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Se presenta este informe en aplicacidn de lo dispuesto en las respectivas Circulares dictadas
por los Consejos de Administracion de las cuatro bolsas espafiolas, las cuales regulan la figura
del Protector del Inversor. En este informe se resumen las actuaciones practicadas durante
el ejercicio 2024, con el fin de poner en conocimiento y elevar, a los respectivos Consejos de
Administracién de las cuatro Sociedades Rectoras de la Bolsas de Valores, las principales
cuestiones que se han tratado en esta oficina para su conocimiento y, si procede, la
aprobacion de las medidas oportunas.

Este informe se presenta dividido en dos apartados diferenciados: el relacionado con la
funcion del Servicio de Informacién y el relacionado con el Servicio de Resolucion de
Conflictos. En cada uno se aborda, de un lado, las solicitudes de informacion y peticiones de
los inversores, sus cifras, materias y tendencias, y de otro, las respuestas dadas por la Oficina
del Protector del Inversor, a través de sus respuestas, sus informes y de otras actuaciones
realizadas por la Oficina.

La Oficina del Protector del Inversor reflejé6 un aumento de actividad, con alrededor de 1.500
llamadas y 600 correos electronicos. Las consultas denominadas "contenciosas" (aquellas
que previo analisis por esta oficina de la documentacion y el contexto en los que se desarrollé
la operacién bursatil, el inversor opta por no iniciar el expediente de reclamacién), fueron
gestionadas de manera agil y dinamica, gracias a la creciente experiencia y conocimiento de
los inversores. Esto permite resolver dudas de manera eficiente sin generar un expediente
de reclamacién contencioso.

La Oficina del Protector del Inversor durante este aflo 2024, ha visto incrementarse la
tendencia iniciada el afio pasado en la que se han reactivado las reclamaciones y consultas
contenciosas, propiciadas normalmente por un incremento de la actividad inversora
mediante broker on line.

El afio 2024 ha sido un afio positivo para el inversor desde la perspectiva de la retribucion a
los accionistas que aumentd un 25% con respecto a 2023, alcanzando los 37.507 millones de
euros en dividendos, 275 millones en reparto de prima y 79 millones en devolucion de
aportaciones al socio. (Fuente: informe de Mercado BME 2024)

En cuanto a las nuevas incorporaciones del afio a las distintas plataformas de BME, hemos
contabilizado un total de 26 empresas las que han incorporado sus acciones a la cotizacion:
3 alaBolsay 23 a BME Growth / Scaleup.

Con relacion a las Ofertas Publicas de Adquisicion (OPAs), se registraron 4 OPAs cerradas en
2024. No obstante, han sido mas las OPAs que se han iniciado las cuales o bien no han llegado
a término todavia o bien no se han autorizado.
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La figura del Protector del inversor de las Bolsas espafiolas de Valores fue creada a través de
la regulacion interna de cada una de las mismas y aprobada por los Consejos de
Administracién de cada una de sus respectivas Sociedades Rectoras.

El Protector del Inversor es una Institucién creada por las Bolsas de Valores con unas
funciones especificas. Por un lado, facilitar informacion sobre la negociacion de valoresy el
funcionamiento del mercado de valores, de manera que mediante la atencion de consultas
contribuyera a la cultura y la formacién del inversor en materia de mercado de valores. Por
otro lado, las Bolsas de Valores atribuyeron a esta Institucién funciones de resolucién de
reclamaciones de los inversores que tuvieran por objeto la actividad de los miembros de
cada una de las Bolsas sobre los valores admitidos a negociacién en la mismas.

Tras varios afios con distintos titulares en las Oficinas del Protector del Inversor de cada una
de las Bolsas espafiolas de Valores, en el afio 2021 los Consejos de Administracion de las
citadas Bolsas de Valores decidieron el nombramiento de una Unica persona que ostentara
la condicién de Protectora del Inversor para todas ellas. A pesar de este nombramiento, las
Bolsa de Valores decidieron mantener las cuatro Oficinas como cuatro canales diferenciados
de acceso a la informacién, de consulta y, en su caso, de reclamacién cuando asi lo creyeran
oportuno. Con esta unificacion del nombramiento se permitid, bajo la accesibilidad vy
diversidad de los canales de acceso a la Oficina, una unificacion del titular de las mismas vy,
en consecuencia, la unificacion del criterio aplicable en las distintas consultas o reclamaciones
que se reciben a través de cada una de las cuatro Oficinas.
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El desarrollo de la funcién informativa del Protector del Inversor durante el afio 2024,
canalizada a través del Servicio de Informacién General, se resume en las dos tablas
presentadas a continuacion. En la primera se detalla el perfil de los solicitantes y en la
segunda las principales materias sobre las que han versado dichas solicitudes. Muestran
ademas ambas tablas la comparativa con respecto al afio anterior, de forma que facilitan
apreciar su evolucion.

Labor Informativa y Divulgativa 2024

Solicitantes Ao 2023 Aino 2024
Inversores particulares 97% 95%
Miembros del Mercado y 2% 30
Entidades Financieras ? 0
Entidades Emisoras 1% 2%
Medios de Comunicacion® - -
Servicios de Estudios y i i
departamentos de andlisis*

Centros Universitarios, i i
Culturales y otros*

Totales 100% 100%

*Porcentajes inferiores al 1%

Un afio mas, los inversores particulares son los principales demandantes de informacién,
alcanzando el 95% del total de las solicitudes. Sin embargo, en esta ocasién han cedido su
protagonismo a favor de emisoras y entidades financieras respectivamente, debido, sin duda,
al auge de las OPAs y de la remuneracion al accionista en este 2024.

El inversor sigue considerando a la Oficina del Protector del Inversor como el canal mas
adecuado para dar respuesta de manera inmediata y clara a sus consultas relativas a la
inversion bursatil, considerando a esta Oficina como una via eficaz y segura por la que
obtener informacién sobre el mercado bursatil, su funcionamiento y sus normas de
contratacion, asi como para resolver cualquier duda sobre la ejecucion de las operaciones
bursatiles.

Las consultas de informacién de los miembros del mercado y de las entidades financieras
suponen un 3% del total, destacando las peticiones de cambios historicos de valores
cotizados, informacién necesaria para cumplimentar determinados servicios que ofrecen a
sus clientes, como son la gestion de testamentarias, la presentacién de impuestos o, en casos
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mas especificos, la solicitud de certificados de cotizacién de un determinado valor. Estas
certificaciones suelen solicitarse también con motivo de la preparacién de procesos de
caracter contencioso para acreditar el valor econémico de los titulos en determinado
momento o como prueba a aportar en un proceso judicial.

Con respecto a las entidades emisoras de valores cotizados, se dirigen a esta Oficina para
solicitar certificaciones de cambios con ocasién de operaciones societarias, tales como
ampliaciones de capital, OPA, OPV o el pago de dividendos mediante la formula del scrip
dividend.

El canal principal de comunicacion de la Oficina del Protector en las cuatro bolsas continda
siendo el telefénico seguido del correo electrénico, de forma que, a lo largo de 2024, se han
recibido de forma conjunta 1.512 llamadas y 598 correos electronicos.

Cabe mencionar el dato de que la Oficina del Protector mantiene la posibilidad de que los
inversores puedan utilizar el correo postal para remitir sus consultas o peticiones de
informacién, lo cual ha acontecido en 2024 aunque de forma muy residual por parte de
inversores que por su edad no estan muy familiarizados o no se sienten cémodos con el
correo electrénico, de forma que contactan con la Oficina por teléfono en primera instancia
y desde la oficina se les proporciona fisicamente en papel aquello que hayan solicitado. Desde
la oficina del Protector del Inversor estamos especialmente sensibilizados en ser mas
accesibles para las personas de mayor edad, por lo que, ademas de dedicarles atencién
especializada y personalizada en las consultas telefénicas, gestionamos estas consultas con
la maxima celeridad y cuidado al entender que existe un sector de edad avanzada que precisa
hacer consultas o tramitar reclamaciones, confiando en esta Institucién para resolverlas y
empleando por canales de comunicacion mas conocidos para ellos.

En el cuadro presentado a continuacion hemos clasificado las materias objeto de informacion
en cuatro categorias. En este afio 2024 es de destacar que la informacion solicitada,
englobada bajo el epigrafe de “Otros”, ha sido la mas requerida por los inversores y, junto
con la peticion de informacion bursatil, alcanzan el 89% del total de las consultas recibidas.
En el apartado “Otros” se han considerado incluidas las consultas que se detallan mas
adelante en el apartado “Otros asuntos objeto de consulta”.

Materias Objeto de Informacién 2024

Ao 2023 Ao 2024
Informacion Bursatil 50% 43%
Informac!?n Privilegiada/Otra 10% 1%
Informaciéon Relevante
Otros* 40% 46%
Totales 100% 100%

*Consultas que se detallan el apartado “Otros asuntos objeto de consulta”
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En este afio 2024, se ha decidido eliminar la categoria de Informacidén Financiera periodica
dado que en los ultimos afios no ha habido solicitudes de este tipo de informacién, ni
trimestral ni anual, ya que los inversores particulares tienen acceso a ella en lared o a través
de distintos medios de comunicacion.

Por ultimo, constatar que en la nueva version de la pagina web de BME, concretamente en su
apartado de Inversores/Minoristas, seleccionando el Protector del Inversor, se puede acceder
a la informacion especifica de cada una de las cuatro Bolsas, facilitdndose los datos de
contacto y los pasos a seguir por el inversor para plantear cualquier consulta o interponer
una reclamacion.

1.1.1 Informacion Bursatil

En cumplimiento de la labor informativa que tiene encomendada la Oficina del Protector del
Inversor se suceden a diario consultas y solicitudes de informacion general que son resueltas
desde sus puntos de atencidn telefénica en cada una de las cuatro Bolsas de Valores. Supone
una opcion de facil acceso para los inversores, que pueden encontrar, como acabamos de
comentar, los numeros de teléfono publicados en la pagina web de BME.

Las cuestiones planteadas son de la mas diversa indole. Desde las mas sencillas, como las
relativas a los cambios realizados por los valores cotizados, los canones asociados a la
operativa, los miembros de mercados o las entidades autorizadas para operar, hasta las
solicitudes mas complejas sobre aspectos concretos del funcionamiento del mercado bursatil
espafiol.

Es en estas consultas diarias donde la labor informativa que tiene la Oficina del Protector del
Inversor se desarrolla de forma mas recurrente, facilitando directamente la informaciéon o
guiando a los interesados en su busqueda a través de la pagina web de las Bolsas o de otras
instituciones como la Comision Nacional del Mercado de Valores. Igualmente, desde esta
Oficina se advierte que, a la vista del niUmero creciente de intermediarios financieros (broker)
que ofrecen comisiones muy reducidas y con diversidad de opciones disponibles, es muy
importante tener constancia de la autorizacion de la respectiva entidad para poder elegir de
forma correcta. Para ello informamos de la conveniencia de consultar el Registro que, a tal
efecto, pone a disposicién del publico la Comision Nacional del Mercado de Valores y puede
consultarse por medio de su pagina web.

De nuevo en este afio 2024 hay que destacar un elevado numero de las consultas recibidas
solicitando cotizaciones histéricas de valores admitidos a negociacion en la Bolsa espafiola.
Como ya se ha comentado, esta informacién la precisan no sélo los inversores particulares,
sino también las entidades financieras, con la finalidad de ofrecer esta informacién a sus
clientes, como un servicio mas. Desde la Oficina del Protector del Inversor se facilitan de
forma gratuita los cambios de cierre que registraron unas acciones en la sesién a la fecha
solicitada, sin que ello suponga el reconocimiento de la realizacién de operacién alguna por
parte del inversor.

Asi mismo, y en relacion con la informacion histérica, otra consulta muy recurrente sigue
siendo la que se formula cuando el objetivo del inversor es recabar informacion sobre la fecha
y el precio al que fueron adquiridas unas acciones que acaba de vender. Suele tratarse de
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compras antiguas y cuya fecha no se recuerda por parte del inversor o han extraviado el
soporte documental de dicha compra, todo ello a los efectos de valorar su ganancia o pérdida
patrimonial a efectos de la declaracién del Impuesto de la Renta.

1.1.2 Informacion privilegiada/Otra Informaciéon Relevante de Emisoras

Este apartado engloba las consultas relacionadas con las comunicaciones que las sociedades
emisoras remiten a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre la propia companiia
emisora o sobre sus valores o instrumentos financieros, con el objeto de hacer publica y
difundir rapidamente en el mercado cierta informacion, bien que pueda tener un efecto
significativo en la evolucion y la formacién de los precios (Informacion privilegiada) o bien que
no afecte de manera apreciable al precio (Otra Informacién Relevante).

Cabe destacar en relacion con la categoria de Informacion Privilegiada, todas las consultas
recibidas sobre ofertas publicas de adquisicion de acciones, que en este afilo 2024 han sido
varias, registrandose un total de 5 OPAs cerradas y algunas otras que no han avanzado hasta
ese punto, como por ejemplo la OPA de BBVA sobre Banco de Sabadell o la de Brookfield
sobre Grifols.

Dentro de las operaciones de OPA que han tenido lugar en 2024 destacamos los siguientes
aspectos que mas interés han suscitado entre los inversores:

- Ofertade Ambery Apollo por Applus, de la que Amber sali6 ganadora. La batalla entre
los dos oferentes elevo el precio de la oferta inicial, los 9,5 euros propuestos por
Apollo a 9,75 euros por accién cuando a mediados del pasado septiembre, Amber
lanz6 una OPA sobre el 100% de Applus a este precio. Una vez se liquidaron las
operaciones de la oferta publica de adquisicién de acciones, la companiia fue excluida
de cotizacidon en bolsa, con efectos 27 de noviembre de 2024, inclusive. Los inversores
afectados han permanecido muy atentos al desarrollo de los acontecimientos.

— Oferta de GCE Bidco sobre Opdenergy Holding, S.A., que salié adelante con un respaldo
del 99,6%. Con efectos del 3 de abril de 2024, la CNMV suspendié de negociacion a la
compafia para el correcto funcionamiento de la venta forzosa que finalmente
desembocaria en la exclusién definitiva de las acciones de la citada sociedad.

Las consultas recibidas versaban sobre la confirmacion del precio o contraprestacion a
recibir, el calendario de la operacidon o el interés por conocer quién soportaria los gastos
en la venta forzosa derivados de la compraventa y liquidacion de los valores.

- Otra oferta que propici6 muchas consultas, aunque en este caso no se trataba de
compra, fue la salida a bolsa de PUIG BRANDS, S.A. el 3 de mayo de 2024, lo que supuso
un hito al considerarla la mas importante del afio en Europay la mayor en Espafia desde
2015. La buena acogida entre los inversores institucionales hizo que se superan las
previsiones cubriendo la OPV con sobredemanda. De igual modo los particulares
mostraron también mucho interés, siendo las cuestiones que mas les preocupaban
cdmo y cuando comprar acciones y a qué precio
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Finalizamos este breve resumen de la gran actividad “opistica” del afio con el caso de la
opa de Helios RE, S.A sobre Lar Espafia, cerrada justo en los ultimos dias de diciembre
y con un porcentaje de aceptacion también muy elevado que le ha permitido exigir
(datos a enero 2025 fecha de elaboracion de este informe) la venta forzosa (squeeze-
out) al mismo precio la Oferta (8,30 euros por accion), fijando el 11/02/2025 como fecha
de la operacién. Asi mismo, CNMV acord6 la suspension de la negociacion de las
acciones al cierre del mercado del dia 30 de enero de 2025 hasta que se produzca la
definitiva exclusién de negociacion. Los gastos derivados de la venta forzosa y
liquidacion de las acciones seran por cuenta del Oferente.

Todas estas cuestiones las hemos podido documentar en la Oficina del Protector
consultando el repositorio de la CNMV y obteniendo asi toda la informacién necesaria
para atender a los inversores y resolver sus dudas.

Otro tema habitual de consulta, recogido dentro de esta categoria y que se refiere
igualmente a acuerdos alcanzados en la Junta General de accionistas, es la
remuneracion del accionista. En este afio 2024 se han mantenido los niveles récord,
siendo el cuarto ejercicio de crecimiento consecutivo.

Para finalizar esta materia de informacién, cabe mencionar las consultas sobre los
acuerdos adoptados por la Comision Nacional del Mercado de Valores para las
suspensiones y exclusiones de negociacion de las emisoras y los levantamientos. En
particular, la de DURO FELGUERA cuya suspension cautelar de la negociacion de sus
acciones acordé la CNMV con fecha 25 de noviembre de 2024 suspender cautelarmente,
la negociacién de sus acciones Este proceso ha suscitado en los inversores cierta
incertidumbre, por lo que se apresuran a preguntar por la posibilidad de que el valor
vuelva a cotizar y el plazo estimado para ello.

1.1.3 Otros asuntos objeto de consulta

Bajo este epigrafe se relacionan las consultas sobre asuntos que, no encuadrandose en las
materias anteriores, estan estrechamente relacionados con la actividad bursatil y los
intereses de los inversores.

Destacamos las siguientes:

Baja voluntaria de la inscripcion de las acciones en el Registro de Anotaciones
en Cuenta. En este afio vuelve a ser objeto de un elevado nimero de consultas el
procedimiento a seguir para solicitar la baja voluntaria al mantenimiento de la
inscripciéon de las acciones a su nombre en el Registro de Anotaciones en Cuenta. En
cualquier caso, cuando se cumplen los requisitos para llevar a cabo este
procedimiento, ponemos especial interés en informar a los inversores de que la
aplicacion de este procedimiento les permitira evitar seguir pagando comisiones, pero
no supone la renuncia a su propiedad, por lo que continuaran siendo los titulares.

Renuncia de acciones para evitar los costes de mantenimiento de valores en
situacion de excluidos o suspendidos. Esta cuestién es una de las mas frecuentes
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por lo que genera multitud de consultas que se atienden en las cuatro Bolsas de
Valores. Cada vez mas conocedores de esta posibilidad, los inversores preguntan de
forma recurrente por la posibilidad de renunciar a sus titulos “inactivos” con el fin de
dejar de pagar comisiones o poder cancelar su cuenta de valores.

En este punto, cabe mencionar que el procedimiento PR230 INCLUSIONES Y
EXCLUSIONES de IBERCLEAR establece que cuando trate de valores de renta variable
excluidos de cotizacion y en situacién de inactividad registral probada durante los
ultimos cuatro afios, se permitird que los titulares registrales de estos valores puedan
solicitar la anotacion de la renuncia voluntaria al mantenimiento de la inscripcién a su
favor.

Es decir, los propietarios de acciones excluidas que acrediten, con un certificado del
Registro Mercantil, la existencia de inactividad registral en los ultimos cuatro afios
podra solicitar a su entidad depositaria de valores que presente su solicitud para
iniciar el tramite de renuncia al mantenimiento del registro a su favor en el Sistema
de Anotaciones en Cuenta a fin de evitar seguir pagando comisiones, lo cual no
supondra la renuncia a la propiedad de sus acciones. Ejemplos de estos valores son
ESPANOLA DEL ZINC y FERGO AISA.

Sonrecurrentes en este tipo de consultas las acciones de ABENGOA (EN LIQUIDACION),
REYAL URBIS (EN LIQUIDACION), COEMAC (EN LIQUIDACION), valores excluidos, pero
con imposibilidad de llevar a cabo la renuncia voluntaria por constar asiento registral.

LA SEDA DE BARCELONA (EN LIQUIDACION) ha sido tradicionalmente un ejemplo de
esta casuistica, pero, en 2024, ha habido novedades al respecto y por eso mas
adelante le dedicamos una detallada explicacion.

En esta area, merece la pena hacer una resefia a aquellas consultas que se refieren
a sociedades excluidas de negociacion en Bolsa pero que contindan con su normal
actividad. Se trata por ejemplo de compafiias como SIEMENS GAMESA, NISSAN
MOTOR IBERICA, S.A. o ABERTIS INFRAESTRUCTURAS. En estos casos, se informa a los
inversores de las consecuencias de la exclusién de cotizacion y la posibilidad de
dirigirse al departamento de Relacion con los Inversores de la sociedad, o en su
defecto, al Consejo de Administracion de la compafiia para valorar la posibilidad de
efectuar la transmision de las acciones de forma privada.

Posibilidad de computar una pérdida patrimonial en la declaracién del IRPF. Son
numerosos los inversores que preguntan por la posibilidad de computar las pérdidas
patrimoniales experimentadas con motivo de la situacién concursal de la compafiia
emisora de sus acciones.

Valores y productos negociados en otros mercados y Sistemas Multilaterales de

Negociacion de BME. Aunque de forma menos significativa, también llegan a esta
Oficina peticiones de informacién sobre los productos derivados que cotizan en MEFF,
las acciones negociadas en el mercado alternativo BME Growth, las SICAV (BME IICs) y
la renta fija del Mercado AIAF.

10
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- Warrants. Son protagonistas recurrentes de un gran numero de consultas y
reclamaciones los warrants de DEOLEO y de ABENGOA. Los inversores nos trasladan
su falta de conocimiento sobre estos valores, su preocupacién por tener en cartera un
producto complejo que no han adquirido por iniciativa propia, los gastos que les
generany por ende, su deseo de desprenderse de ellos.

En el caso concreto de los warrants de DEOLEO, a partir del afio 2022 se alcanzé una
solucién satisfactoria para dejar de soportar los costes de mantenimiento, ya que,
existe la posibilidad de solicitar la amortizacién de estos valores por consentimiento del
titular, es decir, su extincién sin posibilidad de restitucion, y la consecuente baja de
dicho saldo en los registros contables del Sistema de Anotaciones en Cuenta. No
obstante, desde esta Oficina, se hace hincapié en que el proceso de amortizacién
implica la imposibilidad de realizar reclamaciones futuras sobre dichos saldos contra el
emisor por considerarse cancelada la deuda.

Dicha posibilidad de amortizaciéon no existe en el caso de los warrants de ABENGOA,
remitiéndonos a lo explicado mas adelante sobre este particular.

En dltimo lugar, hacemos una breve referencia a consultas recibidas con caracter general,
pero sobre sobre asuntos en los que no somos competentes (aspectos fiscales de las
inversiones, sobre la manipulaciéon del mercado, sobre cuestiones relativas a valores
cotizados en otras bolsas internacionales, sobre la autorizacion de ofertas publicas de
adquisicion, o el registro de entidades autorizadas para prestar servicios de inversion). En
estos casos se les orienta sobre donde deben dirigir sus consultas.

En este sentido, son cada vez mas numerosos los inversores que solicitan asesoramiento
sobre cémo proceder y ante quién reclamar por cuestiones con plataformas internacionales
de negociacion (trading) o con algunas entidades que prestan servicios de inversion a veces
sin contar con la autorizacion y registro ante la autoridad supervisora correspondiente.

A estas cuestiones también acompafian las peticiones de informaciéon sobre cursos y
formacion especifica tanto en activos de renta variable, como de renta fija o derivados, lo que
demuestra la inquietud del inversor por una educacion financiera oportuna y acorde a su
perfil. La Oficina del Protector del Inversor continla colaborando con el Instituto BME en
CuUrsos y ponencias para dar a conocer la figura del Protector del inversor. Igualmente se
intenta mantener contacto con los administradores concursales de entidades excluidas y en
situacién de liquidacién sobre las que se reciben consultas de forma asidua a fin de poder
tener informacion actualizada del procedimiento.

Por ultimo, dentro de este apartado debemos volver a destacar este afio, las cada vez mas
extendidas actividades de suplantacién de personalidad de entidades (entre las que se
encuentra BME) e incluso de instituciones, con el claro propoésito de engafiar a los inversores.
En este sentido, muchos inversores acuden a esta oficina con motivo de llamadas recibidas
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supuestamente por parte de personal de BME con la intencion de verificar si es BME quien
realmente se ha puesto en contacto con ellos para ofrecerles servicios de inversién y hacerles
ciertas recomendaciones. Sin perjuicio de las pertinentes denuncias que por parte de BME se
han llevado a cabo, dichos inversores han sido advertidos individualmente de que habian
sido objeto de una suplantacién de identidad con la intencién de estafarles, a la par de que
se les ha felicitado por su correcto comportamiento al tratar de comprobar la procedencia de
las comunicaciones recibidas.

Desde la Oficina del Protector se recuerda que BME nunca se pondra en contacto con los
inversores para realizar recomendaciones de inversion, por lo que se aconseja verificar la
procedencia de cualquier comunicacion recibida y desconfiar de aquellas que apelen a BME
o en su nombre le inviten a hacer un depdésito de efectivo o a comprar cualquier activo. Ante
cualquier duda o sospecha por favor contacte con BME a través de los canales oficiales:
https://www.bolsasymercados.es/esp/Contacto.

Dentro de la labor esencial de la figura del Protector del Inversor se encuentra la tramitacién
de quejas y reclamaciones derivadas de las operaciones bursatiles concretas, analizando la
actuacion de los intervinientes y la posicidén y alegaciones de las partes, con el fin de llevar a
cabo una labor mediadora y de acercamiento entre ellas y obtener los elementos necesarios
que permitan proponer una solucion a la controversia suscitada a través del correspondiente
informe final.

Gracias al impulso que desde distintos sectores se esta dando a la educacion financiera, la
labor del Protector del Inversor se ha ido convirtiendo en mas formativa y preventiva y tiene
menos casuistica en procedimientos mediadores dado que, con el inicio de un expediente de
consulta, que, en algunos casos, conlleva una queja o reclamacion, el inversor queda
informado de como es la operativa, acercandole a una solucién para su reclamacién que evita
el expediente de reclamacion.

Los inversores han trasladado a esta Oficina del Protector su disconformidad o han
presentado su consulta bajo la forma de queja al sentirse perjudicados por ciertas
actuaciones de las entidades intervinientes en la operativa bursatil. En este afio, destacamos
los siguientes:

- Liquidacién de la posicién de un inversor en un fondo cotizado por la disolucién y
liquidacion del mismo aprobada por el regulador. En estos procedimientos los
propietarios de los fondos cotizados pueden vender sus participaciones en condiciones
normales de mercado hasta la fecha fijada para la suspensién. A partir de entonces, se
procede al reembolso automatico de las participaciones al liquidativo del dia de la
liquidacion sin que medie ninguna accion por parte del inversor. Para que todo el
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proceso discurra de una forma eficaz, es necesaria la correcta comunicacién entre el
inversor y la entidad de forma que este disponga de toda la informacion y del
calendario previsto.

- La renuncia voluntaria al mantenimiento del Registro de Anotaciones en Cuenta
de valores excluidos y en situaciéon de inactividad registral como medida para
evitar las comisiones de mantenimiento a las que tiene que hacer frente el
inversor. El caso de La Seda de Barcelona. Como ya adelantdabamos, esta cotizada ha
sido tradicionalmente un ejemplo de la casuistica de entidades sobre las que no se
podia iniciar el procedimiento de renuncia por incumplimiento de la inactividad
registral exigida, pero, en 2024, ha habido novedades al respecto y por eso este es el
momento de dedicarle una detallada explicaciéon. Si bien la consideracion de la
informacién que obraba en nuestro poder, una Nota Simple informativa del Registro
Mercantil de Barcelona de 2022, habia supuesto que la emisora no cumpliese con la
exigencia de inactividad registral por plazo de cuatro afios , por constar dos
inscripciones que se debian a dos actos de revocacion, recientemente, a raiz de poder
examinar una certificacion oficial del Registro Mercantil de Barcelona de la hoja abierta
a LA SEDA DE BARCELONA (EN LIQUIDACION) remitida por un inversor, hemos tenido
la oportunidad de iniciar una ronda de consultas en las que participaron varios
departamentos implicados en obtener una respuesta tras analizar la naturaleza de las
inscripciones enumeradas en el certificado. Resultado de este detallado analisis, se
comprueba que las inscripciones son relativas a la renuncia de poderes por parte de
apoderados, por lo que al tratarse de actuaciones de los apoderados y no de la
sociedad poderdante (en este caso emisora), resulta que estas inscripciones del afio
2022 no interrumpen el plazo y, por lo tanto, en este caso, se va a proceder a iniciar el
procedimiento de renuncia con este valor en Iberclear, de acuerdo con el Manual de
Procedimientos (PR 230. Apartado 5).

Es conveniente que, durante este afio 2025, los accionistas de la Seda de Barcelona (en
liquidacion) estén pendientes de los avisos por parte de iberclear sobre este valor para
que, cuando asi lo anuncien, cualquier titular registral pueda requerir a su entidad
participante en Iberclear que solicite en su nombre el inicio del proceso de renuncia
voluntaria al mantenimiento de la inscripcién en el Sistema de Anotaciones en Cuenta.

Para finalizar, es importante recordar que la renuncia al mantenimiento de la
inscripcién implica la pérdida de los efectos aparejados a ésta, como son: forma de
acreditacion de la titularidad de los valores, forma de transmision, falta de
irreivindicabilidad de los valores en los casos establecidos en la legislacién vigente, etc.

- Disconformidad del inversor particular por la no ejecucién de una orden. Ante la
posibilidad de que el perjuicio en su operativa se haya producido por un supuesto error
durante el proceso, acuden a esta Oficina para presentar su queja y solicitar una
aclaraciéon de lo ocurrido.

- Disconformidad del inversor particular por la forma en la que se ha ejecutado una
orden. Se trata de una orden de compra sobre un valor y el inversor manifiesta su
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disconformidad con la forma en la que se ha ejecutado, presuntamente a tres precios.
Nos remitimos al modelo de mercado de acciones para consultar el funcionamiento de
las Ordenes de Mercado y asi encontrar la explicaciéon a que, al no ejecutarse en su
totalidad contra la primera orden del lado contrario, siguié ejecutandose a tantos
precios como fue necesario hasta ser completada.

- Acreditacién de la condicién de accionista. La consulta se centra en la acreditacion
de la titularidad de sus acciones para inversores que operan a través de un
intermediario que trabaja con las Ilamadas cuentas globales o cuentas émnibus. Se
trata de cuentas de valores en las que la propia sociedad que ofrece los servicios de
inversion aparece identificada como titular y concentra en ellas las acciones de todos
los clientes. Su principal finalidad suele ser el abaratar las comisiones de
intermediacién. Para la tranquilidad de los inversores hay que mencionar que, pese a
ser una cuenta global que posee los valores de sus clientes, la entidad esta obligada a
individualizar contablemente la posicion de cada uno de los participes, por lo que se
conocen de manera clara cuales son las inversiones con las que cuenta cada cliente.

- Extincién de los warrants de ABENGOA en liquidacién (las emisiones de warrants
sobre acciones de ABENGOA, S.A. CLASE A, cédigo ISIN ES0605200007 y warrants
sobre acciones ABENGOA CLASE B cdédigo ISIN ES0605200015). Ante el préximo
vencimiento en 2025 de ambas emisiones de warrants y dado que la compafiia (el
subyacente) sigue en pleno proceso de liquidacién, se plantea la duda de si llegada la
fecha de expiracion de los derechos incorporados en los warrants, se producira
automaticamente la baja en el Sistema de Anotaciones en Cuenta de Iberclear y por lo
tanto desapareceran de su cuenta de valores. La respuesta es no, primero porque al
ser valores en los que se reconoce el derecho a adquirir acciones, su tratamiento es en
términos de su amortizacion, similar al de las acciones. Segundo porque en estos
warrants el propio documento de emision es una escritura publica inscrita en el
Registro mercantil, lo que no hace posible el que sean amortizados simplemente con la
constancia del consentimiento del titular, sino que se requerira un documento
fehaciente del que resulte la extincion del valor y su correspondiente inscripcion en el
registro mercantil. (es decir, solo presentando en Iberclear la escritura de amortizaciéon
inscrita en el registro mercantil, se permitira darlos de baja automaticamente).

— Inicio del procedimiento de renuncia voluntaria al registro de Anotaciones en
Cuenta. Existe el supuesto en el que una emisora cumpla con los requisitos para iniciar
el procedimiento de renuncia y sin embargo IBERCLEAR no haya recibido ninguna
peticion de solicitud de renuncia de de cualquier entidad en relacion con este valor.

— Suspension y exclusion de negociaciéon de las acciones de una emisora en los
mercados secundarios oficiales. La suspensién, en principio, no tiene caracter
permanente, indica que se trata de una medida extraordinaria y transitoria (cuando
remitan las circunstancias que lo provocaron, previsiblemente, se levantara la
suspension). En los casos de exclusion, las circunstancias que la determinan suelen ser
mas trascendentales, de forma que, una vez que se materialice la exclusion, para volver
a cotizar, la sociedad debe iniciar de nuevo un expediente de admisién a cotizacién en
Bolsa. Ademas, es importante saber que es la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV)la que adopta los acuerdos de suspensién, exclusion y su
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levantamiento, que tendran siempre la consideracion de Informacién Relevante,
debiendo ser incorporados al Registro Especial de la CNMV y difundidos a través de su
pagina web.

Siguiendo la tonica de los ultimos afios se ha mantenido en las cuatro Bolsas una tendencia
generalizada en la que prima un formato de consulta, donde, previo analisis por esta oficina
de la documentacion y el contexto en los que se desarroll6 la operacidon bursatil, el inversor
opta por no iniciar el expediente de reclamacién, una vez que entiende las circunstancias
y operativa aplicable a su operacién. Se trata de las catalogadas como “Consultas
Contenciosas”, en las que una discrepancia se resuelve con la oportuna aclaracion por
parte de esta Oficina o al facilitar la informacién correspondiente, sin que haya la necesidad
de gestionar un expediente de reclamacion. Durante el afilo 2024 se han gestionado 20
expedientes de este tipo de consultas.

También durante este afio 2024 y dentro de la labor de mediacién otorgada a esta figura,
la Oficina del Protector del inversor de la Bolsa de Madrid ha tramitado cuatro expedientes
de reclamacion, en tres de los cuales no éramos competentes. Completa la lista un cuarto
expediente relativo a la disconformidad de un inversor particular en la ejecucién de una
ordeny para el que, a fecha de la elaboracion del informe, se ha emitido resolucién final a
favor del reclamante.

En funcién de las consultas contenciosa, quejas o reclamaciones planteadas por inversoresy
en aras de una mayor proteccion al inversory a lainformacién que éste debe tenery obtener,
las recomendaciones de esta Oficina son las siguientes:

— Publicitar de forma recurrente en la pagina web de la compafiia o, en su caso, en redes
sociales, que BME no cuenta con productos de inversion, no hace recomendaciones de
inversion ni realiza llamadas a los inversores para ofrecer sus servicios por lo que debe
desconfiar de llamadas o comunicaciones en este sentido bajo el nombre de BME. Con
esto se pretende que el inversor sospeche de llamadas y correos que bajo suplantacion
de personalidad puedan utilizar de forma fraudulenta.

- En lo que respecta a la disconformidad de los inversores por la ejecucion de alguna
orden de compraventa introducida en el mercado a través de su bréker, se recomienda
que acudan al Servicio de Atencion al Cliente de su entidad, a los cuales se insta
paralelamente a que traten sus reclamaciones de forma individualizada a las
circunstancias que acontezcan, apartandose de generalidades y respuestas
estereotipadas. Una contestaciéon razonada del Servicio de Atencién al Cliente de la
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entidad, aunque la resolucion sea desfavorable, permite al cliente conocer las razones
de la desestimacion de su reclamacion. De lo contrario, sin perjuicio de que la
resoluciéon sea desfavorable, frustra las expectativas del inversor puestas en su entidad,
lo que motiva necesariamente una nueva reclamacién ante otro organismo
competente como el Protector del Inversor de las Bolsas de Valores, la Comision
Nacional del Mercado de Valores o el Banco de Espafia, en su caso.

— En aquellos valores que se encuentren en situacion de exclusidon de negociaciéon y en
particular, aquellos cuyas compafiias emisoras se encuentren en proceso de
liquidacion y cumplan los requisitos establecidos, se recomienda que las entidades
participantes en lberclear impulsen y agilicen la activacion del procedimiento de
renuncia voluntaria previsto por Iberclear a tal efecto (procedimiento PR230 del Manual
de Procedimientos del Sistema de Liquidacion ARCO de Iberclear) con el fin de que los
inversores particulares no tengan que soportar el coste derivado del mantenimiento
del registro de detalle de unos valores improductivos, sin liquidez, sobre los que no se
puede ejercitar derecho alguno, y que, por estar representados por medio de anotacion
en cuenta, tampoco se pueden dar de baja de la correspondiente cuenta de valores en
la entidad adherida. Destacamos, en este sentido, el reciente Anuncio de aplicacién a
LA SEDA DE BARCELONA, S.A., del procedimiento de Renuncia voluntaria al
mantenimiento de la inscripcién realizado por IBERCLEAR que a buen seguro
contribuira a eliminar estos costes para los titulares de estos valores.

— Asi mismo, con caracter general, en cuanto a las entidades financieras, nos referimos a
lo indicado por el Servicio de Reclamaciones de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores que “considera buena practica que la entidad no repercuta al cliente comisiones
de custodia en caso de que los valores depositados estén excluidos de cotizacion y
resulten “improductivos”.

— En cuanto a las Oferta Publica de Adquisicion, se recomienda que los departamentos
de relacion con inversores de la entidad emisora sobre cuyas acciones se formula la
oferta, realicen una labor proactiva de informacion detallada a sus accionistas sobre la
operacion, especialmente si la citada OPA es de exclusién. Es importante dar a conocer
al inversor las condiciones, en su caso, para ejercer el derecho de compraventa forzosa,
el funcionamiento de la orden sostenida de compra, las comisiones derivadas de las
operaciones y las consecuencias de la exclusion si finalmente se produce.

Lo que informo en Madrid,

Gloria Martinez Picazo.

Protectora del Inversor.
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Este material ha sido preparado por Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S. A. (BME) y/o sus filiales (en conjunto,
"BME") para el uso exclusivo de las personas a las que a las que BME entrega este material. Este material o cualquiera de sus contenidos no debe interpretarse
como un acuerdo vinculante, una recomendacién, un consejo de inversion, solicitud, invitacion u oferta de compra o venta de informacién financiera, productos,
soluciones o servicios. Dicha informacién tampoco es un reflejo de posiciones (propias o de terceros) en firme de los intervinientes en el Mercado de Valores
Espafiol. BME no tiene ninguna obligacién de actualizar, revisar o mantener al dia el contenido de este material, y estara sujeto a cambios sin previo aviso en
cualquier momento. Ninguna representacion, garantia o compromiso -expreso o implicito- es compromiso -expreso o implicito- es o sera dado por BME en cuanto
a la exactitud, integridad, suficiencia, idoneidad o fiabilidad del contenido de este material.

Al reflejar opiniones tedricas, su contenido es meramente informativo y por tanto no debe ser utilizado para valoracién de carteras o patrimonios, ni servir de
base para recomendaciones de inversién. Ni las Entidades contribuidoras, ni Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros
S.A.(BME) ni de ninguna de sus filiales, seran responsables de ninguna pérdida financiera, ni decisién tomada sobre la base de la informacién contenida en este
material. En general, Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S. A. (BME) ni ninguna de sus filiales, ni las Entidades
contribuidoras, sus administradores, representantes, asociados, sociedades controladas, directores, socios, empleados o asesores asumen responsabilidad
alguna en relacién con dicha informacién, ni de cualquier uso no autorizado del mismo.

Este material es propiedad de BME y no puede ser impreso, copiado, reproducido, publicado, transmitido, divulgado o distribuido de ninguna forma sin el
consentimiento previo por escrito de BME.

2023 Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S. A. Todos los derechos reservados.

BME www.bolsasymercados.es

Plaza de la Lealtad,1

Palacio de la Bolsa
28014 Madrid
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