Registra contabilmente os valores anotados em
conta ¢ negociados em mercados secundarios
oficiais, como membro do SCLV.

v Canaliza ordens de compra ¢ venda de valores por
conta de lerceiros,

v' Registra contabilmente os valores anotados em
conta e negociados em mercados secundarios ofi-
ciais, como membro do SCLV.

Por altimo, cabe-nos destacar a
constituicdo da Sociedad de Bol-
sas, composta pelas quatro bolsas
como entidade responsavel pela
gestdo técnica do sistema de
contratagio automatizado de a¢des
(SIB), a nivel nacional.

A saciedade de bolsa é uma socie-

dade anénima constituida pelas
sociedades rectoras das bolsas. Sua
fungio ¢ a gestdo do Sistema de
Interconexdo Bursatil (SIB) e in-
formar favoravelmente as solicita-
¢des de incorporagiio a0 mesmo.

O Sistema de Interconexao Bursatil
se configura como um servigo de

ambito estatal através do qual se.

negociam os valores que determi-
nados pela CNMV, mediante soli-
citacio do emissor.

A contrata¢iio dos valores incorpe
rados ao S1B efetua-se por meio di

mercado continuo.



O Mercado Continto
/

um sistema informativo di-
rigido por ordens com divul-

gacio imediata da informacio so-
bre as operagdes realizadas.

O sistema permite:
v Introduzir ordens;

v Conhecer a situagio das ordens;

v’ Ter acesso instantiineo i situa-
¢do do mercado;

v Obter informagdes sobre as ope-
ragdes que se realizam.

O mercado tem hordrio ineterrupto
de 10 as 17 horas de segunda & sex-
ta feira.

Conselho
(Orgﬁo Gestor)

Sistemas de Contratacdo da Bolsa panhola

ire o
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E um mercado temporal onde se
prima a antigliiddade. A antigiiida-
de de precgos tem preferéncia pela
ordem mais antiga. Até que ndo
sejam executadas em sua totalida-
de ndo se passa a ordem seguinte.

As variacdes, expressadas em
pesetas se movem de forma
escalonada, como se segue:

v Uma peseta se o valor do titulo
¢ inferior a 1.000 pesetas;

v’ Cinco pesetas se o valor do titu-
lo oscila entre 1.000 e 5.000
pesetas;

v dez pesetas se o valor do titulo é
superior a 5.000 pesetas.

Estrutura de uma Bolsa Espanhola

Presidente.

Vice-Presidente.

Trés conselheiros.

Sampus Himoras

O preco de encerramento calcula-
se diariamente ao finalizar a se¢@o
e para isto considera-se o prego
médio ponderado dos duzentos tl-
timos titulos negociados. Este pre-
¢o de encerramento serd o prego de
referencia do valor para a segéo
seguinte,

Introduzidas as posi¢des de com-
prae venda, o computador confron-
ta uma tabela por cada sentido da
operagio, aproximando-se as com-
pras mais caras as vendas mais ba-
ratas. Quando ha coincidéncia, se
casa a operagdo imediatamente.

A Contratacdo em Corros (Pregio)
E onde se negociam os valores

menos liquidos. O mercado dura
duas horas, de 10 &

= D.G. do Tesouro e Politica Financeira.

Vice-Governador do Banco da Espanha.
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Ativos Negociados nas Bolsas Espanholas




Taxa de Juros a Longo Prazo 3,5% 11,7%




Volumes Negociados US$ 1.650.000 (Madrid) US$ 400.000.080 (BOVESPA)
s Principais € '
no ca d{l))s US$ 950.000 (Barcelona) US$ 20.000.000 (BOVERI)

Influéncia bancdria, comregime de | Influéncia bancdria, com regime
separagio. de separagao.

v" Mercado nacional; Mercado nacional
v" Bolsa antiga; Bolsa antiga;

v' Bolsa de segunda
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