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Ventas en corto: su practicay su justificacion

Las ventas en corto, estrechamente relacionadas con el préstamo de valores, son una
practica ligada a la historia de los mercados de valores, que no ha estado nunca
exenta de discusion sobre sus ventajas y desventajas o riesgos

Ventajas:

 Dotan de liquidez al sistema, canalizando 6rdenes de venta y compray
sirviendo, entre otros aspectos, para incrementar la liquidez de un valor a la
baja

 Facilitan el funcionamiento eficiente de los mercados, permitiendo un
ajuste mas rapido del valor cuando su cotizacion no refleja la realidad de sus

fundamentos
Riesgos

« Ladistorsion del mercado, provocando caidas injustificadas en perjuicio de
la percepcion de la solvencia de las empresas y el “efecto domind” en el

precio de las cotizaciones
« El posible abuso de mercado en perjuicio del mercado, de las entidades

afectadas y sobre todo del accionista minoritario



Las entidades financieras y las ventas en corto.

La doctrina ha puesto de manifiesto la interrelacién entre el valor econémico de
una empresay la cotizacion de sus acciones, mostrando como los inversores que
deliberadamente empujan los precios a la baja pueden socavar la salud financiera de
la empresa, causando de nuevo una caida de su cotizacion y desencadenando un
perverso circulo vicioso.

Bajo la hipodtesis de los mercados eficientes, los precios de las acciones de un Banco
son una funcion de sus caracteristicas intrinsecas (depdsitos, beneficios, calidad de
los activos...). Sin embargo, en la banca, estas caracteristicas dependen crucialmente
de la confianza en la capacidad del Banco para cumplir sus compromisos.

Ventas cortas de las acciones de un Banco en un periodo de desapalancamiento
generalizado pueden provocar una caida continuada del correspondiente valor,
lo que a su vez puede provocar la pérdida de confianza de los inversores con lel
impacto consiguiente sobre la pérdida de clientes, depodsitos y rentabilidad.



El avance de la regulacion. B

Desde el afio 2008, se ha ido avanzando progresivamente en las bases de una
regulacion construida sobre tres fundamentos:

1. EI mantenimiento y perfeccionamiento de la prohibicion de ventas en
descubierto

2. La transparencia y la normalizacion/ordenacion: el conocimiento publico de los
préstamos de valores, sus intervinientes y sus condiciones

3. El establecimiento de los mecanismos necesarios para que los reguladores
puedan establecer limites a las operaciones, especificando la posibilidad de
restringir las operaciones en determinados momentos, sobre determinados valores o
en determinados volumenes.



