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11. SINTESIS ECONOMICA FINANCIERA.

DICIEMBRE 2005

.1. Evoluciéon de los Mercados de

Capitales Internacionales.

En diciembre de 2005, la
economia mundial continué sumergida
en un escenario de precios altos en el
mercado petrolero, éstos aumentaron
con relacion al mes de noviembre 2005,
debido al anuncio de un descenso en las
reservas de gasolina y de gasoéleo de
calefaccion en Estados Unidos, corte de
los suministros desde Irak y al hecho de
gue Irdn pedira a sus socios del cartel
petrolero un recorte de la oferta conjunta
del grupo, a lo que se suma también, las
condiciones climaticas. En cifras del
Ministerio de Energia y Petréleo, la cesta
venezolana cerr6 el mes con un
promedio 48,60 délares por barril, con un
alza de 3,23%, en noviembre fue de
47,08 US$; la cesta OPEP alcanz6 52,43
US$ con un aumento del 2,16%, siendo
en octubre 51,32 US$, el WTI se sitlio
en 59,24 US$ por barril, con una subida
de 1,20% con respecto a noviembre
(58,54 USS$ por barril) y el Brent marco
57,41 US$ por barril con un aumento del
1,86%, en noviembre cerrd en 56,36
USS$ por barril.

Diciembre 2005

Los indices bursétiles de las
principales Bolsas estadounidenses
bajaron sus rendimientos con relacion al
mes de noviembre de este mismo afio,
el indice Dow Jones pas6 de 10.805,87
puntos en noviembre a 10.709,42 puntos
en diciembre, una caida de 0,89%, el
Standard and Poors, bajé un 0,10%,
pasando de 1.249,48 puntos en
noviembre a 1.248,29 puntos en
diciembre, y el Nasdaq disminuyd en
1,23% al situarse en 2.205,32 puntos,

siendo en noviembre 2.232,82.

En el mercado europeo, los
DAX de
Alemania subié un 4,14%, al pasar de

indices aumentaron. El

5.193,40 puntos en noviembre a
5.408,26 puntos en diciembre; el IBEX
de Espafia crecié 1,67%, al ubicarse en
10.733,90 puntos en diciembre contra
10.557,80 puntos en noviembre y el
FTSE de Londres, un alza de 3,20%, al
situarse en 5.596,80 puntos en diciembre
con relacién a noviembre que fue de
5.423,20 puntos, alzas impulsadas por
las perspectivas de resultados positivos

en las compafiias.

En el mercado asiatico, el Nikkei
subi6 8,33%, al pasar de 14.872,15
puntos en noviembre, a 16.111,43

puntos en diciembre.
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CUADRO N° 1
PRINCIPALES INDICES BURSATILES
(PUNTOS)

INDICES | PAIS Nov-05 |Dic-05 |VAR

%
DOW | E.E.UU. 10.805,87 | 10.709,42 | -0,89
NDDQ |E.E.U.U. 2.232,82 |220532 |-1,23
S&P E.E.UU. 124948 |1.24829 |-0,10

FTSE LONDRES 5.423,20 |5.596,80 |3,20

DAX ALEM. 5.193,40 |5.408,26 |4,14

IBEX ESPANA 10.540,50 |10.733.,90 | 1,67

NIKKEI | JAPON 14.872,15 |16.111,43 | 8,33

Fuente: Reuters

Un hecho muy importante en el
mercado de capitales internacional, se
refiere a que el 06 de diciembre de 2005,
la Junta de Accionistas de la Bolsa de
Nueva York decidié su transformacion al
modernismo, al aprobar su fusién con la
Plataforma de Negociaciones
Electronicas: Archipelago Holdings Inc y
asi convertirla en una sociedad mercantil
llamada NYSE Group Inc., que cotizara
sus acciones en la Bolsa, la negociacion
en la red, implica un reto para el negocio,
y costo de actualizacion de tecnologia, la
desmutualizacibn ha permitido que
algunas  bolsas

perciban  jugosos

beneficios.

En renta fija, el rendimiento de las
letras del tesoro estadounidense con
vencimiento para diez afios, cerré 4,39%
contra noviembre que fue de 4,50% vy los

de vencimiento a treinta afos se

Diciembre 2005

ubicaron en 4,54% con una caida de
3,54% con respecto a noviembre que
cerr6 en 4,70%. El exceso de ahorros en
Asia es uno de los motivos detras de la
inusual demanda de estos bonos, lo que
los mantiene deprimidos en los

rendimientos.

I.2. Economia Latinoamericana vy

Deuda Soberana

En cuanto a Latinoamérica,
tenemos que diciembre de 2005, se
caracterizo por el superavit creciente en
la cuenta corriente de la balanza de
pagos, hecho sin precedentes en la
historia econémica de la region en las
Gltimas cinco décadas, en la que se
destaca Brasil, cuya balanza comercial
registré un superavit (ganancia) de casi
US$ 45.000 millones. De acuerdo a la
informacién del Banco Central de Brasil,
este resultado significa un incremento de
32,9% en comparaciéon a los resultados
de 2004.

Igualmente, en Brasil, fue
superada la proyeccion prevista en los
mercados de una ganancia ligeramente

por encima de US$ 44.000 millones.

De acuerdo al gobierno brasilefio
de Brasil, el superavit de la balanza

comercial se produjo como resultado de
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la alta demanda a nivel mundial de

materias primas.

El superavit de la balanza
comercial ocurrid pese al fortalecimiento
del real frente al dolar estadounidense, lo
cual provocé un encarecimiento de los
bienes y servicios que exporta el pais

sudamericano.

Las exportaciones se ubicaron en
US$ 118.300 millones de ddlares en
2005, lo que supera en 22,6% el cierre

de este indicador el afio anterior.

Los principales mercados
receptores de los bienes y servicios
brasilefios fueron Estados Unidos,

Argentina, China, Holanda.

Por otra parte, Brasil decidié en
este mes de diciembre de 2005, que
pagard toda su deuda con el Fondo
Monetario Internacional (FMI), al decidir
adelantar un pago por US$ 15.500
millones. El préstamo que tenia este pais
con el FMI era de un total de US$ 41.750
millones, obtenidos en el afio 2002.
todavia tenia cuotas pendientes de US$
7.000 millones en 2006 y US$ 8.400
millones en 2007. Este pago se puede
realizar por el resultado del
fortalecimiento del sector externo y otros
fundamentos  macroeconémicos, el
desembolso  serd financiado con

recursos provenientes de las reservas

Diciembre 2005

internacionales, cuyo incremento en
2005 fue generado por la fuerte
adquisicion de divisas por parte del
Banco Central de Brasil a raiz del
fortalecimiento del real, que se encuentra
en su nivel maximo en cuatro afios y

medio.

Asimismo, Brasil anuncié que
pagara por adelantado en enero proximo
los US$ 2.600 millones que le debe al
Club de Paris, todo ello dentro de su
politica de pago a corto plazo.

Igualmente, el gobierno argentino
ordend al Banco Central que comience el
desembolso para pagar la totalidad de su
deuda con el Fondo Monetario
Internacional (FMI), se calcula que el
monto rondara los US$ 9.550 millones.
Con esta medida, el pais tendria mas

independencia econémica.

La mayor parte del pago
provendra de las reservas del Banco
Central, que a cambio recibira una letra
intransferible en ddlares, con un plazo

de diez afnos.

Otros US$ 200 millones seran
pagados por el Tesoro con el dinero que
estaba destinado a comprar los bonos

del canje.

A principios de 2004, el gobierno
argentino terminé6 una operacion de
canje de la deuda de US$ 80.000

6
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millones que tenia con inversores

privados e institucionales.

El 70% de estos acreedores
aceptaron la propuesta, que incluia la
emisibn de nuevos bonos que

reemplazaran los que estaban en default.

Por su parte, el gobierno
venezolano, a través del Ministerio de
Finanzas, inform6 que acudird al
mercado a recomprar o refinanciar parte
de la deuda publica nacional el proximo
afo, por lo que ofrecera un programa de
negociacion para la  cancelacion
anticipada de deuda bancaria bilateral y

multilateral.

Por otro lado, Venezuela, adquirié
la condicion de Estado parte en proceso
de adhesiéon plena al MERCOSUR el
pasado 09 de diciembre de 2005 con la
firma del Acuerdo Marco
correspondiente, durante la  XXIX
Reunion del Consejo del Mercado
Comun celebrado en Montevideo, con la
cual Venezuela comienza a tener voz
pero no voto en las reuniones del
Consejo del Mercado Comun (CMC),
Grupo de Mercado Comun (GMC) y los
demas 6rganos y los foros del
MERCOSUR. Una vez que Venezuela
adopte el marco legal, politico vy
comercial del MERCOSUR deber4 firmar
un protocolo para convertirse en Estado

Parte.

Diciembre 2005

Con este paso, el pais esta en
proceso de adquirir el titulo del quinto
miembro pleno del bloque regional que
inicialmente fue fundado en noviembre
de 1991 por Argentina, Brasil, Uruguay y
Paraguay, y que cuenta ademas con
Chile, Bolivia y Peri como miembros

asociados.

En cuanto al desempefio de los
bonos globales con vencimiento en el
ano 2027 de los paises
latinoamericanos, en el mes de
diciembre, presentaron el siguiente
comportamiento: los bonos de Brasil
subieron 6,12%, al pasar de 118,50%
en noviembre a 125,75% en diciembre;
los de Venezuela aumentaron 2,93% al
situarse en 118,50% en diciembre y en
115,13%,

mientras que los de Argentina vy

noviembre estaban en

Colombia no presentaron variacion
cerrando en 32,0000 y 107,00%

respectivamente.

Grafico No 1

BONO GLOBAL 27 PRECIOS DE CIERRE
DICIEMBRE 2005
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En los indices Bursatiles de las

principales Bolsas latinoamericanas,
observamos que la Bolsa con mayor
rendimiento fue la de Colombia, con el
10,61%, seguida por Brasil con un
rendimiento de 5,88% y México con el

5,77%.

CUADRO N° 2
PRINCIPALES INDICES BURSATILES
(PUNTOS)
PAIS Nov-05 | Dic-05 VAR %
ARGENTINA | 1.554,67 |1.54331 -0,73
BRASIL 31.295,76 |33.137,44 |588
CHILE 9.430,58 | 9.206,10 2,38
COLOMBIA | 860061 |951325 10,61
MEXICO 16.830,96 |17.802,71 | 5,77
VENEZUELA |19.651,74 |19.992,69 |1,73

Fuente: Federacién Iberoamericana de Bolsa (FIAB)

En la capitalizacion bursatil de los
paises Latinoamericanos, para el mes de
diciembre de 2005, se observé que los
paises con mayor incremento de su
capitalizacion fueron: Colombia con el
7,17% y Venezuela el 1,41% .

CUADRO N° 3
CAPITALIZACION BURSATIL

Diciembre 2005

En las negociaciones de
acciones, Ecuador fue la de mayor
incremento, al crecer en 1.070,00% con
respecto a lo negociado en noviembre,
Panam& y Colombia crecieron en
108,33% y 73,22% respectivamente,
mientras que Argentina, Chile vy
Venezuela cayeron en 7,43%, 7,17% y

25,74%, respectivamente.

CUADRO N° 4
MONTOS NEGOCIADOS EN ACCIONES
(MILLONES US$)

PAIS Nov-05 Dic-05 VAR. %
ARGENTINA 526,30 487,20 -7,43
CHILE 1.925,70 1.787,70 -7,17
COLOMBIA 1.378,10 2.387,10 73,22
ECUADOR 3.00 35,10 1.070,00
MEXICO 5.044,40 5.100,90 1,12
PANAMA 9,60 20,00 108,33
VENEZUELA 157,50 116,96 -25,74

(MILLONES US$)

PAIS Nov-05 Dic-05 VAR.
ARGENTINA 50.214,00 | 4.7317,00 5,77
BOLIVIA 2.193,00 2.200,00 0,32
BRASIL 481.892,00 | 472.422,00 | -1,97
CHILE 138.733,00 | 135.909,00 | -2,04
COLOMBIA 47.214,00 | 50.600,00 7,17
ECUADOR 3.145,00 | 3.145,00 0,54
MEXICO 234.828,00 | 235.960 0,48
VENEZUELA 5.951,00 | 6.035,06 1,41

Fuente: Federacion Iberoamericana de Bolsa (FIAB)

Fuente: Federacion Iberoamericana de Bolsa (FIAB)

En renta fija, el mayor monto
negociado fue en Colombia con US$
37.829,42, con una baja del 20,04%;
el segundo lugar fue Chile con US$
9.620,84 millones,
20,67% y el tercer lugar, Argentina con
US$ 3.764,89 millones, una alza del

6,36% con relacion al mes de noviembre

una baja del

de 2005, mientras que Ecuador fue la de
mayor crecimiento, con 48,27%, segun

se observa en el siguiente cuadro.
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CUADRON° 5
VALOR EFECTIVO TOTAL OPERADO EN RENTA
FIJA
(MILLONES USS$)
PAIS Novt-05 Dic-05 VAR. %

ARGENTINA 3.539,72 3.764,89 6,36

BOLIVIA 137,03 112,71 -17,75
CHILE 12.127,68 | 9.620,84 -20,67
COLOMBIA 47.311,38 | 37.829,42 | -20,04
ECUADOR 24,03 35,63 48,27
MEXICO 11,56 2,55 -77,94
VENEZUELA | 73,81 70,16 -4,95

Fuente: Federacién Iberoamericana de Bolsa (FIAB)

[.3. Informacién Relacionada con la

Economia Nacional

En el aspecto macroeconémico
venezolano, el Banco Central de
Venezuela inform6 que la tasa de
inflacion anualizada cerr6é en 14,4% y la
de diciembre de 2005 fue de 0,78%.
Por otro lado, las tasas activas de los
seis principales bancos comerciales se
ubicaron en 14,40% y las tasas pasivas
a 90 dias en 11,17%; mientras que las
reservas internacionales totales cerraron
en US$ 30.311 con un incremento del
2,35 % con respecto a noviembre que
fueron de US$ 29.615,00 millones.

Diciembre 2005

Grafico N° 2

INFLACION ANUALIZADA, TASAS DE INTERES ACTIVAS Y PASIVAS EN
VENEZUELA
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Fuente: Banco Central de Venezuela

Un hecho importante en la
economia nacional, se refiere a la
decision del BANCO Central de
Venezuela (BCV), este Organismo, en
fecha 29 de diciembre, aprob6 la
incorporacion del euro, ademas del dolar
de los Estados Unidos de América, como
moneda para realizar operaciones de
compra-venta de divisas con los
operadores cambiarios autorizados, en el
marco del Régimen de Administracion de
Divisas vigente. En esta primera fase se
excluyen las operaciones con efectivo.
Con esta medida se diversificaran las
relaciones econdmicas y financieras
internacionales de la Nacién, dada la
importancia de la Eurozona en la
economia mundial, y del euro como
moneda convertible utilizada en el
comercio y mercados financieros

internacionales.
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l.4. Aspectos Relacionados con el

Mercado de Capitales Venezolano

Diciembre 2005

1.4.1.- Publicacion del Décimo Sexto
Numero de la Revista Iberoamericana
del Mercado de Valores. Esparfia,
diciembre de 2005.

1.4.2.- Videoconferencia “Gobernancia
del Sector Publico. ElI caso de los
Bancos Estatales". Caracas, 09 de
diciembre de 2005.

La Comisiébn Nacional de Valores
participé activamente en la publicacion
de esta 16° edicion de la Revista
Iberoamericana del Mercado de Valores,
al proporcionar informacién de los
hechos mas resaltantes que se
sucedieron en nuestro mercado hasta
octubre pasado, asi como las novedades
legislativas sustanciales producidas en
nuestro pais en materia de mercado de
capitales. De esta manera, la CNV ha
contribuido con sus aportes a crear el
capitulo de Venezuela en esta edicion,
estando motivada a participar en los
proximos numeros de la revista y a
continuar aunando esfuerzos para el
logro de objetivos como éste, orientados
a promocionar el mercado de capitales
venezolano y a promover la imagen de la
CNV a nivel internacional. La publicacion
de la revista esta disponible en

http://www.iimv.org/revista on line/gesto

r/html/acceso.asp.

Con el titulo de “Gobernancia del Sector
Publico. ElI caso de Ilos Bancos
Estatales", la Corporacion Andina de
Fomento (CAF), realizé una
videoconferencia en sus instalaciones,
dictada desde la ciudad de Buenos Aires,
Argentina, por el Dr. Rodolfo Apreda,
Director del Centro para el Estudio de la
Governancia del Sector Publico y del
Sector Privado en la Universidad del
Cema (Argentina). A esta cita, atendieron
representantes de instituciones
financieras de la Region Andina,
asistiendo por nuestro pais, el Banco
Central de Venezuela, la Asociacion
Venezolana de Fondos Mutuales y la
Comision Nacional de Valores. La
ocasién fue propicia para intercambiar
algunas experiencias en la materia en la
Region Suramericana, quedando abierto

el debate para futuros encuentros.

1.4.3.-Culminada la Auto-evaluacion
de la Implementacién de los Principios
de la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores (IOSCO siglas
en inglés) en la Comision Nacional de
Valores (CNV)

10
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El Comité creado en la CNV, el pasado
mes de agosto, para llevar adelante el
Proyecto de Autoevaluacion de los 30
Principios de IOSCO; cierra el afio 2005
con un Informe preliminar de la
evaluacion de los ocho (8) principios que
se habia propuesto analizar durante el
segundo semestre del afio en curso, los
cuales estan asociados al Regulador y a
la Cooperacion entre los Reguladores.
Dicho Informe serd sometido a la
consideracion del Directorio de la CNV
en su primera sesion del afio 2006,
estando abierta la posibilidad de formular
observaciones y recomendaciones al
mismo con miras a consolidar el Informe
Final que serd remitido a la Secretaria
General de IOSCO durante el primer
trimestre del afio 2006. De esta manera,
la CNV cumple con su compromiso de
evaluar su regulacion de valores, a la luz
de los estandares internacionales, con el
objetivo de mantener mercados justos,

transparentes, eficaces y solidos.

I.5.- Mercado de Capitales Venezolano J

|.5.1.- Mercado Primario.

La Comision Nacional de Valores,
en el mes de diciembre de 2005, autorizé
dos (2) ofertas publicas de acciones
comunes nominativas por un monto total
de Bs. 47.736,27 millones, destinadas al
aumento de capital de sus emisores,

cifra menor en 80,66% a la autorizada

Diciembre 2005

en mes precedente, que fue de Bs.
246.896,30 millones.

Grafico N° 3
Millones Bs. Ofertas Publicas de Valores
300.000
246.896
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100.000 ~
47.736
50.000 -+ r.l
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Fuente: Comision Nacional de Valores

Al hacer una andlisis
comparativo del monto de las ofertas
publicas autorizadas por la Comision
Nacional de Valores en el periodo enero-
diciembre 2005, con igual periodo de 2004,
observamos un crecimiento del 38,00%.
En el afo 2004 se autorizaron Bs.
975.141.015 millones y en el afio 2005, Bs.
1.346.223,00 millones. Crecimiento que
fue generado por el incremento en 35,00%
de las emisiones de papeles comerciales,
que representaron el 58,00% y por las
emisiones de acciones, las cuales fueron
superiores en 110,00% y con una
participacién del 22,00% del total de

ofertas.

11
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1.5.2.- Monto en Circulacién de Renta

Fijay Tasas de Interés.

El monto en circulaciébn de los
papeles comerciales a diciembre de 2005,
cerr6 en Bs. 337.928,01 millones, superior
en 1,90% al monto de octubre de 2005 que
fue de Bs. 331.620,05 millones,
igualmente, el monto en circulacién de las
obligaciones creci6 un 40,72% al cerrar en
Bs. 266.500,00 millones, para mes anterior

se ubicé en Bs. 189.374,00 millones.

En cuanto al rendimiento de estos
instrumentos, tenemos que las
obligaciones generaron una tasa de interés
promedio del 13,06% y los papeles

comerciales el 12,23%.

1.5.3.- Montos Negociados en la Bolsa

de Valores de Caracas.

En el mes de diciembre de 2005,
las negociaciones en la Bolsa de Valores
de Caracas, alcanzaron a Bs. 407.236,48
millones, decreciendo en 18,09% con
relacibn al monto negociado en
noviembre de 2005, Bs. 497.184,47

millones.

Al discriminar por instrumento, las
transacciones con renta  variable

conformada por las acciones y ADR’s

Diciembre 2005

representaron el 61,75% contra 68,08%
del mes de noviembre. Por su parte, en
ADR’s se transaron en el mes Bs.
210.766,80 millones, superior en 41,48%
al mes de noviembre, cuando alcanzé a
Bs. 148.969,22 millones, mientras que
en acciones, se negociaron Bs.
40.705,37 millones, inferior en 78,52% a
los Bs. 189.527,61 millones del mes de

noviembre.

En lo que se refiere a renta fija

privada, los papeles comerciales
crecieron en un 10,07%, al pasar de Bs.
112.562,74 millones en noviembre a Bs.
123.902,52 millones en diciembre. De
igual manera, las obligaciones
ascendieron en un 54,59%, al situarse en
diciembre en Bs. 26.436,49 millones en
diciembre contra Bs. 17.101,26 millones
en noviembre, mientras que los titulos de
participacién decrecieron en 96,74%,
cuando se negociaron Bs. 501,13

millones.

En bonos publicos, se transaron
Bs. 4.924,17 millones, presentando un
decrecimiento del 63,89%, con respecto
a noviembre 2005 (Bs. 13.635,68
millones). Entre los vebonos mas
negociados se encontraron los de
vencimiento en el 03-2007 y el 04-2008.
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Gréafico N° 4

MONTOS NEGOCIADOS
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Fuente: Bolsa de Valores de Caracas

El indice Bursétil Caracas cerro
en diciembre en 20.394,83 puntos,
presentando un crecimiento del 2,01%,
con respecto al de noviembre, cuando
fue de 19.992,69 puntos. Igualmente, el
indice financiero creci6 en 0.52%, y el
industrial en 3,16%. El financiero cambio
de 34.307,70 puntos en noviembre a
34.486,99 en diciembre y el industrial de
17.146,75 puntos a 17.688,65 puntos, en

el mismo periodo.

Gréafico N° 5

Diciembre 2005

De igual manera, la capitalizacion
bursatii en la Bolsa de Valores de
Caracas, C.A. aumentd0 en Bs.
179.985,44 millones, lo que representa
un incremento del 1,41%, al cerrar en Bs.
12.975.413,62 millones en diciembre
contra Bs. 12.795.428,18 millones en

noviembre.

1.5.4. ADR's Venezolanos cotizados

en la Bolsa de New York

Los (ADR) de CANTV que se
cotizan en la Bolsa de New York,
presentaron para el mes de diciembre

las siguientes caracteristicas:

CUADRO N° 6
PRECIO Y VOLUMEN DE TITULOS DEL ADR" S
CANTV EN LA BOLSA DE NEW YORK

Precio Precio Vol.
Empresa | ISIN | Apertura Cierre (Titulos)
01/12)/05 | 30/12/05 | 01 al 30 dic
Cantv VNT 14,51 14,30 5.370.400

INDICE BURSATIL CARACAS, FINANCIERO E INDUSTRIAL

Puntos

60.000

50.000
40.000 -‘\W
30,000
20.000 M

10.000

04

c04 ene05 feb05 mar05 abr-05 may05 un05 [u05 ago-0S sepOS 0CtOS Nov-05 dic05

Meses

i > . FIN =, IND ‘

Fuente: Bolsa de Valores de Caracas

Fuente: Reuters.

1.6. Entidades de Inversion

Colectiva

En diciembre de 2005, el
patrimonio de los fondos mutuales
alcanzé el monto de Bs. 453.602,64
millones, cifra inferior en 3,31% a la
registrada en noviembre, Bs. 469.139,81
millones. El patrimonio de los fondos en
renta fija, pasé de Bs. Bs. 299.989,30

13




Boletin Mensual CNV

millones en noviembre a Bs. 284.868,75
millones en este mes de analisis, los
fondos en divisas cerraron en Bs.
114.878,82
noviembre de Bs.114.604,85, millones,
los de renta mixta en Bs. 52.663,51

millones, siendo en

millones contra Bs. 52.691,16 millones
en noviembre y los de renta variable de
Bs. 1.171,16 millones a Bs. 1.191,52

millones.

GRAFICO N° 6
PATRIMONIO TOTAL DE FONDOS
_ MUTUALES
Millones Bs.
500.000 - 469.140 453.602
450.000 A
400.000 A
350.000 -
300.000 -
250.000 -
200.000 -
150.000 -
100.000 -
50.000 A
04
Nov-05 Dic-05
meses

Fuente: Asociacién Venezolana de Administradoras de
Fondos, AVAF.

El patrimonio de las Entidades de
Inversién Colectiva, en diciembre de
2005, se concentré en un 78,19% en seis
fondos mutuales, esta situacion se refleja

en el grafico nimero 7 a continuacion:

Diciembre 2005

GRAFICO N° 7

PARTICIPACION % DEL TOTAL DEL PATRIMONIO POR
FONDO
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1.7. MERCADO DE PRODUCTOS E

INSUMOS AGRICOLAS.

En la Bolsa de Productos e
Insumos  Agricolas de Venezuela,
BOLPRIAVEN, el total negociado en
diciembre de 2005 descendio en 4,69%,
al situarse en Bs. 374.791 millones,
contra Bs. 392.371,00 millones del mes

de noviembre.

GRAFICO N° 8

MONTOS NEGOCIADOS EN

BOLPRIAVEN
Millones Bs.

450.000 ~
400.000 | 392.371 374.791
350.000 A
300.000 +
250.000 A
200.000 4
150.000 -
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0 4
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Fuente: BOLPRIAVEN.

14



Boletin Mensual CNV

ll.- DECISIONES DE LA COMISION
NACIONAL DE VALORES.

II.1. ASPECTOS JURIDICOS

[1.L1.1. Dictada la Reforma de las
Normas Sobre la Prevencién, Control

y Fiscalizacién de las Operaciones de
Legitimacion de Capitales aplicables

al mercado de capitales venezolano.

En fecha 16 de diciembre de 2005,
mediante Resolucion dictada por la
Comision Nacional de Valores N°
178-2005, fueron

Normas para la Prevencion, Control y

dictadas las

Fiscalizacion de las Operaciones de
Legitimacién de Capitales aplicables
al Mercado de Capitales Venezolano,
que derogaron las contenidas en la
Resolucion 510-97, de fecha 12 de
diciembre de 1997 y publicadas en
Gaceta Oficial N° 36.411 del 11 de
marzo de 1998.

La modificacibn de las referidas
Normas consiste fundamentalmente
en un cambio de paradigma en la
concepcion que se tenia respecto a la
prevencion y control que debe ejercer
el Estado venezolano en la lucha
contra el delito de legitimacion de

capitales.

Diciembre 2005

Anteriormente, el Estado a través de
su normativa delegaba en cabeza de
sus sujetos obligados la deteccién de
las actividades sospechosas de sus
clientes en atencién al principio de

“Diligencia Debida”.

Con el cambio de paradigma se exige
a los sujetos obligados una “Mejor
diligencia  Debida”, cuya tesis
sostiene que el Estado al otorgar su
autorizacion para actuar en el
mercado de capitales venezolano (la
cual se manifiesta a través de la
correspondiente Resolucion dictada
por la Comision Nacional de Valores)
estd asumiendo un riesgo al delegar
en los sujetos a los que otorga la
autorizacion, parte de su obligacion
de Estado para prevenir, controlar y
fiscalizar el delito grave de
legitimacion de capitales, por cuanto
los mismos podrian eventualmente
ser utilizados como instrumentos para
legitimar capitales cuyo origen sea la
comision de alguno de los delitos
previstos en la Ley Organica Contra
la Delincuencia Organizada (LOCDO)
y en la Ley Organica contra el Trafico
llicito y el Consumo de Sustancias
Estupefacientes vy
(LOCTI y CSEP).

Psicotropicas
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Las Normas en comento establecen
que los sujetos sometidos al control
de la Comisién Nacional de Valores
son sujetos obligados en funcidn
de garantes por organizacion, y
tendran la obligacion legal de prevenir
y controlar por medio de deberes de
cuidado, el ser utlizados para
legitimar capitales. Estos deberes de
cuidado se traducen en el desarrollo
del principio de “Mejor Diligencia
Debida” mediante el establecimiento
de la obligacion de cumplir con las
nuevas exigencias que se plasman a

lo largo de la normativa.

Las Normas se prevé la obligacion a
los sujetos obligados de disefiar e
implementar un Sistema Integral de
Prevencion y Control dentro del cual
los sujetos obligados deben exigir a
sus clientes una declaracion acerca
del origen, proposito y destino de los
capitales. Dentro de ese Sistema
Integral los sujetos obligados deberan
también  fijar un Plan Operativo
Anual con establecimiento de metas
y el cual tendra su estructura para
un adecuado seguimiento a las
actividades de sus clientes, en la que
se deberan establecer obligaciones

de cada uno de sus integrantes.

Diciembre 2005

Los sujetos obligados deberan
adoptar un Manual de Politicas,
Normas y Procedimientos de
Prevencion y Control de
Legitimacion de Capitales,
aprobado por su junta directiva, que
deberd contener como minimo
politicas operativas institucionales,
compromiso institucional, codigo de
ética, programas de prevencion y
control, procedimientos de
verificacion de datos, e informacion
aportada por los clientes, canales de
comunicacién e instancias de reporte
entre la Unidad de Prevencion vy
Control de Legitimacion de Capitales,
responsables de cumplimiento,
dependencias, oficina  principal,
sucursales y agencias y el Oficial de
Cumplimiento con relacion a sus
actividades preventivas contra la
legitimacion de capitales,
responsabilidades del oficial del
cumplimiento; lista de sefales de
alerta; sanciones por el
incumplimiento de procedimientos de
prevencion y control establecidos en
las leyes vigentes; conservacion de
los registros y su disponibilidad para
los Organos de Investigaciones
Publico,

Organismos Supervisores y Organos

Penales, Ministerio
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Jurisdiccionales. Dicho manual
deberd ser enviado a la Comision
Nacional de Valores para su revision

y aprobacion.

Se implementa el “Reporte de
Actividad

adjunta un formato para el mismo,

Sospechosa”, y se

el cual realizara el sujeto obligado en
caso de comprobarse la falsedad de
algunos de los datos aportados por el

cliente.

Se dedica un capitulo completo por
cada uno de los siguientes temas
“adiestramiento al personal” y otro
a “conozca asu empleado”.

Existe un capitulo titulado
“supervision del cumplimiento de
las normas”, segun el cual se
establecen programas y planes
anuales de seguimiento, evaluacion y
control para los sujetos obligados.
Asimismo se establecen programas
de trabajo para inspecciones en los
gue los sujetos obligados deben
procurar el cabal cumplimiento de lo
establecido en la presente Normativa,
en dichos programas se establece

gue en el informe anual de los

Diciembre 2005

Auditores externos deberan incluir
dentro de  sus dictdmenes
pronunciamientos en relacién al
cumplimiento del Plan Operativo
Anual y deméas disposiciones
establecidas en las presentes

Normas.

Con la entrada en vigencia de la
reforma de las Normas para la
Prevencion, Control y Fiscalizacion
de las Operaciones de Legitimacion
de Capitales Aplicables al Mercado
de Capitales Venezolano dictadas
mediante Resolucion N° 178-2005 del
16 de diciembre de 2005, el mercado
de capitales venezolano cuenta con
un instrumento que en ésta materia,
cumple con los estandares exigidos

internacionalmente.

II.1.2.- Diferimiento de la Adopcién de

las Normas Internacionales de

Informacion Financiera ( NIIF’s).

La Comisién Nacional de Valores,
en Resolucion N° 177-2005, de fecha 08
de diciembre de 2005, decidi6 diferir la
fecha de adopcion definitiva de las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera que se refiere la Resolucién
N°. 157-2004, del 02 de diciembre de
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2004, hasta tanto la Federacion de
Colegios de Contadores Publicos de
Venezuela, adopte las mismas como
Principios de Contabilidad generalmente

Aceptados para Venezuela.

[I.2.- Inscripciones en el Registro

Nacional de Valores.

Diciembre 2005

11.2.3.- Corredores Publicos de Titulos

Valores.

11.2.1.- Firma de Contadores Publicos.

En Resolucidon N° 174- 2005, de fecha 08
de diciembre de 2005, la CNV, resolvié
inscribir en el Registro Especial de
Firmas de Contadores Pudblicos
Independientes, llevado ante el Registro
Nacional de Valores, a la sociedad civil
HENRIQUEZ, FERRER, BARRIOS Y

ASOCIADOS.

La CNV decidid, en Resoluciéon N° 179-
2005, de fecha 16 de diciembre de 2005,
autorizar al ciudadano Gustavo Adolfo
Godoy Gonzélez, Cédula de Identidad
N° 7.924.839, para actuar como Corredor
Publico de Titulos Valores en los
mercados primarios y secundarios, asi
como su inscripcion en el Registro

Nacional de Valores.

I1.2.4.- Casa de Bolsa Agricola.

11.2.2 Contador Publico.

La CNV, en Resolucion N° 175-
2005, de fecha 08 de diciembre de 2005,
decidio inscribir a la ciudadana Martina
Guadalupe Henriquez Pulgar, Cédula de
Identidad N° 5.277.333, para actuar
como Contador Publico en Ejercicio
Independiente de la Profesion, en el
Registro Especial de Firmas de
Contadores Publicos, que es llevado por

este Organismo.

La CNV, en Resolucion N° 180-2005, de
fecha 16 de diciembre de 2005, autorizd
a la sociedad mercanti SEMERUCO
CASA DE BOLSA DE PRODUCTOS
AGRICOLAS. C.A., para actuar en los
mercados primarios y secundarios como
“Corredor Publico de Bolsa de Productos
e Insumos Agricolas”, asi como su
inscripcion en el Registro Nacional de

Valores.

11.3.- Autorizacion de Ofertas Publicas

de Valores.

11.3.1. Acciones

En Resolucién N° 176-2005, de
fecha 08 de diciembre de 2005, la CNV
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autorizo la oferta publica de UN MILLON
OCHOCIENTAS DIECINUEVE  MIL
DOSCIENTAS (1.819.200) acciones
comunes nominativas, con un valor
nominal de UN MIL BOLIVARES ( Bs.
1.000,00) cada una, representativas del
aumento de capital, por un monto total
de UN MIL OCHOCIENTOS
DIECINUEVE MILLONES DOSCIENTOS
MIL BOLIVARES (Bs. 1.819.200.000,00),
a ser emitidas por EL BANCO
NACIONAL DE CREDITO, C.A., BANCO
UNIVERSAL.

En Resolucién N° 182-2005, de
fecha 16 de diciembre de 2005, la CNV
autoriz6 la  oferta  publica de
CUATROCIENTOS CINCUENTA Y
NUEVE MILLONES, CIENTO SETENTA
MIL SETECIENTAS CINCUENTA Y
CINCO (459.170.755) acciones comunes
nominativas, con un valor nominal de
CIEN BOLIVARES (Bs. 100,00) cada
una, destinadas al aumento de capital
social por un monto total de CUARENTA
Y CINCO MIL NOVECIENTOS
DIECISIETE MILLONES SETENTA Y
CINCO MIL QUINIENTOS BOLIVARES
(Bs. 45.917.075.500,00), a ser emitidas
por BANCO PROVINCIAL, S. A, BANCO
UNIVERSAL, asi como su inscripcion en

el Registro Nacional de Valores.

Diciembre 2005
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