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I. SINTESIS ECONOMICA FINANCIERA.

FEBRERO 2006

I.1. Evolucién de los Mercados de
Capitales Internacionales.

En el mes de febrero de 2006,

los precios promedio de los principales
crudos bajaron con relacién al mes de
enero 2006, debido a los resultados de
inventarios de crudo comercial que
public6 el gobierno de los Estados
Unidos, donde se mostro que la
existencia de petréleo crecié en 1,1
millones de barriles y la de gasolina en
100.000 barriles. En cifras del Ministerio
de Energia y Petroleo, la cesta
venezolana cerr6 el mes con un
promedio de 52.15 US$ por barril, con
una baja de 2,92%, en enero fue de
53,72 US$; la de OPEP cerr6 en 56,84
US$ con una disminucion del 2,24%,
siendo en enero 58,14 US$, el WTI se
situ6 en 62,23 US$ por barril, con una
caida de 4,45% con respecto a enero
(65,13 USS$ por barril) y el Brent marco
61,42 US$ por barril, menor en 3,31%,
al de enero cuando cerr6 en 63,52 US$
por barril.

Por otro lado, en los indices

bursatiles de las principales Bolsas
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estadounidenses, el indice Dow Jones
pas6 de 10.864,86 puntos en enero a
10.993,41 puntos en febrero, con un alza
de 1,18%, el Standard and Poors,
aumento un 0,05%, pasando de 1.280,08
puntos en enero a 1.280,66 puntos en
febrero, mientras que el Nasdaq baj6é un
1,06% al situarse en 2.281,38 puntos,

siendo en enero 2.305,82 puntos.

En el mercado europeo, el DAX
de Alemania subié un 2,19%, al pasar de
5.671,94 puntos en enero a 5.796,04
puntos en febrero; el IBEX de Espaia
crecid 5,73%, al ubicarse en 11.740,70
puntos en febrero contra 11.104,30
puntos en enero y el FTSE de Londres,
un aumento de 0,54%, al situarse en
5.791,50 puntos en febrero con relacion
a enero que fue de 5.760,30 puntos,
alzas impulsadas por los resultados de
Cadbury Schweppes Pic, Man Ag, asi
como en las mejoras en las
recomendaciones por parte de Morgan
Stanley de las acciones de Continental
AG. y los resultados corporativos como
los de Vivendi Universal y Telefonica
SA.

En el mercado asiatico, el Nikkei
baj6 2,67%, al pasar de 16.649,82
puntos en enero a 16.205,43 puntos en
febrero.
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CUADRO N° 1
PRINCIPALES INDICES BURSATILES
(PUNTOS)
INDICES | PAIS Ene-06 Feb--06 VAR
%
DOW E.E.UU. 10.864,86 | 10.993,41| 1,18
NDDQ |E.E.U.U. 2.305,82 | 2.281,39| -1,06
S&P E.E.UU. 1.280,08 | 1.280,66| 0,05

FTSE LONDRES 5.760,30 | 5.791,50| 0,54

DAX ALEM. 5.671,94 | 5.796,04 | 2,19
IBEX ESPANA 11.104,30 | 11.740,70 | 5,73
NIKKEI | JAPON 16.649,82 | 16.205,43 | -2,67

Fuente: Reuters

En renta fija, el rendimiento de las
letras del tesoro estadounidense con
vencimiento para diez afios, cerrd 4,55%
contra enero que fue de 4,53% vy los de
vencimiento a treinta afios se ubicaron
en 4,51% con una baja de 4,25% con

respecto a enero que cerré en 4,71%.

I.2. Economia Latinoamericana vy

Deuda Soberana

En cuanto a Latinoamérica,
tenemos que en febrero de 2006, en un
comunicado, el Secretario de Tesoro
Nacional de Brasil, Joaquim Levy,
anuncié que Brasil, el 15 de abril de
2006, realizard la compra anticipada de
todos los Bonos Brady que emitié en
1994, al renegociar su deuda externa, la

Febrero 2006

cual tiene un valor nominal cercano a
US$ 6.640 millones. Esta medida tiene
como objetivo suavizar el perfil de
vencimiento de corto plazo de la deuda

externa.

Asimismo, México realiz6 una
oferta para recomprar hasta US$ 5.000
millones en bonos soberanos en ddlares,
libras y euros, con vencimiento entre
2007 y 2033.

Igualmente, la Republica
Bolivariana de Venezuela a través del
Ministerio de Finanzas anuncio, el dia 25
de febrero de 2006, su intencion de
recomprar todo el saldo en circulacién de
los Bonos Brady Par y Descuento,
mediante la ejecucién de una transaccion
privada que cancelara anticipadamente
un saldo en circulaciéon de 579.128.000
dolares de los Estados Unidos de
América de Bonos Brady Descuento
series A y 120.425.000 délares de los
Estados Unidos de América de Bonos
Brady Descuento Series B. La Republica
estima ejecutar la transaccion privada
antes del 01 de marzo de 2006. Luego
del anuncio sobre la recompra de Bonos
Brady, el riesgo pais cay6 de 231 a 212
puntos sobre el rendimiento de las letras

del Tesoro Americano.

Por su parte, los bonos globales

con vencimiento en el aifo 2027 de los
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paises latinoamericanos, en el mes de

febrero, presentaron el siguiente
comportamiento: Los bonos de Brasil
subieron 6,78% al pasar de 129,13% en
a 137,88% en febrero; los de
2,40% al

situarse en 128,00% en febrero y en

enero
Venezuela aumentaron
enero estaban en 125,00%, los de
Argentina crecieron en 9,82% cerrando
en 30,75% en febrero, contra 28,00%
de enero, y los de Colombia un alza de
5,25%, cerrando en 119,13% en febrero,

siendo en enero 113,19%

Gréfico No 1

BONO GLOBAL 27 PRECIOS DE CIERRE ENERO 2006
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Fuente: Reuters

En los indices Bursatiles de las

principales Bolsas latinoamericanas,
observamos que la Bolsa con mayor
rendimiento fue la de Venezuela con el
12,66%, seguida por Chile

rendimiento de 2,54%

con un
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CUADRO N° 2
PRINCIPALES INDICES BURSATILES
(PUNTOS)
PAIS Ene-06 Feb-06 VAR
%
BRASIL 38.372,82| 38.610,39| 0,62
CHILE 9.513,40| 9.755,40| 2,54
COLOMBIA 11.094,43| 11.080,24 | -0,13
MEXICO 18.907,10| 18.706,32| -1,06
VENEZUELA | 25.119,59| 28.299,33| 12,66

Fuente: Federacion Iberoamericana de Bolsa (FIAB)

En la capitalizacién bursatil de los

paises latinoamericanos, para el mes de

febrero de 2006, se observé que los

paises con mayor incremento
Perd y Venezuela con 11,34% y 10,14%

fueron:

respectivamente.
Gréfico No 3
CAPITALIZACION BURSATIL
(PUNTOS)
PAIS Ene-06 Feb-06 VAR
%

ARGENTINA | 49.353,00 | 47.524,00 -3,71
BRASIL 577.394,00 | 598.528,00 3,66
CHILE 139.409,00 | 144.044,00 3,32
PERU 23.921,00 26.634,00 11,34
VENEZUELA 7.150,00 7.876,12 | 10,14

Fuente: Federacion Iberoamericana de Bolsa (FIAB)
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En las negociaciones con
acciones, Venezuela, Ecuador y Brasil
crecieron en 290,30%, 74,47% y 7,55%
respectivamente en el mes de febrero,
mientras que Chile baj6 en 6,22% vy

Argentina en 0,62%.

Grafico No 4
MONTOS NEGOCIADOS EN ACCIONES
(MILLONES us$)

PAIS Ene-06 Feb-06 VAR %
ARGENTINA 523,13 519,880 -0.62
BRASIL 20.990,24 | 22.574,04 7,55
CHILE 1.653,38 1.550,52 -6.22
ECUADOR 4,80 8,20 74,47
VENEZUELA 38,64 150,81 290,30

Fuente: Federacién Iberoamericana de Bolsa (FIAB)

En renta fija, el mayor monto
negociado fue Chile con US$ 8.516,73
millones con una baja de 7,67% vy
Argentina con US$ 4.239,86 millones
con un aumento de 10,80%.

Grafico No 5
VALOR EFECTIVO TOTAL OPERADO EN RENTA FIJA
(MILLONES us$)

PIIS Ene-06 Feb-06 VAR %

ARGENTINA | 3.826,46 | 4.239,86 10,80

BRASIL 8,15 14,65 79,75
CHILE 9.224,68 | 8.516,73 -7,67
PERU 109,85 92,10 -16,16
VENEZUELA | 53,46 36,84 -31,09

Fuente: Federacién Iberoamericana de Bolsa (FIAB)
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Al cierre del mes de febrero de
2006, en el

venezolano, las Captaciones del Publico

sistema  financiero

totalizaron Bs. 71 billones 407 mil
millones, 1o que representa un
crecimiento de Bs. 1 billon 123 mil
millones, los Depositos de Ahorro
crecieron Bs. 721 mil millones (4,14%),
los Depdsitos en Cuenta Corriente en
Bs. 476 mil millones (1,28%) y los
Depésitos a Plazo en Bs 289 mil
millones (2,35%). La Cartera de Créditos
se ubicé en Bs. 37 billones 304 mil
millones, un crecimiento en el mes de

Bs. 416 millones (1,37%).

El indice de Intermediacion
Crediticia (relacién entre las captaciones
del publico y la cartera de Crédito) se
ubicé en 52,24% (52,49% en enero), al
mismo tiempo, la Cartera de Créditos y
las Inversiones en Titulos Valores
representaron el 41,12% y el 31,33%,
respectivamente, del total Activo, y las
Inversiones en titulos valores, sin las
colocaciones en el BCV, representaron el
16,84%

En el aspecto macroecondmico
venezolano, el Banco Central de

Venezuela informé que la tasa de
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inflacion anualizada cerré en 12,49% vy
la de enero de 2006 fue de 0,4%. Por
otro lado, las tasas activas de los seis
principales bancos comerciales se
ubicaron en 15,04% y las tasas pasivas
a 90 dias en 10,48%; y las reservas
internacionales totales cerraron en US$
29.339 con una alza del 1,34 % con
respecto a enero 2006 que fue de US$
28.951,00 millones.

Grafico N° 2

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

4 1.4. Aspectos Relacionados con el

Mercado de Capitales Venezolano

1.4.1.- Participacion de la CNV en el
Curso sobre Derecho Internacional

Pablico y Relaciones Internacionales.

Febrero 2006

Comun del Sur (MERCOSUR); la CNV
particip6 en el Curso sobre Derecho
Internacional Publico y Relaciones
Internacionales: Cuestiones Actuales,
celebrado en la ciudad de Cordova,
Argentina del 06 al 17 de febrero de
2006; donde se proporciond a los
asistentes una visiébn global de las
relaciones politicas y juridicas que se
establecen en la sociedad internacional,
estudiandose los mecanismos de
creacion de los derechos y obligaciones
internacionales, asi como las reglas que
rigen las relaciones internacionales entre
los Estados. De esta manera, la CNV
cumple con los compromisos de
mantener actualizado a su personal en
cuanto a los procesos de planificacion,
promocion, ejecucion y evaluacion de las
relaciones internacionales de la CNV con
sus homdlogos en el exterior, con miras
al desarrollo y profundizacién del
mercado de capitales nacional, regional y

mundial.

Ante los procesos de negociacion
de servicios financieros, y en particular
del subsector de Mercado de Capitales,
que tiene por delante la Comision
Nacional de Valores en el marco de
algunos esquemas de integracion como
Comunidad Andina (CAN) y Mercado

1.4.2.- Reuniones con actores del
Mercado de Capitales y Gremios
Empresariales para facilitar el acceso
de las PyMEs al Mercado de Capitales

como via alterna de financiamiento.

Durante el mes de febrero del
corriente se continuaron las reuniones
iniciadas el pasado mes de enero en el

Ministerio de Finanzas con actores del
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mercado de capitales y gremios
empresariales, con el propésito de definir
estrategias orientadas a dinamizar y
profundizar el mercado de capitales
venezolano, procurando la incorporacién
de nuevos actores como PyMEs y otros
emisores, ademas de buscarse una
mayor participacion de los pequefios
inversores de todos los estratos sociales.
En ese sentido, la CNV compil6 las
propuestas presentadas por estos
actores y gremios empresariales, las
cuales actualmente estan bajo la
consideracion del Ministerio de Finanzas,
para evaluar su viabilidad y factibilidad
de desarrollo a través de esquemas de
financiamiento  alternos como los
ofrecidos por la Corporacion
Interamericana de Inversiones (Cll) del
Banco Interamericano de Desarrollo

(BID).

1.4.3.-Reunion de Trabajo entre el
Banco Central de Venezuela y la
Comisién Nacional de Valores

Los ciudadanos Armando Leon y

Maximir Alvarez, Director y

Vicepresidente de Operaciones
Nacionales, respectivamente, del BVC y
el Ciudadano Fernando De Candia,
Presidente de la CNV, se reunieron en la
sede del BCV. Dicha reunién tuvo por

objeto intercambiar opiniones sobre

Febrero 2006

avances del mercado de capitales en
Venezuela y los proyectos que se
adelantan, tales como: la Escuela
Bursétil; contrataciébn de asesorias para
la actualizacion del Manual de
Contabilidad y Plan de Cuentas de la
CNV; programa de Insercion de las
PyMEs al mercado de capitales; estimulo
a la renta variable mediante incentivos
fiscales; fortalecimiento patrimonial y
operativo de la Caja Venezolana de
Valores y modificacion de la Ley de
Cajas de Ahorro y desarrollo de la renta
fija privada, a través de los fondos de
pensiones. Los Directivos del BCV se
mostraron muy interesados en los
proyectos y programas que adelanta la
CNV vy ofrecieron su apoyo financiero, a
través de recursos no reembolsables,
para programas de educacion y asesoria
técnica, respecto de lo cual ya existen
antecedentes con este Organismo. En
desarrollo de lo seflalado, la CNV
elaboré los proyectos relacionados con la
Escuela Bursatil Virtual y la Asistencia
Técnica necesaria para el fortalecimiento
del mercado de capitales los cuales
remitié al BCV.

|.4.4.-Reunién Ministerio de Industrias
Basicas y Minerias (MIBAN) -

Comisién Nacional de Valores.
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En febrero 2006, el Viceministro
de MIBAN, ciudadano Valmore Vasquez
y el presidente de la CNV, ciudadano
Fernando De Candia, se reunieron con el
objeto de tratar la incorporaciéon de
CONIBA (empresa Holding de grupos de
industrias creadas para el desarrollo
econdémico y social de la Republica de
Venezuela) y sus empresas filiales en el
mercado de capitales. La CNV propuso
incorporar un porcentaje accionario de
estas empresas en el mercado de
capitales a través de la Bolsa de Valores
de Caracas, para ello se constituyd un
equipo de trabajo entre la CNV y MIBAN,
el cual quedo integrado por funcionarios
adscritos a ambos Organismo; que se
encargara de analizar la conveniencia y

viabilidad de la referida propuesta.

Febrero 2006

Valores de Caracas BVC), Bolsa de
Productos e Insumos
(BOLPRIAVEN), Asociacion de Entes

Emisores y el Ministerio de Finanzas

Agricola

para el desarrollo del mercado de
capitales, entre ellas se destacaron: la
educacién bursatil y la promocién para
incorporar al mercado a nuevos
participantes (emisores e intermediarios),
PyMEs y nuevos activos parra
negociarse en las bolsas antes
mencionadas. El presidente de
CONINDUSTRIA, se comprometié a
evaluar las distintas alternativas que las
empresas afiliadas a su gremio podrian
manejar y el aporte que las mismas

podrian producir.

|.4.6.-Sistema de Transacciones de la

Bolsa de Valores de Caracas

|1.4.5.-Reunién de
CONINDUSTRIA-CNV

Trabajo

En febrero 2006, los ciudadanos
Eduardo Gomez Sigala, presidente de
CONINDUSTRIA vy el

Fernando De Candia , presidente de la

ciudadano

CNV, se reunieron con la finalidad de
informar acerca de los planes de
promocion y supervision del mercado de
capitales venezolano y las diferentes
acciones que la CNV ha disefiado y

trabaja articuladamente con la Bolsa de

El 15 de febrero de 2006, la
Bolsa de Valores de Caracas, C.A.
incorporé nueva tecnologia adaptada
al ambiente Windows al Sistema
Integrado Bursatil Electronico (SIBE),
lo cual permitira la realizacion de las
operaciones en un ambiente mas
dinamico

amigable, flexible vy

introduciendo cambios en el
funcionamiento diario del mercado.

Entre los avances se encuentra el

10
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mejoramiento de la interfase grafica
del Terminal del corredor de bolsa, de
manera que un mismo usuario puede
mantener abiertas hasta 30 ventanas,
diferentes

dando acceso a las

funciones del sistema y mayor

transparencia al mercado.

I.5.- Mercado de Capitales Venezolano ‘

1.5.1.- Mercado Primario.

La Comisioén Nacional de Valores,
en el mes de febrero de 2006, autoriz6
dos (2) ofertas publicas de acciones
comunes nominativas por un monto de
Bs. 47.925,00 millones, cifra menor en
26,27% a la de enero 2006, que fue de
Bs. 65.000,00 millones.

Grafico N° 3

Ofertas Publicas de Valores
Millones Bs.
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65.000
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Fuente: Comisién Nacional de Valores
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En las ofertas publicas de
acciones, se incluye la inscripcion del
capital social de Bancoro, C.A. (empresa
nueva) en el Registro Nacional de
Valores.

EN las ofertas publicas
autorizadas, banca comercial represento
el 50,08%, y otros establecimientos

financieros el 49,92%.

1.5.2.- Monto en Circulacion de Renta

Fijay Tasas de Interés.

El monto en circulacion de las

obligaciones en febrero cerré en
Bs. 266.500,00 millones, sin variacion con
respecto a la cifra de enero 2006, mientras
que los montos en circulacion de los
papeles comerciales decrecieron en
5,27%, al de Bs. 949.250,00
millones en enero 2006 a Bs. 899.250,00

millones en febrero 2006.

pasar

En cuanto al rendimiento de estos
instrumentos, tenemos que las
obligaciones generaron una tasa de interés
promedio del 13,54% vy los papeles
comerciales el 11,36%, mientras que las

tasas promedio activas se ubicaron en

11
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15,04% vy las tasas pasivas de los 6

principales bancos en 10,48%.

de Valores de Caracas.

1.5.3.- Montos Negociados en la Bolsa

En el mes de febrero de 2006, las
negociaciones en la Bolsa de Valores de
Caracas, alcanzaron a Bs. 403.169,99
millones, creciendo en 27,19% con
relacién al monto negociado en enero de
2006, Bs. 316.987,76 millones.

Al discriminar por instrumento, las
transacciones con renta  variable
conformada por las acciones y ADR’s
representaron el 80,43% contra 63,74%
del mes de enero 2006. Este
comportamiento se debi6 al aumento de
las negociaciones de acciones, las
cuales crecieron en 112,59%, al pasar de
Bs. 83.353,56 millones en enero a Bs.
177.203,50 millones en el mes de febrero
2006. En los montos transados se reflejé
una disminucion del numero de
operaciones en el mencionado

instrumento, para enero 2006 se

registraron 3.632 operaciones contra

3.364 operaciones en febrero de 2006.

Febrero 2006

Por su parte, en ADR’s se transaron en
el mes de febrero 2006 Bs. 147.050.99
millones, superior en 23,89% al mes de
enero, cuando alcanz6 a Bs. 118.690,97

millones.

En lo que se refiere a renta fija
privada, los papeles comerciales bajaron
un 30,54%, al pasar de Bs. 87.918,84
millones en enero a Bs. 61.148,58
millones en febrero 2006. De igual
manera, las obligaciones descendieron
en un 41,19%, al situarse en febrero
2006 en Bs. 9.706,00 millones contra
Bs. 16.505,10 millones en enero,
igualmente, los titulos de participacion
bajaron en 99,19%, al pasar de Bs. 1.200

millones a Bs. 9,75 millones.

En bonos publicos, se transaron
Bs. 8.051,17 millones, presentando una
baja del 13,61%, con respecto a enero
de 2006 (Bs. 9.319,29 millones). Entre
los vebonos mas negociados se
encontraron los de vencimiento en el 03-
2007, el 04-2008 y el 06-2009. Por su
parte, los rendimientos de los bonos en
febrero 2006 oscilaron entre 9,88% vy
11,08%, mientras que para el mes de
enero el rendimiento estuvo entre 9,22%
y 12,08%.
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Gréafico N° 4
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Fuente: Bolsa de Valores de Caracas

El indice Bursatil Caracas cerro
en febrero 2006 en 28.299.33 puntos,
presentando un crecimiento del 12,66%,
con respecto a enero 2006, cuando fue
de 25.119,59

indice financiero crecié en 15,04%, y el

puntos. lgualmente, el

industrial en 10,94%. El| financiero
cambié de 41.424,32 puntos en enero
a 47.654,53 en febrero y el industrial de

22.191,45 puntos a 24.618,92 puntos, en

el mismo periodo.

Grafico N° 5

Febrero 2006

De igual manera, la capitalizacion
bursati en la Bolsa de Valores de
Caracas, C.A. aumentdo un 10,49%, al
cerrar en Bs. 16.933.660,86 millones en
febrero 2006 contra Bs. 15.374.573,74

millones en enero .

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 febrero de
2006 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)
01/02/06 28/02/06 | 01 al 28 feb

Puntos INDICE BURSATIL CARACAS, FINANCIERO E INDUSTRIAL

60.000

50.000
- \\\_/'v—/
30.000

10.000

=, FIN '\N_)‘

Fuente: Bolsa de Valores de Caracas

Cantv VNT 14,20 17,32 7.793.500
Fuente: Reuters.
1.5.5. Entidades de Inversién

Colectiva

En febrero de 2006, el patrimonio
de los fondos mutuales alcanzo el monto
de Bs. 473.661,79 millones, cifra superior
en 1,37% a la registrada en el mes de
enero 2006, la cual fue de Bs.
467.269,95 millones. EIl patrimonio de
los fondos en renta fija, pasé de Bs.
296.987,45 millones en enero de 2006 a

13



Boletin Mensual CNV

Bs. 304.949,71 millones en este mes de
analisis, los fondos en divisas cerraron
en Bs. 114.006,92 millones, siendo en
enero de 2006 de Bs. 116.473,12,
millones, los de renta mixta en Bs.
53.417,94 millones contra Bs.
52.545,611 millones en enero y los de
renta variable de Bs. 1.263,75 millones
a Bs. 1.287,20 millones.

GRAFICO N° 6

PATRIMONIO TOTAL DE FONDOS
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MM BS.
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Fuente: Asociacion Venezolana de Administradoras de
Fondos, AVAF.

El patrimonio de las Entidades de
Inversién Colectiva, en diciembre de

2005, se concentré en un 78,00% en seis

Febrero 2006

fondos mutuales, esta situacion se refleja

en el grafico nUmero 7 a continuacion:

GRAFICON° 7

PARTICIPACION % DEL TOTAL DEL PATRIMONIO POR
FONDO

Otros (22,00%) po
ortafolio

Mercantil Renta

Fija (49,98%)

Italcambio Fondo
Mutual $ (3,98%)

BOD Mixto Fondo
Mutual $ (4.13%)

Pro-Renta Fondo
Mutual (7,02%)

VOI Fondo Mutual
$ (4,61%)

Pro-Divisas Fondo
Mutual (8,57%)

Fuente: Asociacion Venezolana de Administradoras
de Fondos, AVAF.

1.5.6. Mercados de Productos e

Insumos Agricolas

En la Bolsa de Productos e
Insumos  Agricolas de Venezuela,
BOLPRIAVEN, el total negociado en
febrero de 2006 descendio en 55,83%, al
situarse en Bs. 150.071 millones, contra

Bs. 339.785 millones del mes de enero.
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GRAFICON° 8

MONTOS NEGOCIADOS EN BOLPRIAVEN
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Fuente: BOLPRIAVEN.

ll.- DECISIONES DE LA COMISION
NACIONAL DE VALORES.

I1.1. ASPECTOS JURIDICOS

1.L1.1. Solicitud de reforma de las
Normas Relativas a la Emision,
Oferta Pdublica, y Negociacion de
Papeles Comerciales, con el objeto
que Toyota Services de Venezuela,
C.A, y General Motors Acceptance
Corporation de Venezuela, C.A.,
accedan al mercado de capitales

venezolano, mediante la emision y

oferta publica de papeles
comerciales, tomando en cuenta que
dichas sociedades son financiadoras
que operan bajo la excepcion
contenida en el articulo 4 de la Ley
General de Bancos y otras
Instituciones Financieras.

En primer término debemos
indicar que la emisibn de papeles

comerciales constituye para las

Febrero 2006

sociedades mercantiles que acuden al
mercado de capitales, una importante
fuente para la obtencion de fondos a
corto plazo para financiar  sus

operaciones corrientes 'y aquellas
partidas que componen su capital de

trabajo.

En este sentido, y a la luz del
estudio realizado a las Normas Relativas
a la Emision, Oferta Publica, vy
Negociacion de Papeles Comerciales, se
pudo determinar que no es necesario la
modificacion de las mismas, por cuanto
no existen limitantes para que
compafias financiadoras distintas a
Instituciones Financieras reguladas por
la Ley General de Bancos y a compaiiias
calificadas como inversoras, accedan al

mercado de capitales.

Adicionalmente, hay que indicar
gue el supuesto planteado, se refiere a
sociedades financiadoras que con sus
propios recursos se dedican a financiar
al sector automotriz, especificamente
otorgando créditos a los concesionarios y
a los distribuidores, quienes adquieren
los vehiculos en las respectivas plantas
ensambladoras para su posterior reventa
al publico. Las mismas acudirian al
mercado de capitales a través de la
comerciales

emision de  papeles

captando recursos que pasaran a formar

15
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parte de su patrimonio, a los fines de
destinarlos para su capital de trabajo de
acuerdo a lo sefialado en el prospecto de
emision

Dentro de este contexto,
podemos sefialar que bajo las actuales
Normas de Papeles Comerciales, las
compafiias o sociedades finanaciadoras
del sector automotriz, podran emitir
papeles comerciales, como cualquier
otra sociedad, que acude al mercado de
capitales para satisfacer sus
necesidades de recursos a corto plazo,
con la obligacion de destinar los mismos
a las actividades sefaladas en el

prospecto, los cuales deben estar

siempre relacionados con su capital

de trabajo, es decir para alcanzar sus

objetivos. Como ejemplo de este tipo de
sociedades, podemos sefalar Ford

Motor de Venezuela.

En vista de lo antes sefalado, el
Directorio de la Comision Nacional de
Valores resolvid, que nada obsta para
que las compaiias financiadoras que se
dedican a financiar al sector automotriz,
acudan al mercado de capitales a través
de la emisién y oferta publica de papeles
comerciales, previo cumplimiento de
cada uno de los requisitos previstos en
las Normas respectivas, siempre y

cuando destinen los recursos obtenidos

Febrero 2006

de la correspondiente emisibn a las
actividades sefaladas en el prospecto,
los cuales deben estar siempre

relacionados con su capital de trabajo.

I1.1.2. Oferta Publica de Adqusicién de

la sociedad mercantil Unovalores

Casa de Bolsa

En Fecha 09 de febrero de 2006,
mediante Resolucion dictada por la
Comision Nacional de Valores
N° 011-2006, se autorizé a la sociedad
mercantil Unovalores Casa de Bolsa,
C.A., en su caracter de Comisionista
Mercantil inicie el procedimiento de
adquisicion sobre Ciento Setenta y Siete
Mil Cuatrocientas Treinta y Un (177.431)
acciones que representan el 0,23% del
capital social de la sociedad mercantil
Banco Hipotecario Activo, C.A. de
conformidad con lo previsto en las
Normas sobre Ofertas Publicas de
Adquisicién, de Intercambio y Toma de
Control de Sociedades que hacen Oferta
Publica de Acciones y Otros Derechos
Sobre las Mismas. Asimismo, se autoriz6
a la referida sociedad mercantil, para que
de conformidad con las Normas sobre
OPA, proceda a la divulgacion del
Informe Simplificado de la Oferta Publica
de Adquisicibn de Acciones de la
Sociedad mercantil Banco Hipotecario

Activo, C.A. y publicar el extracto del
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informe en dos diarios de circulacion

nacional.

[I.2. Inscripciones en el Registro

Nacional de Valores

[1.2.1. Corredor Publico de Bolsa de

Productos e Insumos Agricolas

Febrero 2006

Invierta Casa de Corretaje de Valores,
C.A., para actuar como Corredor Publico
de Titulos Valores en los mercados
primario y secundario, asi como su
inscripcion en el Registro Nacional de

Valores..

11.2.3. Firma de Contadores Publicos

La CNV en Resolucion
N° 010-2006, de fecha 09 de febrero de
2006, autoriz6é a la ciudadana Marisela
Polanco Pirela, Cédula de Identidad N°
7.871.139, para actuar como Corredor
Publico de Bolsa de Productos e
Insumos  Agricolas, asi como su
inscripcion en el Registro Nacional de

Valores.

En Resolucién N° 017-2006, de
fecha 16 de febrero, la CNV autorizo a la
ciudadana Jennifer M. Morales Morales,
Cédula de Identidad N 15.200.117, para
actuar como Corredor Publico de Bolsa
de Productos e Insumos Agricolas, asi
como su inscripcion en el Registro

Nacional de Valores.

[I.2.2. Casa de Corretaje

La CNV en Resolucion
N° 009-2006, de fecha 09 de febrero de

2006, autoriz6 a la sociedad mercantil

En Resolucién N° 015-2006, de
fecha 16 de febrero de 2006, la CNV,
resolvié inscribir en el Registro Especial
de Firmas de Contadores Publicos
Independientes, llevado ante el Registro
Nacional de Valores, a la sociedad civil

Castro Diaz Y Asociados

I1.3.- Cancelaciones de Inscripciones

en el Registro Nacional de Valores.

La CNV en Resolucion N° 016-
2006, de fecha 16 de febrero de
2006, cancelacion del ciudadano
Miguel Estévez fuentes, titular de la
Cédula de Identidad N° 3.562.094,
como persona designada por la firma
de contadores publicos Espifieira,
Sheldon y Asociados, para suscribir
los informes de auditorias de las
personas sometidas al control de la

Comision Nacional de Valores.
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Il.4.-Representante Comun Definitivo

de Tenedores de Obligaciones.

La CNV en
N° 014-2006 de fecha 16 de febrero,

autoriz6 a la sociedad mercantil

Resolucion

Merinvest Sociedad de Corretaje de
Valores, C.A. como Representante
Comun Definitivo de los Tenedores
de las Obligaciones Quirografarias al
Portador, emitidas por Industrias
Unicon, C.A., emision 2005-1 por un
monto de Veintidn mil Quinientos
Millones de
21.500.000.000,00), de conformidad

con la Asamblea de Obligacionistas

Bolivares (Bs.

celebrada el 15 de septiembre de
2005.

En Resolucion N° 021-2006 de
fecha 24 de febrero, la CNV autorizo
a la sociedad mercantii Banesco
Banco Universal como
Representante Comun Definitivo de
los Tenedores de las Obligaciones
parcialmente garantizadas al
portador, emitidas por el Fondo de
Valores Inmobiliarios, SACA, por un
monto de Sesenta mil millones de

Bolivares (Bs. 60.000.000.000,00) de

Febrero 2006

conformidad con lo acordado en la
Asamblea de
celebrada el 30 de enero de 2005.

Obligacionistas

Americanos de

[1.5.-Depdsitos

Acciones (ADR’s).

La CNV en Resolucion
N° 018-2006 de fecha 24 de febrero,
autorizo la inscripcion en el Registro
de Valores Emitidos por empresas
constituidas en Venezuela, que sirven
de base para la emision de valores
emitidos por un tercero en el exterior
para su colocacion en el territorio
nacional o en el exterior que a tal
efecto lleva el Registro Nacional de
Valores, los Depésitos Americanos de
Acciones (ADR’s), emitidos por The
Bank of New York, los cuales
ascienden a Veinte y un Millones
Cuarenta y Cuatro Mil Ciento Veinte y
Tres (21.044.123)

Depésito, y cuyo activo subyacente

Recibos de

esta representado por Ciento
Cincuenta (150) acciones de la
Sociedad mercantil Fondo de Valores
Inmobiliarios, SACA, por cada ADR’s.
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[1.6.-Entidad de Inversion Colectiva.

La CNV en Resolucion
N° 020-2006 de fecha 24 de febrero
de 2006, autoriz6 la inscripcion
definitiva en el Registro Nacional de
Valores de los Dos Millones
Novecientas Cuarenta Mil (2.940.000)
unidades de inversién con un valor
nominal de Un Mil Bolivares (Bs.
1.000,00) cada wuna, las cuales
conforman el capital constitutivo de
Occidente Entidad de Inversion
Colectiva Inmobiliaria Turistica, C.A.,
por un monto total de Dos Mil
Novecientos Cuarenta Millones de
Bolivares (Bs. 2.940.000.000,00)

Febrero 2006
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