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Podran comprar bonos soberanos a través de la plataforma para minoritarios de BME

Economia abre el mercado de deuda
publica a los pequenos inversores

El Gobierno quiere ampliar la
base de inversores en deuda pu-
blica espaiiola y para ello negocia
con BME su acceso a la platafor-
ma Send, ahora reservada a la
renta fija privada. El objetivo es
que los particulares puedan com-
prar y vender renta fija soberana
como si fueran acciones.

P. M. SIMON / N. SALOBRAL Madrid

1 Ministerio de Economia, a tra-
E vés del Tesoro, y BME se disponen
alanzar un servicio que rompera
los esquemas clasicos de inversion en
renta fija pablica. Comprar ahora deuda
en el mercado primario es relativamen-
te facil para los particulares. El Estado
se ha preocupado en promocionar las su-
bastas que peri6dicamente efectia el Te-
soro con campafias publicitarias.
Cualquier persona puede adquirir
deuda soberana en una colocacién pu-
blica como las que habitualmente se rea-
lizan los martes y los jueves. Hay que dis-
poner de una cuen-
ta en el Banco de

El Obje“VO Espafia o dar la
es faCiIitar orden de suscrip-
cién a través de un

que los intermediario, ya
: sea una entidad fi-
particulares ranciora - una
comprenen  agencia o una so-

. ciedad de valores.
el secundario “G, T
"""""""""""" complica a la hora
de poder comprar o vender en el mer-
cado secundario, reservado casi en ex-
clusiva para los institucionales. Asi se
produce un doble problema. Primero, ad-
quirir directamente deuda sin tener que
pasar por una subasta es extremada-
mente complicado para un particular. Se-
gundo, obtener liquidez también es di-
ficil. Se puede lograr pero lo 16gico es que
los particulares se queden con su letra,
bono u obligacion hasta el vencimiento.
Y es que las operaciones de compraventa
en deuda soberana se realizan de t a td
por parte de institucionales o a través de
plataformas como la espafiola Senaf (Sis-
tema Electronico de Negociacion de Ac-
tivos Financieros), propiedad de BME,
o de la italiana MTS.

La gran novedad vendra con la intro-
duccién de la deuda publica espafiola en
el Send, el mercado de BME creado para
los inversores particulares en mayo de
2010. Naci6 con la intencion de que en
él cotizaran participaciones preferentes,

Deuda publica en manos de particulares
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millones de euros se
movieron ayer en
operaciones de compra-
venta en la plataforma
Send, propiedad de BVIE y
que de momento solo
incluye emisiones de renta
fija privada para minoris-
tas, como preferentes.

es el porcentaje de deuda
ptiblica espariola en
manos de pequerios
inversores, segtin las
tltimas estadisticas
ptiblicas del Tesoro
correspondientes a agosto.

es el porcentaje de la
deuda ptiblica espanola
que tenian los particula-
res a finales de 1995,
segtin datos del Tesoro.

obligaciones subordinadas, bonos sim-
ples, cédulas y pagarés. Y es que su ob-
jetivo inicial era dar liquidez a las emi-
siones de deuda bancaria comerciali-
zadas entre los pequefios clientes de ofi-
cina. En esta plataforma existe una lista
de 6rdenes ala compray otra a la venta
-como en la Bolsa- que van cruzandose
a medida que van casando.

Desde BME, confirman que el tema
esta negociandose con el Tesoro. Si bien,
todavia no existe un calendario claro para
su puesta en marcha, explican fuentes
financieras. “Eso si, es una
mera cuestion técnica listar
en la plataforma las en
torno a 50 referencias de
deuda fija publica que co-

La financiacion
del Estado

tizan ahora. Podria estar (lepende en casi
un 99% de los
institucionales

listo antes de final de afio”,
afnaden estas fuentes.

El nimero de entidades
que operan en el Send ha
ido creciendo desde su constitucion y
ahora mismo son 31: ocho sociedades
de valores, la CECA, una cooperativa de
crédito y 21 bancos. CaixaBank, San-
tander, Popular, Bankia y Renta 4 son
algunas de las firmas que participan en
el mercado. Es cierto que la automati-
zacion del servicio que prestan estas en-
tidades dista de ser total para el pe-
quefio inversor. Este a menudo ha de
comunicar su intencién de comprar o
vender un determinado activo en su ofi-
cina y esta sera la que se lo comunica-
ra a la mesa de renta fija de la firma.

Hay entidades que ya estan ponién-
dose las pilas para dar un impulso de-
finitivo a esta plataforma. “Al igual que
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los pequefios inversores compran y ven-
den directamente en la Bolsa desde sus
propios ordenadores, el objetivo es que
la renta fija —ya sea ptublica o privada-
pueda adquirirse con la misma facili-
dad”, explican fuentes del mercado. Lo
que ocurre es que adn faltan desarro-
llos tecnolégicos que posibiliten esta
operativa por parte de las entidades.

Dependencia

La iniciativa que promueve el minis-
terio de Economia de incentivar la con-
tratacion de deuda sobe-
rana por parte de inver-
sores particulares busca
ademis romper con la
elevada dependencia que
las subastas del Tesoro tie-
nen de la banca, aunque el
camino para rebajarla sea
alin muy grande.

De hecho, el volumen de
deuda publica en manos de personas
fisicas supone un infimo 1,05% del
total, segtn los altimos datos del Te-
soro del mes de agosto. La cifra con-
trasta con los niveles de los primeros
anos de implantacion del euro, cuan-
do oscilaba entre el 5% y el 6%, y con
los niveles previos a la crisis. Al cierre
de 2007, ese porcentaje era del 3,25%
y haido menguando a medida que se
recrudecia la crisis de deuda sobera-
nay alavista también de la fuerte com-
petencia en rentabilidad que han su-
puesto los dep6sitos bancarios frente
a las letras del Tesoro, el activo de
deuda publica que mas atrae el inte-
rés del particular.

Opciones
de ganancia
al calor

del rescate

La minima tenencia de deuda
de los particulares espafioles
contrasta con la mayor im-
plicacién que se aprecia en
otros paises del sur de Euro-
pa, como Italia, donde el pe-
quefio inversor posee el 15%
del saldo total. En Espana,
las adquisiciones de la
banca nacional son el gran
sustento del Tesoro. El 34%
de la deuda soberana esti
en manos de la banca espa-
fnola, una hegemonia que se
ha alimentado con la deno-
minada operativa de carry
trade, por la que la abun-
dante liquidez obtenida por
las entidades financieras del
BCE se ha destinado en
buena parte a la adquisicién
de deuda soberana, con ren-
tabilidades atractivas.

Hasta el momento, el
interés de las entidades fi-
nancieras en promocionar la
deuda soberana entre sus
clientes de oficina ha sido
minimo. Primero ofrecen
sus propios productos, des-
pués sus depadsitos y, en ul-
tima instancia, fondos de in-
version o estructurados.

La presion sobre la deuda
espafola se ha rebajado en
los dos tltimos meses, desde
que el BCE anunciara su dis-
posicion a comprar deuda
en el mercado secundario a
cambio de una peticion pre-
via de ayuda. La expectativa
de que Espafa pida un res-
cate, por el que el mercado
apuesta de forma rotunda,
ha dado un nuevo atractivo
a la deuda soberana espafo-
la. Quien compre ahora
cuenta con la promesa de
que el BCE adquirira activos
soberanos de Espafia, una
oportunidad de ganancia de
la que podrian beneficiarse
los inversores particulares si
la iniciativa que ahora pro-
mueve Economia a través de
la plataforma de BME se
materializa antes de que
acabe el afio.




