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INTRODUCCIÓN

En la presente investigación nos proponemos analizar el comportamiento del Mercado de Valores: ¿Cómo funciona? Los participantes en la operación de bolsas. Quiénes son los oferentes de capital (Ahorradores, Inversionistas) y los Intermediarios y Demandantes de capital (empresas, organismos públicos o privados y otras entidades), en el mercado de valores, las alternativas de inversión y el conocimiento que tienen las personas de esta modalidad de inversión.

En ese sentido evaluaremos los aspectos principales que han originado el Mercado de Valores, nos remontamos al origen del comercio,  ya que el hombre desde sus orígenes ha sentido la necesidad de intercambiar bienes o servicios debido a la carencia que en muchas ocasiones experimentaba, al no poder satisfacer todas sus necesidades por sí solo .  Nos hemos abocado a estudiar este tema, con la seguridad de que al finalizar esta investigación tendremos una idea clara sobre el papel que desempeña el mercado de valores en la economía mundial, y con especial atención las características de dicho mercado que hasta la fecha se comercializa en la Republica Dominicana.

 Haremos una reseña histórica de ese mercado desde su inicio el cual data aproximadamente del siglo XIII  hasta  el presente siglo XXI y localmente nos emplearemos  en analizar los últimos 10 años, a partir de la promulgación de la Ley de  Mercado de Valores  de Republica Dominicana No.19-00 del 8 de mayo del 2000.

El mercado de valores ha cobrado relevancia como alternativa de inversión en el mundo. Específicamente en la última década se ha desarrollado notablemente en Republica Dominicana, ya que en la mayoría de los bancos del país manejan los puestos de bolsa como instrumento de inversión.

Además  nos proponemos dar a conocer a la población Dominicana ahorrantes los beneficios que pudieran obtener si deciden invertir en el mercado de valores, como instrumentó de inversión, riesgos, ventajas, desventajas, fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas  que pudiera surgir al incursionar en este mercado.

También  analizamos el nivel de confianza que ha alcanzado el Mercado de Valores de la República Dominicana, que tan competitivo resulta para los participantes, cual es el papel fundamental de estado Dominicano. 

CAPÍTULO I

FUNDAMENTOS DE LA INVESTIGACION

1.1 Antecedentes

De acuerdo a los autores que han incursionado sobre este tema, el inicio del mercado de valores se realizo en Atenas, donde operaba lo que se conocía como Emporiom, el cual data del siglo XIII,   y en Roma existía el Collegium   Mercatorumen, en el que los comerciantes se reunían de modo periódico a una hora fija. Los actuales mercados de valores provienen de las ciudades comerciales italianas y holandesas del siglo XIII. El primer mercado de valores moderno fue el de la ciudad holandesa de Amberes, creado en el año 1531. Durante el siglo XVI empezaron a prodigarse en toda Europa: en Toulouse (1549), o Londres (1571); más tarde se crearon las de Ámsterdam, Hamburgo y París. En Barcelona existía un precedente desde el siglo XIII, pero la Bolsa de Madrid no se creó hasta el siglo XVIII. 

Los antecedentes de la Bolsa de Nueva York (New York Stock Exchange, NYSE se remontan a 1792, cuando 24 comerciantes y corredores de Nueva York firmaron el acuerdo conocido como "Buttonwood Agreement", en el cual se establecían reglas para comerciar con acciones
.

Wall Street como se le conoce, o Bolsa de Nueva York (New York Stock Exchange, NYSE, en inglés) es el mayor mercado de valores del mundo en volumen monetario y el primero en número de empresas adscritas. Su volumen en acciones fue superado por la del NASDAQ durante los años 90, pero el capital de las compañías listadas en la NYSE es cinco veces mayor que en el NASDAQ. 
 En Republica Dominicana, se remota a abril  de 1980, fecha en la que un grupo de empresarios dominicanos comenzaron a reunirse con la intención de formalizar un mercado de valores y la creación de un organismo regulador custodiado por la transparencia y la eficiencia de las operaciones en este mercado. El mismo estaba formado por Ricardo Valdez Albizu, Héctor Rizek, Ramón Mena, Winston Marrero, Otto Montero, Frederic Eman-Zade, Luis Sabater y Rosendo Álvarez III. Durante 1987, este grupo se puso  en contacto con Robert Bishop,  ex vicepresidente de la Bolsa de Nueva York, para que le asistiera en la creación de  mercados de valores. 
La primera y única bolsa de valores de Republica Dominicana, finalmente vino a la existencia legal bajo el Decreto Presidencial N º 554-89 que fue aprobada el 20 de febrero de 1989, pero en realidad no comenzó sus operaciones formales hasta diciembre de 1991.  Era conocido originalmente como  Bolsa de Valores de Santo Domingo Inc. En 1997, como resultado de que sus actividades se extendieron a otras ciudades del país, cambió su nombre por el de Bolsa de Valores de la República Dominicana. Esto significa que el mercado es todavía relativamente nuevo. A pesar de esto, las transacciones en la BVRD crecieron en forma sostenida durante la década de 1990
.

1.2 Planteamiento del problema
Con el propósito de dar a conocer detalladamente el ámbito del Mercado de Valores, conscientes de que  en nuestro país aun este mercado es relativamente joven y limitado por lo que   muchas personas no lo conocen a fondo y la oferta está parcialmente desarrollada nos emplearemos en dar a conocer su amplitud a nivel mundial y hasta que nivel esta desarrollado en República Dominicana.

1.3 Alcance y Delimitación:

El Mercado de Valores  de Republica Dominicana  se remontan a los años ochenta. Por esta razón  nuestra investigación  abarca los últimos diez años, en la que ha se ha evidenciado una dinámica considerable si tomamos  en consideración  su origen y evolución. 

1.4 Justificación

Las razones principales que  nos han motivado a investigar este tema es conocer   porqué es importante invertir en Bolsas de Valores, debido a que este mercado como  alternativa de inversión es poco conocido en la Republica  Dominicana, aunque en la última década  se ha  educado a la población y ha  cobrando auge.  Sin embargo en  países desarrollados como  en Europa cuyo origen data del siglo XIII, y posteriormente en Estados Unidos a partir XVIII y otros Países de Oriente como Japón, Tokio etc., donde hoy es uno de los mercados financieros más importantes, dinámico y  rentable  para  la inversión.
Con esta investigación nos proponemos dar a conocer a la población dominicana  ahorrantes los beneficios que pudieran obtener si  deciden  invertir en el mercado de valores,  la  utilidad como instrumento de inversión, riesgos o desventajas y en el caso especifico  de nuestro país,  observamos que  hasta el momento en el mercado de bolsas, solo se comercializan bonos, ya que la inversión en acciones  aun no  se está comercializada, es decir que   aún permanece limitado.

Una vez concluida la investigación nos  proponemos  poner a disposición de los ahorrantes, estudiantes y público en general, una fuente de información confiable que le pueda dar respuesta a las inquietudes que puedan surgir y la posibilidad de  invertir en la bolsa de valores.

1.5 Objetivo  General

· Conocer el mercado de valores local, su forma de negociación y como se manejan los mismos, así como los beneficios, ventajas y desventajas de invertir en los  mercados  de valores.

1.6 Objetivos específicos

· Analizar los requisitos necesarios para invertir en la bolsa de valores de Republica Dominicana.

· Conocer en materia de valores y operaciones de bolsas, como brindar  a los clientes un sistema de información y procesamiento de datos  de este Mercado.

· Conocer la forma en que otorga crédito con sus propios recursos únicamente con el objeto de facilitar la adquisición de valores por sus comitentes, estén o no inscritos en  la bolsa y con las garantías de tales valores.

· Porque facilita el intercambio de fondos entre las entidades que precisan financiación a los inversores.

1.7 Hipótesis 

· La inversión en la bolsa de valores genera más rentabilidad para los ahorrantes que la inversión  en certificado financiero.

· El riesgo de invertir en bolsas de valores depende en gran medida de la estabilidad económica de un país.

· Las personas y entidades que invierten en bolsas de valores específicamente en acciones deben estar vigilante del comportamiento productivo de la entidad en la que invierta, ya que su inversión fácilmente por motivos diversos podría sufrir  una devaluación en su valor nominal. 

CAPITULO II

MARCO TEORICO CONCEPTUAL

2.1 Orígen de las Bolsas de Valores

La palabra "bolsa" tiene su origen en un edificio que perteneció a una familia noble en la ciudad europea de Brujas, de la región de Flandes, de apellido Van Der Buërse, donde se realizaban encuentros y reuniones de carácter mercantil. El escudo de armas de esta familia estaba representado por tres bolsas de piel, los monederos de la época. Para la época, por el volumen de las negociaciones, la importancia de esta familia y las transacciones que allí se efectuaban la gente le dio el nombre a lo que actualmente se conoce como Bolsa, por el apellido Buërse
.

No obstante, lo que se considera la primera bolsa fue creada en Amberes, Bélgica, en 1460 y la segunda en Ámsterdam en los primeros años del siglo XVII, cuando esa ciudad se convirtió en el más importante centro del comercio mundial.

La Bolsa de Valores de Ámsterdam es considerada como la más antigua del mundo. Fue fundada en 1602 por la Compañía holandesa de las Indias Orientales (Verenigde Oostindische Compagnie, o "VOC") para hacer tratos con sus acciones y bonos. Posteriormente fue renombrada como Ámsterdam Bourse y fue la primera en negociar formalmente con activos financieros.

Actualmente existen estas instituciones en muchos países, siendo la más importante del mundo actualmente, la Bolsa de Nueva York, que como comentamos en párrafos anteriores, actualmente está en proceso de su transformación para convertirse en una red de negociación similar al mercado Nasdaq, también estadounidense, que hoy en día ha dejado de ser un sistema de transacciones electrónicas para convertirse es una bolsa de valores que rivaliza con aquella, logrando plantearle una seria competencia. 
· En Europa

En Europa, uno de los mercados bursátiles y financieros más importantes es NYSE Euronext, producto de la fusión de las bolsas de  Paris, Ámsterdam, Luxemburgo, Bruselas, Lisboa y LIFFE (London International Financial Futures and Options Exchange) junto con NYSE, la Bolsa de Valores de Nueva York (New York Stock Exchange)
.

· En Estados Unidos

La Bolsa de Nueva York (New York Stock Exchange, NYSE, en inglés) es el mayor mercado de valores del mundo en volumen monetario y el primero en número de empresas adscritas. Su volumen en acciones fue superado por la del NASDAQ  durante los años 90, pero el capital de las compañías listadas en la NYSE es cinco veces mayor que en el NASDAQ. La Bolsa de Nueva York cuenta con un volumen anual de transacciones de 21 mil millones de dólares, incluyendo los 7,1 billones de compañías no estadounidenses
.

Fue creada en 1817, cuando un grupo de corredores de bolsa se organizó formando un comité llamado "New York Stock and Exchange Board" (NYS&EB) con la finalidad de poder controlar el flujo de acciones que, en aquellos tiempos, era negociado libremente y principalmente en la acera de Wall Street.

En 1863 cambió de nombre por el de "New York Stock Exchange" (NYSE), nombre que conserva hasta nuestros días, y se establece en Wall Street esquina con Broad Street dos años después.

En 1918, después de la Primera Guerra Mundial, se convierte en la principal casa de bolsa del mundo, dejando atrás a la Bolsa de Londres.

El jueves 24 de octubre de 1929, llamado a partir de entonces el Jueves Negro, se produjo una de las más grandes caídas en esta bolsa, que produciría la recesión económica más importante de los Estados Unidos en el siglo XX, la "Gran Depresión".

Actualmente es administrada por el NYSE Group, que fue formado con la fusión de NYSE y Archipiélago Holdings, una bolsa electrónica de valores. NYSE Group cotiza actualmente en su propia bolsa de valores.

En 2007 formó junto a la bolsa europea Euronext: NYSE Euronext.

· Otra Bolsa Importante: Tokio 

La Bolsa de Tokio fue fundada en 1878 y su historia se identifica con la del mercado de valores mobiliarios en Japón. Sin embargo, durante la primera mitad de su existencia no logró realizar más que de forma muy insuficiente las funciones propias de una bolsa
. 

Después de la Segunda Guerra Mundial, las bolsas de valores mobiliarios estuvieron cerradas hasta 1949 y, mientras tanto, la economía japonesa fue reformada, sobre todo en lo concerniente al mercado de valores mobiliarios. 

El mundo de hoy está  globalizado. Los negocios bursátiles no pueden ser la excepción. La bolsa de Tokio fue admitida en 1970 como miembro regular de la Federación internacional de bolsas de valores con el padrinazgo, en particular de la Bolsa de Paris.

· En América Latina. 

En los últimos 15 años América Latina ha sido el principal destino de la inversión de las empresas españolas en el exterior. Las empresas españolas se han convertido en las principales inversoras en la región por detrás de las de EE.UU. Según datos del Gobierno la inversión bruta española de 1993 a 2007 asciende a 130.000 millones de Euros. Y la inversión directa está lejos de terminar, ya que un 70% de las compañías ha elevado su cifra de negociación en la región en 2007
. 

El mercado de valores latinoamericano que cotizan en euros en la bolsa de madrid (Latibex) comenzó su andadura solamente con cinco compañías, en 1999  sufre un notable crecimiento que le lleva a convertirse en el tercer mercado de valores de América Latina por capitalización, sólo superado por las bolsas de sao paulo y méxico.

2.2 Definiciones  de Bolsas de Valores
 Mercados de valores (Mercado Financieros)  es el ambiente donde se brinda el mecanismo que permiten conectar a los demandantes (empresas emisoras) con los oferentes de recursos (ahorristas o inversionistas), determinándose en ellas los precios públicos de los valores que se transan. En esencia  Los Mercados de  Bolsas de Valores es un lugar de intercambios, esto es de compra y venta de instrumentos  financieros que están inscritos en ella. Estos instrumentos son comúnmente acciones de empresas, bonos, certificados de participación de fondos mutuos, certificados de depósitos, etc., En fin  estos mercados financieros comprenden  el mercado de dinero, mercado de capitales, y los mercados de futuros y derivados. En estos mercados se emiten  valores de renta fija y renta variable, tanto a medio  como a largo plazo: mercado primario y mercados  secundarios, distinguiéndose dentro de estos últimos la Bolsa de Valores, los mercados de deuda pública, representada por anotaciones en cuenta, y otros mercados   de ámbito estatal en los que se emiten también  Valores representados mediante anotaciones en cuenta.            

Existen muchas definiciones de Mercado y/o  Bolsa de Valores, pero todas convergen en un solo punto "transacciones financieras", en este capítulo estudiaremos  algunas definiciones para conocer diferentes puntos de vista y así tener una visión más amplia del tema. 

La Bolsa de Valores es una organización privada que brinda las facilidades necesarias para que sus miembros, atendiendo los mandatos de sus clientes, introduzcan órdenes y realicen negociaciones de compra y venta de valores, tales como acciones de sociedades o compañías anónimas, bonos públicos y privados, certificados, títulos de participación y una amplia variedad de instrumentos de inversión.

Las Bolsas de Valores se pueden definir como mercados organizados y especializados, en los que se realizan transacciones con títulos valores por medio de intermediarios autorizados, conocidos como Bróker o Puestos  o Casa de Bolsa. 

· Un lugar centralizado donde los oferentes de un producto de inversión o de dinero buscan a los demandantes de financiamiento o de activos financieros. 

Igualmente otros autores la definen como: Establecimientos legalmente autorizados en donde se llevan a cabo las operaciones mercantiles relativas a “títulos-valor” en cumplimiento con las órdenes de compra y de venta que reciben los agentes u operadores de bolsa cuya labor es la intermediación. 

Las Bolsas ofrecen al público y a sus miembros las facilidades, mecanismos e instrumentos técnicos que facilitan la negociación de títulos valores susceptibles de oferta pública, a precios determinados mediante subasta. Dependiendo del momento en que un título ingresa al mercado, estas negociaciones se transarían en el mercado primario o en el mercado secundario. 
2.3- Objetivos de los participantes en las Bolsas de Valores
Las bolsas de valores fortalecen al mercado de capitales e impulsan el desarrollo económico y financiero en la mayoría de los países del mundo, donde existen en algunos casos desde hace siglos, a partir de la creación de las primeras entidades de este tipo creadas en los primeros años del siglo XVII.

La institución Bolsa de Valores, de manera complementaria en la economía de los países, intenta satisfacer tres grandes intereses:

· El de la empresa: porque al colocar sus acciones en el mercado y ser adquiridas por el público, obtiene de ésta el financiamiento necesario para cumplir sus fines y generar riqueza.

· El de los ahorristas: porque se convierten en inversionistas y en la medida de su participación pueden obtener beneficios por la vía de los dividendos que le reportan sus acciones.

· El del Estado: porque también en la Bolsa, dispone de un medio para financiarse y hacer frente al gasto público, así como adelantar nuevas obras y programas de alcance social.

2.4  Características de las Bolsas de Valores.
· Rentabilidad: siempre que se invierte en Bolsa se pretende obtener un rendimiento y este se puede obtener de dos maneras: la primera es con el cobro de dividendos y la segunda con la diferencia entre el precio de venta y el de compra de los títulos, es decir, la plusvalía o minusvalía obtenida
.

· Seguridad: Porque es un  mercado organizado que se rige por la ley del mercado de Valores, la cual regula entre otros temas, la protección del inversionista y la transparencia del mercado. La Bolsa es un mercado de renta variable, es decir, los valores van cambiando de valor tanto al alza como a la baja y todo ello conlleva un riesgo. Este riesgo se puede hacer menor si se mantienen títulos a lo largo del tiempo, la probabilidad de que se trate de una inversión rentable y segura será mayor. Por otra parte es conveniente la diversificación; esto significa que es conveniente que no se adquieran todos los títulos de la misma empresa sino de varias.

· Liquidez: Porque permite el fácil acceso al mercado, donde el inversionista puede comprar y vender valores en forma rápida y a precios determinados de acuerdo a la ofertas y la demanda. Es decir que  este tipo de inversiones ofrece facilidad de comprar y vender rápidamente. 

· Además es un mercado de Transparencia, porque permite a los inversionistas contar en forma oportuna y veraz con información referente a los valores cotizados y transados en ella, y de las empresas emisoras a través de las diversas publicaciones. De esta manera, los inversionistas pueden contar con los elementos necesarios para tomar adecuadamente sus decisiones de inversión.

CAPITULO III

ASPECTOS GENERALES DEL MERCADO DE 
VALORES A NIVEL MUNDIAL

3.1. Introducción  

El desarrollo del mercado de valores  tiene gran incidencia sobre el desarrollo y crecimiento económico sostenible de un país. Esta realidad puede verificarse en múltiples naciones alrededor del mundo, donde el mercado de valores ha jugado un papel fundamental y ha sido la clave para el financiamiento competitivo de las economías en la época moderna.
Por sus características, el mercado de valores canaliza recursos de largo  plazo y a costos  competitivos para los sectores de la economía, a la vez que ofrece una variedad de instrumentos financieros, con mejores rendimientos y gran liquidez a los inversionistas. 

El mercado de valores es ideal para el financiamiento de grandes proyectos de infraestructura o de gran envergadura, que requieren de elevados montos de recursos a largo plazo, por lo que constituye una fuente de financiamiento alternativa, competitiva y complementaria al sistema de intermediación bancaria, y necesaria para la sostenibilidad del crecimiento económico.

3.2.  Las Bolsas de Valores Como Opción de Financiamiento.

Como expresamos en la introducción de este capítulo, las bolsas de valores ofrecen una fórmula eficaz de financiamiento para satisfacer las necesidades financieras de corto, mediano y largo plazo de las empresas. Para ello es importante romper paradigmas ya que la bolsa no es solamente para un grupo selecto de empresas grandes.
Es algo que comparten todas las empresas, y para lograrlo desarrollan diversas estrategias, planteándose objetivos de proyectos y resultados de mediano o largo plazo. 

La función que tiene una bolsa de valores es el establecimiento de un centro de inversión y de relación entre los ahorradores e inversionistas que buscan colocar su dinero para obtener un rendimiento interesante y las empresas que necesitan capitales para el desarrollo de sus negocios. Por lo anterior, las bolsas de valores son las fuentes más importantes de suministro de capital a largo plazo.
Principales funciones  económicas:

· Canalizan el ahorro hacia la inversión, contribuyendo así al proceso de desarrollo económico
;

· Ponen en contacto a las empresas y entidades del Estado necesitadas de recursos de inversión con los ahorristas;

· Confieren liquidez a la inversión, de manera que los tenedores de títulos pueden convertir en dinero sus acciones u otros valores con facilidad;

· Certifican precios de mercado;

· Favorecen una asignación eficiente de los recursos;

· Contribuyen a la valoración de activos financieros.

3.3  Beneficios que ofrece el financiamiento en bolsa. 

· Tres beneficios principales:

Primero: Se puede Diversificar sus fuentes de financiamiento lo cual permite a las empresas ordenar su estructura de deuda. Esto es posible ya que pueden combinar financiamiento de corto plazo para capital de trabajo, y de largo plazo para financiar las actividades de expansión y desarrollo
. 

Y el beneficio clave es que financiarse en bolsa a largo plazo brinda a las empresas mayor capacidad de maniobra para administrar sus recursos, y facilita el cumplimiento de otros compromisos no financieros.

El segundo beneficio es que la empresa puede: Lograr financiamiento a Tasas Competitivas, y esto dependerá tanto de la clasificación de riesgo que obtenga como de la situación del mercado, en cuanto al nivel de las tasas de referencia
.

El tercer beneficio y uno de los más importantes  que realmente representa la ventaja competitiva de la bolsa de valores es que la empresa puede Estructurar  el financiamiento  a su medida.

Es decir, el financiarse en bolsa le permite en coordinación con la casa de corredores de bolsa, construir, estructurar y colocar la emisión a la medida de las necesidades y expectativas de la empresa. 

De manera que la empresa elige el tipo de tasa de interés, las formas de pago de capital e intereses y  la garantía.

Tomamos como ejemplo un centro comercial, el cual tiene como proyecto expandirse y construir mayor número de locales. Y para ello necesita financiamiento.

Como dicho proyecto le tomara un año construirlo, y no podrá ver ninguna ganancia hasta que logre ya sea vender o alquilar los locales, entonces el gerente financiero al estructurar su emisión a cuatro años plazo, decide que durante dicho plazo solamente pagara intereses y el capital al vencimiento, es decir al concluir los cuatro años. 

Esto le permite a la empresa que durante ese periodo pueda reunir el dinero que le prestaron los inversionistas a través de la venta y alquiler de los locales, y mientras tanto solamente les paga intereses.

Y esto nos lleva al cuarto beneficio, el cual es la reducción de la presión en  el  flujo de efectivo  de la empresa ya que como vimos, la empresa decide la periodicidad del pago de intereses y capital según le convenga.

Y también relacionado con esto la empresa obtiene el beneficio de lograr un  mejor   aprovechamiento del efectivo, lo que significa que puede utilizar sus recursos en proyectos más productivos, que le generen mayor rentabilidad.

Otro beneficio es que a través de la bolsa, una empresa que necesita financiamiento, tiene acceso a “una gran diversidad de inversionistas desde los institucionales, hasta inversionistas particulares de una manera eficiente y transparente”. Y por último pero no por ello menos importante es el prestigio que gana la empresa, gracias a la propia admisión en el mercado bursátil, el cumplimiento de la normativa del mercado de valores en cuanto a la transparencia y divulgación de su  información jurídica y financiera.     

3.4. Calificadoras de riesgo en el mercado de  valores a nivel mundial

Concepto General.-

Podemos definir a las  Instituciones Calificadoras de Riesgos, como empresas dedicadas a emitir una opinión de determinada empresa después de haber sido evaluada mediante una metodología técnica que implica el análisis de variables cualitativas y cuantitativas. Es decir que su función es dar una opinión acerca del riesgo y capacidad de un emisor de un valor, de cumplir su obligación de pago del capital e intereses, en los términos y plazos pactados
.

Las Compañías Calificadoras de Riesgo 

Las más Importantes:

· Duff & Phelps de Argentina:

· Evaluadora Latinoamericana: 

· Fitch IBCA ("Fitch"): 

3.5. Tabla calificadora: Las instituciones Calificadoras de Valores

	Standard & Poor’s
	Moody’s
	Grado de Inversion 
	Fitch
	Duff &

	
	
	
	IBICA
	Phelps

	AAA
	Aaa
	Maxima Calidad
	AAA
	AAA

	AA+
	Aa1
	Alta Calidad
	AA+
	AA+

	AA
	Aa2
	
	AA
	AA

	AA–
	Aa3
	
	AA–
	AA–

	
	
	
	
	

	A+
	A1
	Fuerte Capacidad de Pago
	A+
	A+

	A
	A2
	
	A
	A

	A–
	A3
	
	A–
	A–

	
	
	
	
	

	BBB+
	Baa1
	Capacidad Adecuada de Pago
	BBB+
	BBB+

	BBB
	Baa2
	
	BBB
	BBB

	BBB–
	Baa3
	
	BBB–
	BBB–

	
	
	
	
	

	
	
	Inversiones Especulativas
	
	

	
	
	
	
	

	BB+
	Ba1
	Pago Probable Pero Incierto
	BB+
	BB+

	BB
	Ba2
	
	BB
	BB

	BB–
	Ba3
	
	BB–
	BB–

	
	
	
	
	

	B+
	B1
	Alto Riesgo
	B+
	B+

	B
	B2
	
	B
	B

	B–
	B3
	
	B–
	B–

	
	
	
	
	

	CCC+
	Caa1
	Dudosa Probalibidad de Pago
	
	

	CCC
	Caa2
	Oportuno
	CC
	DDD

	CCC–
	Caa3
	
	
	

	CC
	Ca
	
	
	

	C
	C
	
	
	

	
	
	
	
	

	D
	
	INCUMPLIMIENTO
	DD
	DD


Fuente: Ponencias del Profesor Daris Javier.

3.6.  Inversión  en el Mercado Bursátil  

· Los Índices Bursátiles consisten en una medida estadística del cambio en los precios de un grupo de acciones
.

· Es la información más útil es el cambio porcentual del Índice durante   un periodo de tiempo.

· Un índice es un número abstracto que se construye con distintos componentes para seguir la evolución de ellos en su conjunto

· Dentro de un índice se pondera la participación de las partes en el mismo según distintos criterios

· La "ponderación" significa el peso relativo de cada uno de sus componentes 

· Un índice accionario es un instrumento estadístico empleado para estudiar la evolución de los precios de las acciones en un mercado de valores

· Es un portafolio ficticio compuesto de ciertos activos en determinadas cantidades, de manera tal que, al evaluarse  sus componentes según el precio de mercado en cada momento

· Todos los índices son portafolios teóricos que pretenden capturar con cierta representatividad la evolución de un mercado específico

· Es lo mismo que un "benchmark" de un tipo de activo en un determinado mercado

· Su fama es producto de la representatividad que tienen sobre el comportamiento de las acciones 

Los índices bursátiles son un promedio de la actividad industrial que refleja el comportamiento de las empresas estudiadas en cuanto a su valor y poder de negociación que Sirven para  Reflejar las fluctuaciones de la bolsa en cada país. 

3.7 Tipos de Indices  Bursátiles: 

Los indicadores más importantes son
:

·  Dow Jones y S&P500 del mercado de Estados Unidos.

·  Nasdaq 100

· Standard & Poors 500

· Nikkei de Japón.

· FTSE de Londres.

· Dow Jones Industrials Average (DJIA):

· Standard & Poors 500

CAPÍTULO IV

EL MERCADO  DE VALORES DE LA 
REPÚBLICA DOMINICANA 

4.1. Introducción

El Mercado de valores Dominicano ejerce una doble función. Por una parte, atiende las necesidades de financiamiento de proyectos a mediano y largo plazo a unidades deficitarias que necesitan captar fondos, a costos relativamente bajos en comparación con los costos operativos y transaccionales del mercado bancario; y en otro orden, estimula  el ahorro y la inversión por parte de unidades superavitarias que tienen exceso de capital.
Este mercado, a partir de la promulgación de la Ley de Mercado de Valores No.19-00, del 8 de mayo del 2000, da un importante paso hacia  su formalización, a través de la creación del órgano regulador La Superintendencia  de Valores   de la Republica Dominicana (SIV). Dicha ley está orientada a establecer las reglas para el inicio y funcionamiento de los participantes del mercado de valores y a marcar las directrices de funcionamiento de los órganos facultados para regular y fiscalizar los referidos entes.

Hasta la elaboración del informe Dossier del Mercado de Valores Dominicano  de fecha julio del 2007, existían una cantidad limitada de participantes inscritos en el Registro del Mercado de Valores y Productos, dentro de los que se citan Puestos de Bolsas, Corredores de Valores, Auditores Externos, Calificadores de Riesgos, Compañías Titularizadoras, Administradoras de  Fondos, Bolsa de Valores y Deposito Centralizado de Valores.

4.2. Origen e Historia

En  el año 1997, las operaciones de la bolsa se habían extendido a otras partes del país, y la misma se había convertido en una bolsa nacional. Por tal motivo el 31 de Marzo del 1997 se cambió el nombre de la Bolsa de Valores de Santo Domingo Inc., por el de Bolsa de Valores de la República Dominicana Inc., con la finalidad de adecuarla a la justa dimensión de sus operaciones
.

El 8 de mayo del año 2000, fue aprobada por el Poder Ejecutivo la Ley 19-00 del Mercado de Valores, siendo el objetivo principal de ésta el de regular y promover el mercado de valores en forma organizada, eficiente y transparente, contribuyendo de esta forma al desarrollo económico y social del país.

La Ley 19-00 dispone de un fundamento jurídico y un marco regulatorio por lo que la BVRD para cumplir con las previsiones de la misma, el 17 de diciembre del 2001, se convierte en una compañía por acciones con fines de lucro, dejando de ser una empresa incorporada.

El 19 de marzo del año 2002 es aprobado el Reglamento de la Ley del Mercado de Valores bajo el decreto 201- 02, con el objetivo fundamental de  reglamentar bajo normas coherentes que contribuyan al fortalecimiento de las actividades del mercado de valores, así como establecer los mecanismos de control y supervisión necesarios para el desenvolvimiento de las mismas.

El 10 de Octubre del 2003 la Superintendencia de Valores confirió a la BVRD la autorización para operar e inscribirse en el Registro del Mercado de Valores y Productos, después de haber cumplido con los requisitos establecidos en la Ley de Mercado de Valores No.19-00, y su Reglamento de Aplicación y las disposiciones previstas en la Primera Resolución del Consejo Nacional de Valores del 17 de diciembre del 2002.

A partir del 10 de octubre del 2003 y hasta el 18 de abril del 2005 las operaciones bursátiles se vieron suspendidas por reestructuración del mercado. A partir de esta última fecha se reactivan las operaciones con la salida al mercado de una emisión en pesos de bonos empresariales de la empresa Leasing Popular por un monto aprobado, según resolución de la BVRD, de RD$1,500,000,000.00. Paso seguido en Junio del 2005 salió al mercado una emisión en dólares, también de la empresa Leasing Popular, por el monto de US$12,000,000.00.

Esto significa que el mercado es todavía relativamente nuevo. A pesar de esto, las transacciones en la BVRD han crecido  en forma sostenida, especialmente durante la última década.

4.3. Cronología del Mercado de Valores en la República Dominicana (del 1997- 2000)

· El 31 de marzo de 1997 la institución cambia de nombre a Bolsa de Valores de la República Dominicana, Inc. Para entonces las operaciones se habían extendido a otras partes del país, implicando cierto alcance nacional.

· El 4 de septiembre, mediante el Decreto No. 386-97, se crea la Bolsa Agro empresarial de la República Dominicana (BARD), antes llamada Junta Agro empresarial dominicana.

· 1998 en el mes de octubre se somete un Anteproyecto de Ley de Mercado de Valores y de Productos elaborado por el Banco Central, derivado de los compromisos adoptados por el país en el 1995 en la Cumbre de Las Américas.

·  Del  14 de marzo al 20 de julio  del año 2000 sucedieron los siguientes hechos importantes para el Mercado de Valores.

· El 14 de marzo la Cámara de Diputados aprueba el proyecto de Ley de Mercado de Valores.

· El 18 de abril el Senado de la República aprueba el proyecto de Ley de Mercado de Valores.

· El 8 de mayo se promulga la Ley del Mercado de Valores y de Productos No. 19-00, quedando derogadas las leyes Nos. 3553 y 550. Mediante la Ley 19-00 se crean la Superintendencia de Valores (SIV) y el Consejo Nacional de Valores (CNV), como órganos reguladores de este mercado.

· El 20 de julio se somete a la Junta Monetaria el primer borrador del proyecto de Reglamento de Aplicación de la Ley del Mercado de Valores.

4.4. Objetivos y funciones del Mercado de Valores  

El objetivo principal del Mercado de Valores es obtener fondos para financiar actividades. Estos fondos  adquiridos por los emisores se obtienen a través de la colocación inicial (Prospectos) de los valores y su respectiva suscripción por parte de los inversionistas o de los intermediarios de valores
. 

Entre las funciones principales podemos citar:

· Facilitar el intercambio de fondos entre las entidades que precisan financiación y los inversores.

· Proporcionar liquidez a los inversores en Bolsa.

· Formación de precios de los títulos a través de la ley de la oferta y la demanda.

· Dar información a los inversionistas, sobre las empresas que cotizan en Bolsa.

· Publicar los precios y cantidades negociables para informar a los inversores y entidades interesados.

· Inscribir y registrar valores para su negociación.

· Fomentar la transacción de valores.

· Proponer la introducción de nuevos productos y brindar servicios.

· Proporcionar infraestructura.

· Ofrecer Información veraz y exacta

4.5. Características  principales del Mercado de Valores:

·  Seguridad, porque es un mercado organizado que se rige por la Ley del Mercado de Valores, la cual regula entre otros temas, la protección al inversionista y la transparencia del mercado. La BVRD es regulada por la Superintendencia de Valores de la República Dominicana
· Liquidez, porque permite el fácil acceso al mercado, donde el inversionista puede comprar y vender valores en forma rápida y a precios determinados de acuerdo a la oferta y demanda.

· Transparencia, porque permite a los inversionistas contar en forma oportuna y veraz con información referente a los valores cotizados y transados en ella, y de las empresas emisoras a través de las diversas publicaciones. De esta manera, los inversionistas pueden contar con los elementos necesarios para tomar adecuadamente sus decisiones de inversión.

4.6. Su Estructura

Conforme  informaciones obtenidas en la página web de la Bolsa de Valores de Republica Dominicana (BVRD), su estructura está compuesta  esencialmente como sigue
:
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4.7. Ley y  Reglamento que rige el Mercado de Valores 

La ley  No. 19-00 de fecha 8 de mayo del 2000, tiene por objeto promover y regular el mercado de valores, procurando un mercado organizado, eficiente y transparente, que contribuya con el  desarrollo económico y social del país. El mercado de valores comprende la oferta y demanda de valores representativos de capital, de crédito, de deuda y de productos. Asimismo, incluye los instrumentos derivados, ya sean sobre valores o productos. 

El ámbito de aplicación de esta ley abarca la oferta pública de valores, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera, sus emisores, las bolsas de productos, los participantes en el mercado de valores, definidos en el título III de la  ley, así como toda persona física o jurídica, nacional o extranjera, que participe en el mercado de valores. Asimismo, estará sujeta a las disposiciones de esta ley y su reglamento, cualquier actividad relacionada con la oferta pública de valores
. 

Para los fines de la ley, se entenderá por valor el derecho o el conjunto de derechos de contenido esencialmente económico, negociable en el mercado de valores, incluyendo acciones, bonos, certificados, obligaciones, letras, títulos representativos de productos e instrumentos resultantes de operaciones de titularización. Asimismo, incluye contratos de negociación a futuro y opciones de compra-venta sobre valores y productos, y otros títulos mobiliarios de cualquier naturaleza.

Entre otras contribuciones, la Ley 19-00 es un instrumento orientado a la promoción del ahorro y de nuevas alternativas de financiamiento a menor costo. Asimismo, su adopción nos hace partícipes de las tendencias internacionales que abogan por la globalización y apertura de mercados financieros. 

4.7.1 Reglamento de Aplicación de la Ley de Mercado de Valores Número: 729-04
El objeto fundamental del presente Reglamento es normar los aspectos básicos que intervienen en el desarrollo de las actividades del mercado de valores en la República Dominicana, conforme a lo establecido en la Ley de Mercado de Valores. El presente Reglamento persigue además, establecer las normas de carácter general que guiarán el accionar de la Superintendencia de Valores en el cumplimiento de sus responsabilidades, respecto al tratamiento de la oferta pública de valores, tanto en el mercado primario como secundario; estableciendo los requisitos generales para su autorización; la organización, apertura y funcionamiento de los participantes en el mercado de valores, y el régimen de supervisión y fiscalización de los mismos; el sistema de sanciones; los conceptos por los servicios prestados a los emisores y demás participantes del mercado; así como todos los aspectos necesarios para garantizar un adecuado funcionamiento del mercado de valores y una efectiva aplicación de la Ley.
 Las disposiciones de la Ley y el presente Reglamento, salvo las excepciones contempladas en ambos documentos, se aplicarán a todos los valores de oferta pública, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera, que se emitan, negocien o comercialicen en el territorio nacional, por emisores nacionales y extranjeros.

La documentación que debe ser remitida a la Superintendencia de acuerdo a lo establecido en la Ley, el presente Reglamento y las normas de carácter general que dicte dicha institución, deberá ser remitida a dicha institución en idioma castellano.

 Todos los documentos e informaciones que deban ser traducidos previamente al idioma castellano para ser remitidos a la Superintendencia, de acuerdo con el artículo anterior de este Reglamento, deberán realizarse por un intérprete judicial designado al efecto por el interesado. En el caso de que dichos documentos tengan un sentido que no corresponda con el del texto original e induzca a confusión o error, tal actuación constituirá una falta grave del intérprete judicial actuante, quien por ese hecho comprometerá su responsabilidad civil, sin perjuicio de las acciones legales pertinentes que dieran lugar a promoverse contra todas aquellas personas que resultaren responsables de dichos hecho.

4.8.  Instituciones y participantes del Mercado de Valores 

El mercado de valores dominicano lo componen distintos entes o participantes que se interrelacionan entre sí: a) Consejo Nacional de Valores, el cual conoce y decide sobre la normativa para regular el mercado
.

Superintendencia de Valores (SIV), la cual, entre otras funciones, vela por la transparencia del mercado y es la que autoriza las ofertas públicas de valores y registra a los demás participantes del mercado; Bolsa de Valores (BVRD), la cual se encarga de crear un mercado secundario de títulos-valores.

Puestos de bolsa, los cuales son intermediarios de valores que tienen la autorización de operar en mercados bursátiles y extrabursátiles, estructuran y colocan las emisiones.

Calificadores de Riesgo, los cuales emiten una opinión independiente y profesional sobre la capacidad de un emisor de cumplir con las obligaciones asumidas al emitir oferta pública.

Emisores, que son las entidades del sector público o privado que toman la decisión de financiarse a través de la emisión de títulos en el mercado público de valores.

Representante de Tenedores, el cual representa a los tenedores de bonos ante el emisor.

Auditores Externos, firmas que auditan a los emisores y que tienen como requisito estar registrados ante la SIV.

Depósito Centralizado de Valores, entidad que custodia y protege a los inversionistas, separando la custodia de los activos de las labores de gestión e intermediación, estableciendo un mejor control sobre el patrimonio de los inversionistas; y es la entidad que lleva el registro de propiedad de los títulos valores.

Inversionistas, tanto individuales como institucionales, que invierten su liquidez en los títulos valores emitidos por los emisores, buscando mayor rentabilidad. 

BHD Valores, como Agente Estructurador y Colocador, coordina todas las partes involucradas en la estructuración, emisión y colocación de los títulos. 

En otro orden las personas que deseen invertir en el Mercado de Valores, podrán hacerlo a través de dos vías: 

Mediante adquisición de instrumentos financieros o formando parte del engranaje operativo del mercado;  para lo cual deberán acogerse a los requisitos establecidos mediante normas de carácter general para la autorización e inscripción en el Registro del Mercado de Valores y productos del ente en cuestión.

Los participantes: En la operación de las bolsas son básicamente los Demandantes de capital: empresas, organismos públicos o privados y otras entidades, 

Oferentes de capital: Ahorrantes, Inversionistas y los Intermediarios.

4.8.1. Las premisas más importantes para participar como emisor

Los emisores de valores son compañías por acciones, entidades del estado, Banco Central y otras personas jurídicas que están facultadas para realizar oferta pública de valores. Estos entes acuden al mercado de valores en demanda de recursos financieros, a través de la emisión de valores representativos de deudas (bonos) y representativo de capital (acciones). Son entidades que dan origen a los valores que se trazan en el mercado y localizan  sus esfuerzos en optimizar su estrategia de financiamiento
.

Ante la Superintendencia  y la bolsa de Valores  las empresas deberán tramitar formalmente la inscripción en el Registro Nacional de Valores y Emisores, requisito indispensable para realizar una oferta pública de valores o que los mismos se negocien en un sistema de negociación. Las empresas pueden inscribir sus acciones en el Registro Nacional de Valores y Emisiones y en la Bolsa, sin necesidad de hacer una oferta pública. Sin embargo, las empresas interesadas en realizar una oferta de valores deberán adicional al Registro Nacional de Valores y Emisiones, surtir el trámite de aprobación de oferta pública.

La Dirección de Acceso al Mercado de la Superintendencia Financiera se encarga de revisar la información contenida en el prospecto junto con los documentos adicionales solicitados según reglamento  de la Superintendencia de Valores .El Depósito Centralizado de Valores, se encarga de manejar electrónicamente y controlar las transferencias, registros, pagos de capital e intereses y todos los aspectos relacionados con la administración de emisiones privadas, tanto de renta fija como de acciones. Depósito Centralizado de Valores  ofrece diferentes alternativas para los emisores de valores, que van desde la custodia de valores inmovilizados hasta encargarse de algunos aspectos de la relación con el inversionista final.

La inscripción en Bolsa permite la negociación secundaria de los títulos emitidos por las empresas en el mercado público. Si bien este proceso es una de las tres instancias que deben surtir las empresas al momento de una emisión o listado de sus valores, en la Bolsa de Valores del país que se trate, salvo algunas novedades particulares de cada país,  en todos los trámites y procesos que deben surtir ante las diferentes entidades.

La Bolsa de Valores (BV) administra el sistema de negociación y como tal, autoriza la inscripción de valores para la negociación dentro del mismo. El organismo facultado al interior de la bolsa para autorizar el listado de las emisiones es el Consejo Directivo, quien ha delegado esta labor en el Comité de Inscripciones. Después de que el emisor agrega toda la documentación se celebra dicho Comité con el fin de obtener la aprobación respectiva. Vale la pena resaltar que si el emisor ya tiene registrada alguna emisión, la autorización de una nueva emisión de renta fija podrá ser impartida por la administración.

Si bien el emisor debe cumplir con varios requisitos para la inscripción, es importante concentrar buena parte de los esfuerzos en la construcción adecuada del prospecto informativo, documento clave que constituye la presentación de la empresa y de la emisión ante el mercado, en el cual se establecen las características de los títulos, las condiciones de la emisión y la información relevante sobre la empresa emisora. Aun cuando se trate de una inscripción sin emisión, se debe elaborar un prospecto informativo.

4.8.2. El proceso para participar como emisor 

    • Solicitud de inscripción dirigida a la Bolsa, suscrita por el representante legal de la entidad. En esta carta también se debe designar un funcionario de alto nivel del emisor o del administrador de la emisión que coordinará con la Bolsa de Valores designada,  las actividades comerciales y operativas que surjan de la misma, el cual recogerá los  requisitos o reglamentos a seguir para participar en la Bolsa  de Valores de interés en participar
.   

  • Estatutos vigentes certificados por un representante legal del emisor.

 • Certificado de existencia y representación legal de la entidad emisora expedido por la autoridad competente respectiva, con una antelación no superior a tres (3) meses.     

 • Código  de clasificación  en caso de tenerlo.

 • Estados financieros correspondientes a los dos últimos períodos anuales y del último informe financiero trimestral.

• Carta de compromiso y autorización a la Bolsa, en relación con las obligaciones que el emisor asume, conforme al formato establecido por la Bolsa.

 • Tratándose de la inscripción de un valor no desmaterializado dos (2) facsímiles anulados del título en original y certificado expedido por el (Organismo correspondiente) que indique que los valores cumplen con las condiciones establecidas por el respectivo depósito para ser ingresados al mismo.

  • Tratándose de la inscripción de una emisión desmaterializada, copia del macro-título respectivo y copia firmada del contrato con  (Organismo correspondiente) certificación expedida por éstos en el sentido de que el macro título se encuentra en bóveda.

Un ejemplar impreso del prospecto de emisión y colocación y dos en medio magnético. En el prospecto deberá constar de manera expresa y visible que la inscripción en la Bolsa no garantiza la bondad del título ni la solvencia del emisor.

 Formato de vinculación de clientes, proveedores y emisores debidamente firmado por el Representante Legal, adjuntando autorización para consulta en las centrales de riesgo.

Si se trata de un título de renta fija, informe de la calificación obtenida por los valores objeto de la oferta que contenga las razones expuestas por la sociedad calificadora para su otorgamiento.

Los emisores deben igualmente cumplir con los siguientes requisitos

  • Contar con una página Web en la cual se encuentre a disposición del público la información del emisor en los términos establecidos  de la circular única de la bolsa 

• Informar a la Bolsa cualquier cambio que haya sufrido la composición accionaria de la sociedad o su estructura administrativa, durante el lapso transcurrido entre la fecha de inscripción y la de la solicitud.

Una vez alcanzado el estatuto de emisora, la empresa debe cumplir una serie de requisitos de mantenimiento de listado (como la obligación de hacer pública, en forma periódica, la información sobre sus estados financieros y demás datos requeridos por la bolsa de valores.

4.8.3. Puestos de Bolsa (Empresas Emisoras)

Se Denomina Puesto De Bolsa: al intermediario que siendo miembro de una bolsa opere en los mercados bursátil y extrabursátil. Asimismo, se denomina agente de valores al intermediario que opere exclusivamente en el mercado extrabursátil
.

Los puestos de bolsa son representados en las negociaciones de valores por personas físicas denominadas corredores de valores, titulares de una credencial otorgada por la bolsa correspondiente, e inscritos en el registro del mercado de valores.

4.8.4. Puestos de Bolsa Autorizados en la República Dominicana.
	 
	 
	LISTADO DE PUESTOS DE BOLSAS
	 
	 
	 
	 

	Ord Alfab
	Nombre
	Dirección
	Teléfono
	Web
	Reg. BVRD
	Nombre Corto

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	1
	Alpha Sociedad de Valores (FISECO)
	Angel Severo Cabral No.7, Ensanche Julieta
	(809)732-1080
	www.alpha.com.do
	1019
	FISECO

	2
	BHD Valores Puesto de Bolsa
	Churchill. Torre BHD, 5to.Piso, Evaristo Morales, Distrito Nacional, R.D.
	(809)243-3600
	www.bhdvalores.com.do
	1006
	BHDVAL

	3
	BNValores, Puesto de Bolsa
	Avenida Tiradentes, no. 53, ensanche Naco
	(809)565-6621
	www.bnv.com.do
	1005
	BNV

	4
	CCI Puesto de Bolsa
	Av, Gustavo Mejia Ricart #81, Torre Profesional Biltmore 11, Piso 10,
	(809)566-6084
	www.cci.com.do
	1020
	CCI

	5
	Citinversiones de Titulos y Valores, S.A.
	Avenida Winston Churchill 1099, Torre Citi-Acropolis Center
	(809)566-5611
	www.citibank.com
	1014
	CITIV

	6
	Excel Puesto de Bolsa, S.A.
	Max Henriquez Ureña No. 78, Piantini
	(809)262-4000
	www.excelgroup.com.do
	1008
	EXCEL

	7
	Inversiones Popular, S.A.
	Av. John F. Kennedy No. 20, esq. Maximo Gómez
	(809)544-5724
	www.bpd.com.do
	1002
	IPSA

	8
	JMMB BDI America
	Av. Winston Churchill, Acropolis Center, P.16
	(809)566-5662
	www.jmmb.com.do
	1017
	JMMB

	9
	Lafise Valores, S.A
	Calle Porfirio Herrera No.29, Edificio INICA, 4to Piso, Ens. Evaristo Morales, Sto. Dgo.
	(809)567-6666
	http://www.lafise.com
	1003
	LAFISE

	10
	Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A
	Av. Prolongación 27 de Febrero, No. 1762 - Alameda. Edif. Grupo Rize, 2do. Piso
	(809)560-0909
	www.parallax.com.do
	1004
	PARVA

	11
	United Capital
	Calle Jose Brea Pena #14, District Tower, piso 9, ensanche Evaristo Morales
	(809)807-2000
	 
	1018
	UNICA

	12
	Valores Leon, S.A
	Avenida John F. Kennedy no. 105, esquina Tiradentes, Ens. Naco
	(809)947-7084
	http://www.valoresleon.com.do
	1007
	VLEON

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


Fuente: www.bvrd.com
4.8.5. Empresas emisora inscripta en la (BVRD)

La Bolsa de Valores de República Dominicana cuenta con 38 empresas emisoras inscritas, entre instituciones gubernamentales y empresas privadas. El número de Casas de Corredores de Bolsa con que cuenta el mercado dominicano es de 18, las cuales se dedican a negociar títulos valores tales como: Pagarés, Acciones Preferidas, Bonos, Certificados de Participación, Certificados Financieros, REPOS
.
Banco ADEMI

Banco ADOPEM
BANCO LEON 

BHD Valores, Puesto de Bolsa (BHDV)               
Banco Nacional de Fomento de la Vivienda y la Producción (BNV)
Banco Popular Dominicano (BPD)
Cervecería Nacional Dominicana (CND)     
Industrias Nacionales, C. por A. (INCA)
Multiquímica Dominicana (MQDOM)
Empresa Generadora de Electricidad (EGE HAINA)
Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE)     
Corporación DELTA INTUR (DELTUR) 

Motor Crédito, S.A.
Valores León, Puesto de Bolsa (VLEON)
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A. (PARVAL)
Cap Cana, S.A. (CAP CANA)
Consorcio Energético Punta Cana Macao (CEPM)
Empresa Generadora de Electricidad (ITABO)
Asoc. La Vega Real de Ahorros y Préstamos (ALAVER)        
Compañía de Electricidad de Puerto Plata (CEPP)
4.8.6. Organismos reguladores del sistema monetario y financiero, del Mercado de Valores
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Supetintendencia de Valores




Es  una institución autónoma del Estado de la República Dominicana, creada mediante la Ley de Mercado de Valores No. 19-00 promulgada por el poder Ejecutivo el 8 de mayo de 2000, es la entidad facultada para promover, regular y fiscalizar el Mercado de Valores dominicano. Con posterioridad a la promulgación de esta Ley, se emite el Reglamento de Aplicación de la misma, contenido en el Decreto No. 201-02, el 19 de marzo de 2002, el cual fue derogado por el Decreto No. 729-04 de 7 de agosto de 2004 a los efectos de incorporar algunos derechos a favor de los inversionistas y de establecer algunas prerrogativas de los participantes que actúan en el Mercado de Valores
.

Dentro de las atribuciones de la Superintendencia  de Valores (SIV), están:
· Ejecutar y vigilar el cumplimiento de la Ley No. 19-00
· Autorizar las ofertas públicas de valores, el contenido del prospecto, la apertura y funcionamiento de los participantes del Mercado (exceptuando las bolsas de productos, las administradoras de fondos y los depósitos centralizados de valores).
· Requerir las informaciones a los participantes del mercado.
· Organizar y mantener el Registro del Mercado de Valores y Productos.
· Someter al Consejo Nacional de Valores, para fines de aprobación, los ajustes por inflación, así como las cuotas y derechos
. 
· Elaborar el presupuesto anual y presentarlo a las autoridades correspondientes.  
· Conocer de las apelaciones interpuestas contra las decisiones de las bolsas
· Promover, regular y supervisar el mercado de valores doméstico, procurando un mercado concurrente, organizado, equitativo, transparente y eficiente, que propenda al desarrollo y la cohesión económica y social del país.

· Propiciar una formación de precios de los instrumentos financieros basada en una oferta y una demanda concurrente, estableciendo los mecanismos necesarios que garanticen a los agentes del mercado disponer de acceso a información veraz, oportuna, suficiente y en igualdad de condiciones.

· Desarrollar e implementar la aplicación efectiva de la Ley a través de la adopción de normas de carácter general ajustadas a los siguientes principios: de legalidad; de objetividad y transparencia de la actuación administrativa; de cooperación y coordinación con los demás órganos reguladores de los mercados; de servicio efectivo a los agentes del mercado financiero y a los ciudadanos; de responsabilidad, de programación, desarrollo de objetivos y control de la gestión y los resultados; de eficacia en el cumplimiento de los objetivos establecidos; y, de eficiencia en la asignación y la utilización de los recursos propios.

· Evitar los conflictos de intereses, tanto por parte de los integrantes de la Superintendencia, como de los agentes del mercado financiero. 

· Garantizar la confidencialidad y el uso apropiado de la información privilegiada y reservada por parte de los integrantes de la Superintendencia y de los agentes del mercado durante el desempeño de sus funciones.

· Organizar y mantener el Registro del Mercado de Valores y Productos (Registro), en el cual se inscribirá la información pública de los valores, sus emisores y demás personas físicas o morales participantes en el mercado de valores.

· Autorizar las ofertas públicas de valores. Aprobar, además, la apertura y funcionamiento de las bolsas, de los intermediarios de valores, y de las demás instituciones participantes en dicho mercado.

· Fiscalizar las operaciones de las instituciones que participan en el mercado de valores, con base en las disposiciones contenidas en la Ley, en su Reglamento y en las normas de carácter general que dicte al efecto, así como sancionar a los infractores de tales disposiciones.

· Requerir a las entidades auto reguladoras del mercado la capacidad para cumplir con la finalidad de la Ley, su Reglamento y demás disposiciones que les son aplicables, así como que establezcan normas de conducta para sus miembros y para la protección de los inversionistas. 

· Difundir oportunamente al público informaciones suficientes sobre los emisores para la toma de decisiones de los inversionistas, de manera que puedan evaluar los riesgos potenciales y los beneficios de sus inversiones, así como fiscalizar el uso de la información privilegiada. 

· Cobrar a los participantes del mercado cuotas, tasas, tarifas y derechos por concepto de supervisión, inscripción en el Registro y otros servicios ofrecidos por la Superintendencia. 

· Decidir, en caso de duda, si ciertos tipos de oferta constituyen oferta pública, de acuerdo con la Ley y su Reglamento. 

· Elaborar el Reglamento Interno, Estatuto Orgánico y Manual de Descripción de Puestos, para la efectiva ejecución de las políticas generales del personal y de la administración interna. 

· Resolver cualquier otro asunto relacionado con el mercado de valores o con los intereses de éste o con las funciones atribuidas a la Superintendencia de Valores por la Ley y su Reglamento.

[image: image4.emf]
4.8.7. Deposito Centralizado de Valores, S.A. (CEVALDOM), de acuerdo a lo establecido en la Ley 19-00, sobre Mercado de Valores
.

A través de la Ley 19-00 de fecha  8 de mayo de 2000 a través de la cual fue promulgada, la Ley de Mercado de Valores, en la misma se  funda el organismo denominado “CEVALDOM Depósito Centralizado de Valores, S. A.”, el cual se crea en el año 2003, desempeña una importante función dentro del mercado de valores de la República Dominicana. Constituye la única entidad autorizada para ofrecer los servicios de depósito centralizado de valores en el país, facilitando las transacciones con valores en un marco de seguridad y transparencia.
Los servicios ofrecidos por CEVALDOM Depósito Centralizado de Valores, S. A. son prestados de acuerdo a lo establecido en la Ley No. 19-00 sobre el Mercado de Valores, su Reglamento de Aplicación y las demás normativas complementarias aplicables dictadas por el Consejo Nacional de Valores y la Superintendencia de Valores. En adición, los servicios de liquidación de operaciones son provistos conforme a las disposiciones emitidas por la Junta Monetaria y el Banco Central de la República Dominicana relativas al Sistema de Pagos y de Liquidación de Valores. En este sentido, los servicios ofrecidos por CEVALDOM Depósito Centralizado de Valores, S. A. son regulados y supervisados tanto por la Superintendencia de Valores como por el Banco Central de la República Dominicana.

Los principales accionistas de la empresa son la Bolsa de Valores de la República Dominicana, el Banco de Reservas de la República Dominicana y Cavali, S. A. I.C.L.V. (sociedad que ofrece los servicios de depósito centralizado de valores en la República de Perú), y participan minoritariamente algunos de los bancos múltiples y puestos de bolsa del país.

Depósito Centralizado de Valores
Los depósitos centralizados de valores o centrales de valores son entidades especializadas que reciben títulos valores, en calidad de depósito, para custodiarlos y administrarlos mediante un sistema computarizado de alta seguridad.

Su objetivo es eliminar el riesgo que para los tenedores representa el manejo de títulos físicos, agilizando las transacciones en el mercado secundario y facilitando el cobro de rendimientos de capital e intereses

Principales funciones de CEVALDOM
CEVALDOM, en su calidad de entidad autorizada para prestar los servicios de depósito centralizado de valores, desempeña las siguientes funciones:

· Realiza el registro de las emisiones de valores de oferta pública y custodia los títulos o títulos globales representativos de la emisión (macro-títulos).

· Lleva el registro y control de las operaciones que se realizan con los valores bajo su custodia. 

· Registra la transferencia de los valores, producto de la compensación y liquidación de una operación de compraventa o de un cambio de titularidad por cualquier otra causa. 

· Gestiona ante los emisores el cobro de las amortizaciones, dividendos e intereses generados por los valores y abona oportunamente a sus titulares tales derechos patrimoniales en sus cuentas, ya sea bancarias o de valores. 

· Expide certificaciones mediante la cual se acreditan la propiedad y otros derechos sobre los valores bajo su custodia.

Beneficios que  ofrece el uso de los servicios de CEVALDOM
 Los servicios provistos por los depósitos centralizados de valores ofrecen los siguientes beneficios:

· Se otorga mayor seguridad física y jurídica a los participantes del mercado de valores, al eliminarse los riesgos asociados al manejo físico de los valores y, con ello, el riesgo de robo, extravío o falsificación de los mismos. 

· Se facilita al tenedor el ejercicio de sus derechos patrimoniales. Los sistemas automatizados de CEVALDOM permiten ejecutar procesos eficientes para el pago de intereses, pago de dividendos, amortización de valores, canjes y demás derechos patrimoniales que se deriven de los valores. 

· Se reducen los riesgos de crédito inherentes a las operaciones de compraventa de valores debido a que la liquidación de las operaciones se realiza a través de esquemas de entrega contra pago.  

· El registro de cualquier cambio en los valores se realiza de forma segura y oportuna. 

· Se reducen los costos asociados al manejo y circulación de valores representados mediante títulos físicos.

Clientes de CEVALDOM

Los clientes de CEVALDOM son denominados Participantes y pueden ser:

· Los puestos de bolsa;

· Las entidades de intermediación financiera;

· Otros depósitos centralizados de valores;

· Las administradoras de fondos;

· Las compañías titularizadoras;

· Los agentes de valores;

· Los corredores de valores;

· Las aseguradoras;

· Las administradoras de fondos de pensiones; y

· Los emisores.

¿Cómo se puede acceder a los servicios prestados por CEVALDOM?

Los inversionistas pueden acceder a los servicios que presta CEVALDOM a través de cualquiera de los intermediarios de valores aprobados por la Superintendencia de Valores. 
Tarifas de los servicios prestados por CEVALDOM
Por los servicios prestados, CEVALDOM cobra las comisiones detalladas en su tarifario, el cual se encuentra a disposición del público en general en su página Web. Las mismas cuentan con la aprobación de la Superintendencia de Valores
.

Cabe destacar que algunas de las tarifas establecidas se encuentran a cargo de los titulares de los valores, por lo que recomendamos que estos revisen y conozcan las tarifas. En adición, su intermediario de valores podrá asistirle respecto a los costos asociados a los servicios prestados por CEVALDOM.

4.8.8. Clasificadoras de Riesgo (Su función)

La calificadora de riego es una de las herramientas más objetivas que ayuda a reflejar la situación financiera del emisor, su capacidad de pago y la expectativa de retorno de la inversión por parte de los inversionistas; es por ello que constituyen un aspecto relevante para la realización de una emisión de oferta pública. Este instrumento permite prever la aceptación que tendrán los valores por los potenciales inversionistas
.
Para ello las empresas clasificadoras disponen de información actualizada sobre el emisor, el sector económico al que pertenece y la economía en general.

Existen varias compañías  registradas en la Superintendencia  de Valores que ofrecen el servicio de tenencia de Valores que ofrecen el servicio de calificación para emisiones de oferta pública. Para obtener la calificación de riesgo, las empresas calificadoras realizan un análisis financiero a la compañía, en la que evalúan aspectos cuantitativos y cualitativos de la misma.

En el mercado de valores dominicano, las calificaciones de riesgo son obligatorias para las emisiones de títulos representativos de deuda (bonos y papeles comerciales) de compañías, no así para las emisiones de títulos representativos de capital (acciones); sin embargo es un indicador muy útil tanto para la empresa misma como para atraer inversionistas.

4.8.9. Oferta Pública de Valores 

Es aquella que se dirige al público en general o a sectores específicos de éste, a través de cualquier medio de comunicación masivo, para que adquieran, enajenen o negocien instrumentos en el mercado de valores.

4.8.10. Instrumento que se comercializan

Los instrumentos que se comercializan en una oferta pública de valores en el mercado bursátil de Republica Dominicana son:

Valores Renta Variable-
· Acciones Comunes

· Participaciones 

Valores Renta Fija 

· Papel Comercial

· Obligaciones 

· Letras Hipotecarias 

· Letras del Tesoro

· Certificados de Tesorería

· Acciones Preferentes 

· Bonos 

4.8.11. Oferta Privada  de Valores

Son Valores los instrumentos financieros definidos como cualquier contrato que dé lugar al derecho de un activo financiero en una entidad y a un pasivo financiero o instrumento del patrimonio en otra entidad. Los instrumentos financieros están conformados por los activos financieros, los pasivos financieros, los instrumentos de patrimonio y los instrumentos  derivados. 

4.9. Tipos de Bolsas de Valores que  existen en República Dominicana

La principal bolsa es La Bolsa De Valores De La Republica  (BVRD), esta Bolsa fue  creada, por el Decreto Presidencial No. 554-89, como organización auto reglamentada sin fines lucrativos y comenzó sus operaciones en 1991. Los volúmenes negociables de la BVRD han crecido de RD3, 492.9 millones en 1999 a RD4, 041.7 millones en el año 2000. La Ley No. 19-00 del 8 de mayo del 2000 sobre el Mercado de Valores fue creada a los fines de reglamentar el mercado de valores, las emisiones y ofertas públicas de títulos valores. La misma es considerada como la piedra angular de la integración del país en la economía mundial y el desarrollo nacional. Es además una de las bolsas de valores más activas en América Latina
. 

En el caso de la República Dominicana, existen varias bolsas que se especializan en diversas operaciones; sin embargo, solo dos de ellas tienen un carácter de permanencia, ya que hay una dedicada a inversiones turísticas, que suele activarse de manera esporádica, como forma de captar inversiones y abrir nichos de negocios para el sector turístico.

La Bolsa Agroempresarial de la República Dominicana (BARD), la cual es una empresa afiliada a la Junta Agroempresarial Dominicana, Inc. (JAD). Constituida bajo las regulaciones de la Ley del Mercado de Valores No.19-00 y su Reglamento de Aplicación 729-04. Inició sus operaciones en junio de 1997, y puesto en operación mediante decreto No. 386-97 del Poder Ejecutivo.  

Esta Bolsa focaliza sus operaciones en la comercialización de productos e implementos industriales y agrícolas. Entre los principales beneficios que se obtiene al participar en esta bolsa se encuentran: las asesorías y consultorías en gestión agro empresarial, mayor transparencia en las operaciones, la exención de impuestos e ingresos en operaciones de compra y venta, la obtención de informaciones actualizadas sobre los precios del mercado, la participación conjunta de productores y comerciantes, así como un mejor acceso a financiamientos.

4.9.1.  La Bolsa Agroempresarial  

Se está dedicando a subastas de productos agrícolas y en ocasiones a subastar mercancías de la Dirección General de Aduana (DGA), los cuales no son reclamados por sus propietarios.

4.9.2. Bolsa Turística del Caribe (BTC)

En otro orden, esta la Bolsa Turística del Caribe (BTC), fundada en el año 1996, tiene como objetivo promover la oferta turística de la República Dominicana y el Caribe, así como impulsar el fomento y el comercio regional de viajes con operadores de los principales mercados.
Evidentemente, se trata de una entidad que focaliza sus esfuerzos al sector turismo, por lo que cada año organiza un evento internacional para la comercialización de productos y servicios turísticos, donde se dan cita compradores y vendedores del Caribe, Centroamérica, Norteamérica y Suramérica. Esta entidad concentra sus operaciones en la zona Este del territorio dominicano, por ser esta la más frecuentada por el turismo internacional.
4.9.3. El papel de la (Bolsa de Valores en Santo Domingo) (BVRD)

La Bolsa de Valores de la República Dominicana se define a sí misma como: parte fundamental del mercado, porque  brinda seguridad, liquidez y transparencia
.

  Dentro las  obligaciones  que deben cumplir  la Bolsa de Valores: 

· Autorizar el funcionamiento de los Puestos de bolsa, y los Agentes de Bolsa

· Regular y supervisar las operaciones de los participantes en bolsa y velar porque se cumplan las disposiciones Ley y sus Reglamentos

· Dictar los reglamentos sobre el funcionamiento de los mercados organizados por ellos

· Ejercer la ejecución coactiva de las operaciones que se realicen en su mercado

· Declarar la nulidad cuando corresponda según lo indicado por su Reglamento, de las operaciones realizadas en su mercado

Suspender por decisión propia u obligatoriamente por orden de la Superintendencia la negación de valores cuando existan condiciones desordenadas u operaciones no conformes con las sanas usas o prácticas del mercado a Valores. 

4.9.4. Participantes del sistema bursátil 
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4.9.5. Procedimientos para participar como inversionista en (BVRD)

· Acudir a un Puesto de Bolsa autorizado.

· Solicitar asesoría e información.

· Abrir cuenta de corretaje con el Puesto de Bolsa.

· Mínimo de Inversión: RD$10,000 o US$1,000.

· Abrir cuenta en Cevaldom, mediante el Puesto de Bolsa.

· Rellenar formularios de datos básicos.

· Al colocar su orden, asegúrese que pase por la BVRD.

· Realizar transferencia bancaria

4.9.6. Intermediarios de Valores: Corretaje, compra y venta de valores.

La bolsa es, de hecho, un mercado donde la adjudicación permanente se efectúa en los dos sentidos, confrontándose las demandas y las ofertas de forma competitiva. Si la cotización es considerada como satisfactoria, dicho miembro de la bolsa hace la transacción, mediante acuerdo verbal, con el otro Bróker o Con El Experto. Aunque las transacciones sean transcritas, están todas apoyadas en la confianza mutua que tienen cada uno de los intermediarios en los demás: estas transacciones han alcanzado unas millonarias sumas de dólares en un mismo día. Cada transacción es gravada en la cinta de un tiker en unos segundos y a continuación, es transmitida a las oficinas que tenga la empresa en todos los Estados, en Canadá y en Europa. La confirmación de la realización de la operación es enviada por medios electrónicos a la sede central de la empresa que la envía por los medios utilizados al comprador y al vendedor. Este procedimiento requiere de dos a tres minutos a partir de la orden recibida del cliente hasta la recepción de confirmación por parte de la sede central
.
Desde el punto de vista legal pueden comprar y vender valores en bolsa todas las personas que tengan capacidad jurídica para efectuar contratos de compraventa, sean personas físicas o jurídicas.
Es decir, las personas, físicas o jurídicas, autorizadas por la Superintendencia de Valores para ejercer de forma habitual actividades de intermediación de valores, es decir, de corretaje o compra y venta de valores en nombre de un tercero. 

4.9.7. Interventores en el proceso de compra y ventas

Los intermediarios financieros son instituciones que se especializan en mediar entre prestamistas y prestatarios, consiguiendo recursos de los ahorradores para materializar sus inversiones. Los ahorradores no necesitan analizar la situación económica de los prestatarios últimos ya que no asumen riesgos con ellos ya que se encargan de todo eso los intermediarios financieros
.

Los intermediarios financieros tienen como principal función la transformación del riesgo, la transformación de montos, transformación de plazos y disminución de costos de procesamiento y contratación.

 Los intermediarios financieros cuentan con una mayor experiencia en su campo, que         hace que los resultados sean mucho mejores, por eso son muchas las empresas que cuentan con sus servicios. Poseen los conocimientos y experiencia para llevar a cabo operaciones exitosas.

a) El Experto

b) Papel Del Intermediario (Brokerage- Function)

c) Papel Del Dealer


El experto solamente intervendrá en la transacción cuando la oferta y la demanda estén desequilibradas. Si en el interior de la bolsa, y respecto a un valor en concreto, se presentan más ordenes de ventas que de compras, el especialista de dicho valor realiza el equilibrio momentáneo convirtiéndose en comprador de todo o parte del importe del valor ofrecido. A la inversa, vendería por su propia cuenta cuando las ordenes recompra fueran superiores a las órdenes de venta.

Los dealers son entidades o agentes financieros que actúan por cuenta propia, no crean ni transforman activos financieros. Compran para sus clientes activos financieros pero también lo hacen para sí mismos.

Los broker son agentes financieros que actúan por cuenta ajena e intervienen desde el ahorro a la inversión poniendo en contacto demandantes y ofertantes de fondos por una comisión. Compran y venden activos financieros a cuenta de un tercero. El broker es la persona o firma que actúa como intermediario entre compradores y vendedores a cambio de una comisión, por lo que no asumen posiciones propias. Pueden asumir el rol de vender, comprar o alquilar los productos de la empresa, financieros o de otro tipo, todo ello a cambio de una comisión ya que sólo son intermediarios.

1. Contratar un broker es una opción interesante para muchas operaciones financieras, tanto para la negociación de operaciones financieras de la empresa como para negociar deudas y otros activos. Las opciones de ganar mucho más dinero con la bolsa o con las finanzas o de acceder a cuestiones relacionadas con las finanzas están ahí pero las empresas no cuentan con las herramientas necesarias para llevarlas a cabo.

Especialmente es interesante su necesidad en el campo como corredores de bolsa, ya que esta es una actividad en la que se puede correr un riesgo importante pero se pueden obtener unas grandes ganancias, precisamente esta es una de las actividades más interesantes para los que contratar un broker para obtener grandes beneficios y saber por dónde moverse. Sea cual sea la función, asumen un papel muy importante en muchas empresas.

4.9.8. Accionistas de la (BVRD)

Valores León, S.A.                             
          
Sra. Denisse Medina. Gerente General

Inversiones Popular S.A.                            
Sr. Ignaco Guerra. Presidente

 BN Valores, S.A.                              

Sr. Leonardo Matos Berrido. Presidente

BHD Valores, S.A.



Sr. Luis Molina Achécar. Presidente

▫ Parallax Valores, S.A. 


Sra. Ninoska Francina Marte de Tiburcio. Presidente

Finanzas y Servicios Consolidados, S. (FISECO  Francesco Somoggi Di Perlac

Citinversiones, S.A.                               
Sr. Máximo Vidal. Gerente General

Fondos Mercantiles, S.A                              
Sr. Celso Marranzini. Presidente

Gestión de Valores y Títulos M & R, S.A.  
Sr. Diego de Moya Presidente

JMMB BDI América, S.A                            
Sr. Guillermo Arancibia / Gerente General
Lar Capital, S.A                                            
Sr. Luis Álvarez Renta. Gerente General

 Excel, S.A.                                                     
Sr. Alberto Ysmael Cruz. Presidente

Valores Corporativos, S.A.                           
Sr. osé Luis De Ramón. Gerente General

Mercabanc, S.A.                                            
Sra. Denise Cañal. Gerente de Negocios 

Lafise Valores,S.A                                         
Sra. Elizabeth Saavedra. Gerente General
Inversiones y Reservas, S.A.                         
Sr. Fernando Rodríguez. Gerente General

Transacciones Globales,S.A.                        
Sr. Homero Cabral. Presidente

Intercontinental de Valores, S. A.                   
Comisión de Liquidación Administrativa de Baninter

Providencial de Valores, S.A                            Sr. Javier Tejada / Gerente General
Fuente: www.bvrd.com
4.10. Mercado Primario (MP) y Mercado Secundario (MS)

4.10.1. Mercado primario

El mercado primario o mercado de emisión es aquel Mercado Financiero en el que se emiten valores negociables y en el que por tanto se transmiten los títulos por primera vez. Los mercados de valores se dividen en mercados primarios y secundarios, separando la fase de emisión de valores y la de su negociación posterior. Los mercados primarios son aquellos en los que los activos financieros intercambiados son de nueva creación y posteriormente los valores ya adquiridos se negocian en el mercado secundario
.

La puesta de acciones en el mercado primario supone siempre una ampliación del capital social de una empresa. Por el contrario, las acciones del mercado secundario son títulos valores ya existentes en la sociedad que no suponen un aumento del capital social.

4.10.2. Mercado secundario

El mercado secundario o mercado de negociación es una parte del mercado financiero de capitales dedicado a la compraventa de valores que ya han sido emitidos en una primera oferta pública o privada, en el denominado mercado primario.

En la mayoría de los ordenamientos, el mercado secundario está compuesto por tres sub-mercados: las bolsas de valores, el mercado de Deuda Pública anotada en cuenta, y los mercados oficiales de futuros y opciones.

4.10.3. Fundamento del mercado secundario
Los títulos valores, tanto de renta fija o variable (acciones, obligaciones, etc.) son emitidos por las empresas en el mercado primario, a través de diferentes vías. El mercado secundario comienza su función a partir de ese momento, encargándose de las compraventas posteriores de esos títulos entre los inversores, se comporta como mercado de reventa, encargándose de proporcionar liquidez a los títulos. En el mercado secundario, los títulos de valores se compran y se venden entre los distintos inversores. Por lo tanto, es una característica importante que el mercado secundario tenga una liquidez muy alta. En su origen, la única manera de conseguir esta liquidez era que los posibles compradores y vendedores se reunieran en un lugar fijo con regularidad. Así es como se originaron las bolsas de valores
.

Del buen funcionamiento de los mercados secundarios depende en gran medida la eficacia del mercado de capitales, en general, y del mercado primario de valores o de emisión, en particular. Si el mercado secundario no existiera, los inversores se resistirían a comprar valores mobiliarios en el mercado de emisión porque luego no podrían deshacerse de ellos cuando necesitaran dinero o liquidez.

De no existir unos mercados secundarios de valores bien organizados, el mercado primario sólo podría funcionar de forma precaria y las empresas no podrían obtener del mercado financiero los capitales necesarios para la financiación de sus inversiones a largo plazo, lo que redundaría sin remedio en un estrangulamiento de la actividad económica general.
4.10.4. Diferencias del mercado primario, secundario 
Una de las diferencias principales entre el mercado primario y el mercado secundario, es que en el mercado secundario el flujo de acciones y bonos es mucho mayor y existen opciones para posicionarse a largo (long) o a (short), y finalmente existen sistemas para retractarse de una acción.

El mercado secundario consiguientemente tiene muchas más funciones y actividad que el primario, siendo éste el que verdaderamente atrae a la mayor parte de los inversores.

Aunque los mercados de valores son el segmento más importante y más organizado de los mercados secundarios no son los únicos. Existen transacciones fuera de la bolsa hecha a la medida de los compradores y vendedores de los títulos, que son las operaciones denominadas OTC “Over The Counter”, que no se llevan a cabo en un mercado organizado sino de forma privada entre vendedor y comprador
.

CAPITULO V

DISEÑO METODOLÓGICO DE LA INVESTIGACIÓN

5.1 Introducción

En este capítulo exponemos los aspectos relacionados con la metodología utilizada en la investigación, con el propósito de lograr los objetivos planteados.

El desarrollo del presente trabajo se ejecutara estrictamente a los siguientes pasos:

5.1.2. Método Conservativo.

Observamos  hechos reales, como descriptivos todo referente a la Bolsa de Valores, luego las clasificamos adecuadamente.

Se analizó el tema para llegar a una idea a principio buscando siempre mediante el análisis de todos los puntos referidos sobre la Bolsa de Valores.

Para tales fines utilizaremos el método deductivo, el cual analiza lo general para concluir en lo particular.
5.1.3. Método Deductivo 

Formulamos hipótesis sobre el tema para llegar a una afirmación o negación analizamos el contenido, desde sus diferentes puntos de vista.

5.2 Diseño del Estudio

 En el estudio se utilizo un diseño  descriptivo, es aquel en el que la información es recolectada sin cambiar el entorno  pues se plantea analizar la evolución histórica del Mercado de Valores de la Republica Dominicana durante el periodo 2002-2012.   

El propósito es especificar las propiedades importantes que tienen invertir en este mercado.

5.3.  Universo y Muestra 

La Muestra, se define como la parte de la población que se selecciona, de la cual realmente se obtendrá la información para el desarrollo del estudio y sobre la cual se efectuarán  la medición y la observación de las variables objeto de estudio.”
  

El tipo de muestra a utilizar en esta investigación será la “La Muestra Probabilística, es aquella extraída de una población de tal manera que todo miembro de esta última tenga una probabilidad conocida de estar incluido en la muestra.  

Esta investigación cuenta con una población de 38 colaboradores se realizo en las instalaciones de la plaza Bella Vista Mall de Santo Domingo, DN.  La constituyen profesionales, empresarios y comerciantes. Para determinar el tamaño de los elementos muéstrales, se utilizó un procedimiento estadístico; usando un nivel de confianza de 95%, un error permitido de 5%, así mismo la proporción de la población de estudio fue 5% y la proporción de error máximo fue de 5%. Por lo que utilizamos la siguiente formula
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            n˳ =    Z² * Npq

                   e² (N-1)+(Zpq)   


N = Población

Z = Nivel de confianza


e = Error máximo permitido

P = Proporción de la población bajo estudio

q= Precisión de error máximo aceptable

                                 n˳=        (1.96)² *(38) (0.5) (0.5)   =  3.84 * 10.5 =    40.32   =  68

 N = 38                         (0.05)² (38-1) + (1.96*0.5*0.5)      0.10+0.49        0.59

Z= 1.96

E= 0.02

P= 0.5

q= 0.5

Este resultado debe ser ajustado realizando la formula general de la muestra ajustada, como se plantea a continuación:

n' =         n˳               =      68        =       68  
 =    25

         1+     n˳- 1         1+ 67/ 38        2.80

                   N

Este resultado significa que se procederá a utilizar aleatoriamente una muestra de 25 colaboradores. 

Para realizar el estudio de la población general con un universo de 1728, se tomara una muestra normal probabilística y aleatoria.

                3.84  ×  0.25 × 1728                      1658.88                    1659                   
n=—————————————=   ———————=    ———————=  592.50 x 16%  

          0.25 ×  1727 + 3.84  × 0.25               41448                         2.80
Entrevistaremos aproximadamente el 16 % de la población 

5.4. Recolección de Datos


Analizando los propósitos del presente estudio, procedimos a la confección del cuestionario aplicado a profesionales,  empresarios y comerciantes. 

La encuesta se realiza siempre en función de un cuestionario, siendo este según Sampieri en instrumento más utilizado para recolectar datos en la mayoría de investigaciones. Es un documento formado por un conjunto de preguntas que deben estar redactadas de forma coherente, y organizadas, secuenciadas y estructuradas de acuerdo con una determinada planificación, con el fin de que sus respuestas nos puedan ofrecer toda la información que se precisa.

5.5. Análisis de Datos

Después de finalizada la fase de recolección de datos, procedimos al análisis de los datos, este análisis depende de los factores del nivel de medición de las variables definidas en el estudio de la formulación de la hipótesis y del interés del investigador.

Por el tipo de investigación, el primer paso es detallar los datos o valores que se obtendrán a través del cuestionario

CAPITULO VI

ANALISIS DE LOS RESULTADOS

6.1. Interpretación de los resultados y Análisis de los resultados de la investigación realizada al público en general

Gráfico 1
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

La investigación realizada  al público en general determinó un que el  45% de  las personas encuestadas es de sexo femenino y el 55 % sexo masculino.
Gráfico 2
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   Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

En la investigación el nivel académico de los encuestados arrojo  que 15%  ha cursado estudios primarios, 23% estudios secundarios, 24% estudios técnicos, 31% estudios universitarios y solo el 7 % posee estudios superiores o post grado. 

Gráfico 3
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       Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

Con relación a la edad se calculo una media ponderando teniendo como resultado un porcentaje mayor en la personas de 30 – 40 años, esto indica que la mayoría en un 38% posee esa escala de edades, mientras que un 33% de 40 a 50 anos, un 15 y 14% respectivamente para 20 a 30 y 50 a 60 años.
Gráfico 4
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

En la investigación realizada a una  muestra de la población general, determino que el 97% de los ciudadanos encuestados  no conoce el mercado de valores de la Republica Dominicana. Esto debido a que es una mercado relativamente joven, y aun no se ha informado lo suficiente a la población en general de las característica, beneficios y oportunidades que ofrece dicho mercado.

Gráfico 5

[image: image10.emf]Entiende usted que los miembros del BVRD, 

deberian dar a conocer a la poblacion en general 

este instrumento financiero

96%

4%

Si

No


Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

Se determino que el 96% de los individuos encuestados entiende que deberían los miembros de la BVRD, dar a conocer a la población este nuevo instrumento financiero.
Gráfico 6
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        Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

En el estudio determinamos además que 17% de los entrevistados invertirían su dinero en la BVRD, el  23% no se arriesgaría a incursionar en el mercado de valores y el 60% tal vez  invertiría. Esto debido al desconocimiento que posee gran parte de la población acerca de cómo invertir en valores y de beneficios que puede representar para sus finanzas.

6.2. Interpretación de los resultados y Análisis de los resultados de la investigación realizada a  profesionales, inversionistas y comerciantes.

Gráfico 7
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        Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

Según el resultado obtenido en la encuesta, el 68% de las personas corresponde al género masculino, lo cual representa que en el mercado laboral in financiero existe equidad de género, donde el género masculino posee una amplia participación en el mercado de inversiones, aunque se han logrado  los objetivos en la  eliminación de prácticas discriminatorias contra el sexo femenino en todos los ámbitos de la sociedad.

Gráfico 8

[image: image13.png]Nivel academico de los encuestados

Estudios
universitarios

([





Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

El nivel académico de los encuestados demuestra igualdad entre los profesionales con 48% y los que poseen estudios superiores 48%. Esto demuestra que esta muestra de personas encuestada está lo suficientemente preparada intelectualmente.

Gráfico 9
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

En los datos obtenidos de la edad de los encuestados 36% tiene edades entre  30–40, y el 32% 40–50 esta personas cuentan con un amplío nivel de responsabilidad social, y experiencia profesional.


Grafico 10
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

Según el estudio realizado a profesionales, inversionistas y comerciante, se determino que el 92% de los encuestados conoce el mercado de valores de la republica dominicana, estas personas conocen tanto su estructura como su función, y objetivos y beneficios.
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

El 52% de los entrevistados entiende que invertir en la BVRD, ofrece mayor rentabilidad para su inversión, además es un instrumento que les permite mas oportunidades de crecimiento financiero en menor tiempo.

Gráfico 12
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

En cuanto a realizar inversiones en la BVRD 68% dijo a veces, estas personas invierten cuando entiende que la oferta del mercado es atractiva, el 28% siempre realiza inversiones, estos entienden que es la mejor manera de dinamizar su economía, mientras el 4% aunque conoce el mercado nunca realiza inversiones.

Gráfico 13
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

Los resultados obtenidos en la investigación demuestran que el 89% de los entrevistados   afirma que es más rentable invertir en el mercado de valores que en certificado bancario, ya que los interese que frece son más altos. 

Gráfico 14
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

El 68% entiende que el desarrollo de BVRD ofrece mayor competitividad al país, ya que atrae inversionistas extranjeros, y además estos demuestran que Republica Dominicana es  un país a la vanguardia y en constante desarrollo económico.

Gráfico 15
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

A pesar de que en los últimos días ha circulado un comunicado de la SIV advirtiendo a la ciudadanía de tener cuidado con la inversiones que realizan, ya que están ocurriendo empresas fraudulentas que intentan desacreditar el mercado. El 68% de los entrevistados entiende que es confiable invertir en la BVRD. Esto refleja que hay un alto nivel de confianza, orgullo y compromiso hacia la organización

Gráfico 16
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Fuente: Encuesta realizada Junio 2013

El 32%  opina que no ha evolucionado, mientras el 68% de los individuos encuestados opinan que la BVRD ha evolucionado satisfactoriamente durante desde el año 2002 hasta el 2012, ya que el sector publico ha hecho uso constante de este instrumento financiero. 

Análisis FODA del Mercado De Valores De La Republica Dominicana.

Fortalezas:

· Conforma un flujo importante y permanente de recursos para el financiamiento empresarial en el mediano y largo plazo.

· Provee liquidez al emisor y al inversionista por igual.

· Estimula la democratización del capital accionario de las empresas.

· Permite la restructuración de pasivos.

Oportunidades:

· Mejor rentabilidad, ya que invirtiendo en el mercado de valore, sus ahorros adquieren mayor rendimiento.

· El mínimo de inversión es relativamente bajo.

Debilidades:

· Los fondos de inversión en valores no le garantían al inversionista un rendimiento definitivo. Pues este depende de las condiciones del mercado.

· Aparición de empresas fraudulentas ofertando instrumento y beneficios inexistentes

Amenazas:

· Podrían estar marcadas por la inestabilidad económica y social que vive un país, ya que el desarrollo de este mercado está sujeto a la confianza y estabilidad que presente un país.
Nota: Es importante resaltar que a partir del 9 de noviembre de 2012 la Ley No. 253-12 o Ley para el Fortalecimiento de la Capacidad Recaudatoria del Estado para la Sostenibilidad Fiscal y el Desarrollo Sostenible grava con un 10% los intereses percibidos por sus depósitos de ahorro en los bancos e instituciones financieras que operan en nuestro país.

CONCLUSIONES Y  RECOMENDACIONES.

CONCLUSIONES

En el desarrollo de esta investigación conocimos el  Mercado de Valores local, su forma de negociación y los beneficios que ofrece (ventajas y desventajas) de  invertir en dicho mercado, ya que como enunciamos al inicio de nuestra investigación  ejerce una doble función, en el sentido de que  ofrece financiamiento a proyectos a mediano y largo plazo a unidades deficitarias que necesitan captar fondos, a costos relativamente bajos en comparación con los costos operativos del mercado bancario; y en otro orden, estimula el ahorro y la inversión por unidades o proyectos superavitarias que tienen exceso de capital.

Para un mejor entendimiento se culmino, de la siguiente manera: 

En el objetivo basado en el análisis de los requisitos necesarios para invertir en la bolsa de valores de Republica Dominicana, se evidencio que en materia de de valores y operaciones de bolsa, el Mercado de Valores ha evolucionado y se ha caracterizado en su generalidad por un ambiente de confianza en la variedad y eficacia de sus mecanismos. 

En cuanto al conocimiento en materia de valores y operaciones de bolsas, como brindar  a los clientes un sistema de información y procesamiento de datos  de este Mercado. Muestra las facilidades para invertir, ya que todos los Puestos de  Bolsas ofreciendo informaciones tangibles en los medios informativos sobre las ofertas existentes, además de los recursos de facilitar el intercambio de fondos entre las entidades que precisan financiamiento de los inversores.
El tercer objetivo nos habla sobre el conocimiento y la forma en que otorga crédito con sus propios recursos únicamente con el objeto de facilitar la adquisición de valores por sus comitentes, estén o no inscritos en  la bolsa y con las garantías de tales valores, la investigación dio como resultado que los empresarios regularmente consiguen mayores créditos a costos más convenientes, dándonos a entender la facilidad que existe en el proceso entrada y salida del mercado. 

En la facilidad del intercambio de fondos entre las entidades que precisan financiación a los inversores, las personas se ven estimuladas a generar ahorros para invertirlos, ya que existe una intermediación eficiente y económica que facilita el intercambio de fondos entre las entidades que precisan financiación a los inversores. 

En conclusión se trata de un mercado en desarrollo con una base reguladora que propicia la inserción y participación de los diferentes entes establecidos en la pieza legal fundamental que lo sustenta la referida Ley de Mercado de Valores.

 Es decir, que al finalizar  nuestra investigación pudimos determinar que se cumplieron los objetivos planteados, ya que en este material podemos dar respuestas a las inquietudes sobre el Mercado de Valores que puedan surgir a  los ahorrantes, estudiantes  y público en general que tengan la oportunidad de leer este proyecto. 

RECOMENDACIONES.

Diversificar el mercado de Valores aunque el mismo se ha desarrollado considerablemente, tomando en  consideración que es un mercado relativamente joven, sin embargo,  consideramos  que dicho mercado se puede diversificar y especialmente darle cabida al mercado accionario.
Incrementar las medidas de control del Mercado de Valores de Republica Dominicana BVRD,  aunque ofrece un ambiente de confianza entre los inversionistas,  hay que mantener mayor supervisión y control de las actividades que se realizan, ya que empresas fraudulentas están tratando de incursionar en dicho mercado con falsas ofertas.
Incentivar las empresas que participan en este mercado ofreciendo más confianzas en la garantía sostenible para que el inversionistas participe con mas seguridad, especialmente reduciendo las cargas  fiscales para que sea más atractiva la inversión. 
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Análisis Estadísticos de Las Operaciones Realizadas  En El Mercado De Valores Durante El  Periodo 2002 -2012.

En investigación hicimos un análisis estadístico en los volúmenes negociados en el Mercado de Valores. Analizamos las negociaciones realizadas durante el periodo 2002-2012. En el Sector Público analizamos desde el  2005 hasta el 2012, ya que este sector inicia sus operaciones  en este ano 2005, como comentamos en el desarrollo de esta investigación. 
Evolución Histórica de las Negociaciones del Sector Privado Realizadas en la BVRD Durante el Periodo 2002 - 2012
	AÑOS
	SECTOR PRIVADO

	2002
	24,841,986,805.68

	2003
	16,129,021,469.69

	2005
	1,144,481,386.98

	2006
	1,180,736,900.46

	2007
	7,251,506,860.61

	2008
	8,323,697,082.36

	2009
	4,867,280,698.45

	2010
	7,971,472,849.14

	2011
	8,651,002,313.00

	2012
	9,195,917,794
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Fuente: Grafico elaborado con datos tomados de la BVRD.
Los volúmenes históricos negociados en la BVRD en el sector privado, presentaron mayor crecimiento en el año 2002 y 2003, durante el 2005 y 2006 decreció con relación a años anteriores, mientras del 2007 al 2012, las negociaciones se mantuvieron relativamente estables
Evolución Histórica de las Negociaciones del Sector Privado Realizadas en la BVRD Durante el Periodo 2002 – 2012
	AÑOS
	SECTOR PUBLICO

	2005
	25,517,679.07

	2006
	493,562,350.00

	2007
	8,163,081,098.56

	2008
	34,647,641,442.46

	2009
	22,859,360,251.00

	2010
	32,710,619,408.00

	2011
	61,868,521,613.00

	2012
	41,421,563,470
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Fuente: Grafico eleborado con datos de la BVRD.
Los volúmenes negociados en el sector público se inician en el año 2005 cuando la BVRD, reanuda sus operaciones, alcanzando mayor crecimiento en el 2011.
VOLUMENES TRANSADOS 2005 – 2012.

SECTOR PRIVADO Vs. SECTOR PUBLICO
TABLA NO. 1
	VOLUMENES        TRANSADOS

	
	SECTOR PRIVADO
	SECTOR PUBLICO
	TOTAL

	2005
	1,144,481,386.98
	25,517,679.07
	1,169,999,066.05

	2006
	1,180,736,900.46
	493,562,350.00
	1,674,299,250.46

	2007
	7,251,506,860.61
	8,163,081,098.56
	15,414,587,959.17

	2008
	8,323,697,082.36
	34,647,641,442.46
	42,971,338,524.82

	2009
	4,867,280,698.45
	22,859,360,251.00
	27,726,640,949.45

	2010
	7,971,472,849.14
	32,710,619,408.00
	40,682,092,257.14

	2011
	8,651,002,313.00
	61,868,521,613.00
	70,519,523,926.00

	2012
	9,195,917,794
	41,421,563,470
	50,617,481,264

	TOTAL RD$
	48,586,095,885.00
	202,189,867,312
	250,775,963,197.09
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Fuente: Grafico elaborado con datos de la BVRD.
Los instrumentos transados durante el periodo 2005 – 2012 demostraron que el sector público tuvo mayor dinamismo que el sector privado. Los instrumentos de deuda del sector público registraron operaciones de 202, 189, 867,312 y los del sector privado 48, 586, 095,885.00.
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Fuente: Grafico eleborado con datos de la BVRD.

Este gráfico representa que el sector público tuvo un crecimiento de un 81% con relación al sector privado durante el periodo 2005 – 2012
TABLA NO. 2
	VOLUMENES TRANSADOS EN

MERCADO PRIMARIO Y MERCADO SECUNDARIO

2005 – 2012

	AŇO
	MP
	MS
	TOTAL

	2005
	966,082,800
	203,916,266.05
	1,169,999,066

	2006
	1,146,923,121.92
	527,376,128.05
	1,674,299,249.97

	2007
	6,742,688,143.36
	8,671,899,824.81
	15,414,587,968.17

	2008
	7,464,983,349.84
	34,671,100,871.76
	42,136,084,221.60

	2009
	4,204,185,203.30
	23,522,455,746.13
	27,726,640,949.43

	2010
	6,890,180,999.46
	33,791,911,257.57
	40,682,092,257.03

	2011
	6,983,132,136.00
	63,536,391,790.00
	70,519,523,926.00

	2012
	7,564,205,960.00
	43,063,275,304.00
	50,627,481,264.00

	TOTAL
	41,962,381,714
	207,988,327,188.37
	249,950,708,902

	
	EMISION TOTAL MERCADO PRIMARIO
	TOTAL MERCADO SEGUNDA MANO DIRECTA
	


Fuente: Gráfico elaborado con datos tomados de la BVRD 

GRAFICO NO. 5  COMPORTAMIENTO DEL MP  Y MS 2005/2012
Fuente: grafico elaborado con datos de las estadísticas de la BVRD
En este grafico se puede evidenciar el comportamiento de las negociaciones en la bolsa de valores de los mercados primarios y secundarios durante el periodo 2005/2012.

Volumen negociados por tipo de instrumento en el mercado primario y secundario, durante el periodo 2005 2012.
	TABLA NO. 4
AŇO
	INSTRUMENTOS
	MP
	MS

	2005
	Bonos Empresariales
	135,633,930.04
	717,933,930.94

	2006
	Bonos Corporativos
	350,000,000.00
	206,444,533.87

	2007
	Bonos Subordinados
	4,279,920,250.00
	38,288,886.66

	2008
	Certificado de Inversión Especial
	
	15,265,443,853.45

	2009
	Certificado de Inversión Especial
	
	19,265,443,853.45

	2010
	Certificado de Inversión Especial
	
	22,072,551,900.71

	2011
	Certificado de Inversión Especial
	
	50,971,510,779.81

	2012
	Certificado de Inversión Especial
	
	27,560,075,257


GRAFICO NO. 7 INSTRUMENTOS  NEGOCIADOS 
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    Fuente: Grafico elaborado con datos tomados de las estadísticas de la  BVRD

Los instrumentos  más negociado en el Mercado de Valores desde el año 2005 hasta el 2012, fueron bonos empresariales, bonos corporativos, certificados de inversión especial, teniendo mayor participación el Mercado secundario.
	
	TABLA NO. 5
	
	

	RENDIMIENTO DE INTERESES ANUAL CERTIFICADOS FINANCIEROS VS EMISION EN BONOS

	PERIODO 7 AÑOS.
	 
	 
	 

	INSTRUMENTO
	CAPITAL 
	TASA DE INTERES
	 

	 
	
	
	 

	CERTIFICADO FINANCIERO
	1,000,000.00
	6.50%
	 

	EMISION EN BONOS
	1,000,000.00
	14%
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Fuente: Grafico elaborado con datos estadístico del Banco Central de la Republica Dominicana.
El grafico elaborado conforme  a investigaciones realizadas con entidades bancarias indica que la tasa de interés en certificados financieros es de 6.50% y la tasa para emisión en bonos es de 14% anual. Presentando mayor rentabilidad la inversión en el Mercado de Valores.
Primera Parte: Encuesta a la población general

Tabla No. 1

Sexo de los Encuestados

	Sexo
	FR
	%

	Femenino
	41
	44.56

	 Masculino
	51
	55.44

	Total
	92
	100

	
	
	


Tabla No. 2

Nivel Académico de los Encuestados

	Nivel Académico
	Fr
	%

	Estudios Primarios
	14
	15.22

	Estudios Secundarios
	21
	22.83

	Estudios Técnicos
	22
	23.91

	Estudios universitarios
	29
	31.52

	Post-Grados
	6
	6.52

	Total
	92
	100


Tabla No. 3



Edad de los encuestados

	Escala de años
	FR
	%

	20 – 30 años
	14
	15.22

	30 -  40 años
	35
	39.13

	40- 50 años
	30
	33.15

	50 – 60  años
	13
	12.5

	Total
	92
	100


Tabla No. 4

Conoce el mercado de valores de Republica Dominicana

	Conoce el BVRD
	Cantidad
	%

	Si
	3
	3.26

	NO
	89
	96.74

	Total
	92
	100

	
	
	


Tabla No. 5

Entiende usted que los miembros del BVRD, deberían  dar a conocer a la población en general este instrumento financiero

	BVRD
	FR
	%

	Si
	88
	95.65

	No
	4
	4.35

	Total
	92
	100


Tabla No. 6

Invertiría usted su dinero en el mercado de valores (BVRD)

	BVRD
	FR
	%

	SI
	16
	17

	TAL VEZ
	55
	59.78

	NO
	21
	22.83

	Total
	92
	100

	
	
	


Segunda Parte: Encuesta realizada a profesionales, inversionistas y comerciantes 

Tabla No. 7

Sexo de los Encuestados

	sexo 
	Fr
	%

	Femenino
	8
	32

	Masculino
	17
	68

	TOTAL
	25
	100




Tabla No. 8

Nivel Académico de los Encuestados

	Nivel Académico
	Fr
	%

	Estudios universitarios
	1
	4

	Profesional
	12
	48

	Estudios superiores
	12
	48

	Total
	25
	100


Tabla No.9

Edad de los Encuestados

	Edad
	Fr
	%

	20 a 30
	1
	4

	30 a 40
	9
	35

	 40 a 50
	8
	34

	50 a 60
	7
	28

	Total
	25
	100


Tabla No. 10

Conoce usted el mercado de valores de Republica Dominicana (BVRD)

	
	
	

	BVRD
	FR
	%

	SI
	23
	92

	NO
	2
	8

	Total
	25
	100


Tabla No. 11

Rentabilidad queofrece invertir en el Mercado de Valores BVRD

	tasa de intereses
	Cantidad
	%

	Mediano
	4
	22

	Alto
	13
	52

	Muy Alto
	6
	26

	Total
	25
	100%


Tabla No. 12

Que entiende usted que es mas rentable: Inversión en certificado Bancario, Inversión en el Mercado de Valores

	Inversión 
	fr
	%

	Certificado Bancario
	1
	11

	Mercado de Valores
	24
	89

	Total
	25
	100


Tabla No. 13

Entiende usted que el desarrollo de la BVRD, ofrece mayor competitividad al país

	MAYOR COMPETITIVIDAD
	Fr
	%

	NO
	8
	32

	SI
	17
	68

	Total
	25
	100


Tabla No. 14

Entiende usted que es confiable invertir en BVRD

	
	
	

	ES CONFIABLE EN INVERTIR BVRD
	Fr
	%

	Nunca
	1
	4

	Siempre
	17
	68

	Casi Siempre
	7
	28

	Total
	25
	100


Tabla No. 15

Entiende usted que el BVRD, ha evolucionado satisfactoriamente

	
	
	

	EVOLUCION DEL BVRD
	Fr
	%

	NO
	8
	32

	SI
	17
	68

	Total
	25
	100

	
	
	


UNIVERSIDAD AUTOMA DE SANTO DOMINGO (UASD)

Facultad de Ciencias Económicas y Sociales

Dirección de Pos grado

Cuestionario realizado en Santo Domingo, Republica Dominicana. Dirigido a profesionales, inversionistas y comerciantes.

Deseamos su colaboración para responder algunas preguntas, las mismas están relacionadas al mercado de valores (BVRD). Sus respuestas serán confidenciales y anónimas. 

Gracias anticipadas.

Marcar con una (x) la opción de su preferencia

Información General

1. -Sexo:   a) Masculino (  )      b) Femenino (  )

2.   Edad

a) 20 a 30 (  ) b) 30 a 40 (  )      c) 40 a 50 (  )    d) 50 a 60 (  )

4.- Nivel académico

a) Estudiante universitario (  )

b) Profesional ( )

c) Estudios superior
UNIVERSIDAD AUTOMA DE SANTO DOMINGO (UASD)

Facultad de Ciencias Económicas y Sociales

Dirección de Pos grado

Cuestionario realizado en Santo Domingo, Republica Dominicana. Dirigido a al Publico en General.

Deseamos su colaboración para responder algunas preguntas, las mismas están relacionadas al mercado de valores (BVRD). Sus respuestas serán confidenciales y anónimas. 

Gracias anticipadas.

Marcar con una (x) la opción de su preferencia

Información General

1. Sexo:

a) Masculino (  )   b) Femenino (  )

2. Nivel académico:

a) Estudios primarios    b) Estudios secundarios  c) Estudios técnicos               

d) Universitarios  e) Post Grado       f) Otros

3.  Edad

a) 20 a 30 (  )

b) 30 a 40 (  )

c) 40 a 50 (  )

d) 50 a 60 (  )

Guía De Preguntas Para La Entrevista

1. Conoce usted el mercado de valores de Republica dominicana (BVRD

2. Entiende usted que los miembros del BVRD, deberían  dar a conocer a la población en general este instrumento financiero

3. Invertiría usted su dinero en el mercado de valores (BVRD


4. rentabilidad que  ofrece invertir en el Mercado de Valores BVRD

5. Que entiende usted que es mas rentable: Inversión en certificado Bancario, Inversión en el Mercado de Valores

6.  Entiende usted que el desarrollo de la BVRD, ofrece mayor competitividad al país

 7. Entiende usted que es confiable invertir en BVRD

8. Entiende usted que el BVRD, ha evolucionado satisfactoriamente

GLOSARIO

Algunas terminologías importantes relacionadas con el Mercado de Valores

Anotación en Cuenta:

El método de atribución de un régimen jurídico especial en el cual se sustenta la función de los depósitos centralizados de valores, al que se someten la circulación y el ejercicio de los derechos sobre los valores que se inscriben en el correspondiente registro contable. La anotación en cuenta supone los principios de prioridad, tracto sucesivo, rogación y buena fe registral.

Otro concepto de Anotación en Cuenta:

Es la representación electrónica de los valores en la que estos son identificados mediante su inscripción en el Registro Contable administrado por un depósito centralizado de valores, en el entendido de que se reputa como propietario de los valores a la persona que figure como tal en dicho registro

Aviso de Oferta Pública:
Es el mecanismo que se utiliza para dar a conocer la colocación de una

Oferta Pública a los destinatarios de la misma.

Bolsas de Valores:
Son instituciones auto-reguladoras que tienen por objeto prestar a los puestos de bolsa inscritos en las mismas todos los servicios necesarios para que éstos puedan realizar eficazmente las transacciones con valores de manera continua y ordenada, así como efectuar las demás actividades de intermediación de valores, de acuerdo con la Ley.

Bonos Corporativos:
Son aquellos valores que confieren a sus tenedores los mismos derechos, de acuerdo con el respectivo contrato de Emisión y están garantizados con todos los bienes de la entidad emisora, sean presentes o futuros.

Calificación de Riesgo:
Es una opinión profesional que produce una agencia calificadora de riesgos, sobre la capacidad de un Emisor para pagar el capital y los intereses de sus obligaciones en forma oportuna. Para llegar a esa opinión, las calificadoras desarrollarán estudios, análisis y evaluaciones de los Emisores. La calificación de valores es el resultado de la necesidad de dotar a los inversionistas de herramientas adicionales para la toma de decisiones.

Calificadores de Riesgo:
Son entidades especializadas en el estudio del riesgo que emiten una opinión sobre la calidad crediticia de una Emisión de valores. Los Calificadores de Riesgos son entidades autorizadas por la Superintendencia de Valores de la República Dominicana.

Colocación al Mejor Esfuerzo:

Contrato en que el puesto de bolsa se compromete con la empresa emisora a realizar el mejor esfuerzo para colocar la emisión, pero no garantiza su colocación ni asume riesgo alguno en relación con los valores que no sean colocados.

Colocación de Valores:

Oferta de Bonos en el mercado de valores

Contrato de Emisión:

Es el contrato suscrito entre el Emisor y el Representante Provisional de Tenedores de acuerdo a las disposiciones del Art.78 de Reglamento de Aplicación de la Ley No. 729-04.

Emisión:

Conjunto de valores con características homogéneas y respaldadas económicamente por un mismo Emisor, con el propósito de ser puestos en circulación y absorbidos por el mercado de valores.

Emisor:

Entidad que tiene Bonos inscritos en el Registro del Mercado de Valores y Productos.

Emisión Desmaterializada:

Es aquella Emisión que no requiere de expedición física del Título. El Emisor simplemente ampara toda la Emisión a través de un acto auténtico y opcionalmente de un macrotítulo, su suscripción primaria, Colocación y negociación se realizan por medio de anotaciones en cuenta que opera por transferencia contable.

Fecha de Aprobación:

Se entiende como la fecha de la Resolución Aprobatoria del Consejo Nacional de Valores donde se autoriza la Oferta Pública de la Emisión.

Fecha de Emisión:

Se entiende como la fecha establecida en el Aviso de Oferta Pública de cada Tramo ofrecido.

Fecha de Colocación:

Se entiende como la fecha que se publique en el Aviso de Oferta Pública de cada Tramo para fines de colocación de los valores a disposición del público.

Fecha de Transacción:

Se entiende como la fecha en la que los inversionistas y el Agente Colocador acuerdan la operación de colocación primaria de los Bonos objeto del Presente Prospecto.

Fecha de Suscripción o Fecha Valor:

Se entiende como la fecha en que se ejecuta la operación de colocación primaria de los Bonos acordada en la Fecha de Transacción y donde el Agente Colocador concretiza el traspaso de los Bonos a la cuenta de custodia del Inversionista, y el Inversionista paga en fondos inmediatamente disponibles el Monto de Liquidación.

Fecha de Vencimiento: 

Se entiende como el día en que se hará efectiva la redención de los Bonos.

Inversión Mínima: 

Valor mínimo que el inversionista puede adquirir de una Oferta Pública de valores.

Mercado Público de Valores:

 Conforman el Mercado Público de Valores las emisiones, suscripciones, intermediación y negociación de los documentos emitidos en Serie o en masa, respecto de los cuales se realice Oferta Pública, que otorguen a sus titulares derechos de crédito, de participación y de tradición o representativo de mercancías.

Mercado Primario:

Son  las operaciones que envuelven la colocación inicial de emisiones de valores, mediante las cuales los emisores obtienen financiamiento para sus actividades.

Mercado Secundario:

Son las operaciones que envuelven la transferencia de valores que previamente fueron colocados a través del mercado primario, con el objetivo de propiciar liquidez a los tenedores de valores.

Monto de la Emisión:

Corresponde al valor autorizado por el Consejo de Administración del

Emisor para ser ofrecido en el mercado.

Monto de Liquidación o Suscripción: 

Se entiende como la cantidad de dinero inmediatamente disponible que debe entregar el Inversionista al Agente Colocador en la Fecha Valor por concepto de pago de la operación, incluyendo éste, el valor facial de los Bonos multiplicado por el Precio más los intereses causados a la Fecha Valor de la operación.
Oferta Pública:

 Es la manifestación dirigida al público en general o a sectores específicos de éste, a través de cualquier medio masivo, para que adquieran, enajenen o negocien instrumentos de cualquier naturaleza en el mercado de valores.

Plazo de Colocación:

 Término establecido por el Emisor para dar cumplimiento a las gestiones de Colocación. La Superintendencia limita este plazo a seis (6) meses, contados a partir de la fecha de aprobación de la Emisión pudiendo el Emisor solicitar prórroga para la renovación o extensión del período de colocación, según lo dispuesto en el Párrafo III del artículo 54 del Reglamento de Aplicación de la Ley No. 729-04.

Plazo de Redención:

Término establecido por el Emisor para la redención de un título valor en el cual se retorna el valor nominal del título.

Precio de Ejecución: 

Es el precio al cual puede ejercerse una opción.

Precio de Suscripción:

Es el precio al cual puede comprarse uno o varios valores de una emisión en el mercado primario.

Programa de Emisión:

Se entiende por programa de emisión de valores aquellas emisiones compuestas por series, realizadas a través de actos sucesivos por tramos, provenientes de un mismo Emisor.

Prospecto de Colocación:

Se refiere al presente documento escrito, el cual tiene por finalidad recoger información completa del Emisor y de los valores que se ofrecen, con el objeto de que los potenciales inversionistas puedan tener un buen juicio sobre la inversión que se les propone y del Emisor de dichos valores.

Serie: Conjunto de valores pertenecientes a una emisión que tienen características idénticas.

Superintendencia de Valores: Es una institución autónoma del Estado de la República Dominicana, creada mediante la Ley de Mercado de Valores No. 19-00 que tiene como fin especial Velar por la transparencia del mercado, Promover y regular el mercado de valores, Ejecutar y vigilar el cumplimiento de las disposiciones de la Ley No.19-00 de Mercado de Valores, su Reglamento de aplicación y las normas que se dicten, Difundir oportunamente al público informaciones relevantes del Mercado de Valores, Autorizar las ofertas públicas de valores, así como las operaciones de las bolsas, intermediarios de valores, fondos de inversión y demás participantes del mercado, Organizar y mantener el Registro del Mercado de Valores y Productos, Propiciar la formación de la oferta y demanda de valores, Fiscalizar las operaciones de las instituciones que participen en el mercado de valores, Dictar normas que eviten conflictos de intereses, Evaluar denuncias o quejas sobre operaciones irregulares de los participantes del mercado, así como realizar investigaciones y aplicar las sanciones correspondientes.

Tasa Aplicable:

Valor porcentual anual fijo o variable a ser determinado en el Aviso de Oferta Pública por el Emisor y en el Prospecto Simplificado de cada Tramo.

Tramo:

Cada una de las etapas que conforman un programa de emisión de valores.

Valor Nominal:

Representación monetaria de los valores al momento de la Emisión.

Desmaterialización:

Es el fenómeno mediante el cual se suprime el documento físico que representa los valores y se reemplaza por una inscripción contable. De esta forma, la propiedad de los valores se representa bajo el método de anotación en cuenta en los archivos electrónicos del depósito centralizado de valores.

Inmovilización de Valores:

Consiste en la entrega de los certificados físicos que representan los valores a un depósito centralizado de valores, el cual los mantendrá bajo su custodia y los inscribirá en el Registro Contable a fin de generar su anotación en cuenta, evitando así los riesgos inherentes a su manejo físico.
Función del Registro Contable:

Es un registro electrónico en el que se inscriben todos los datos que identifican un valor y se compilan los derechos reales, cargas, gravámenes y demás derechos que afectan los valores anotados en cuenta.

El registro contable refleja el estado jurídico de los valores inscritos en el mismo, identificando en todo momento el emisor, la emisión, la clase y el número de valores y su titularidad.

Código ISIN

Es un código alfanumérico que identifica a nivel internacional unívocamente un valor, desarrollado en base al estándar internacional ISO 6166.
Código RNT: 

Es un código que identifica a cada titular de un valor anotado en cuenta inscrito en CEVALDOM. Dicho código es asignado por CEVALDOM y es único por titular.
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INTRODUCCIÓN
En la presente investigación nos proponemos analizar el comportamiento del Mercado de Valores a nivel mundial  y con especial atención  las características de de dicho mercado en Republica  Dominicana: Cómo funciona?, Los participantes en la operación de bolsas. Quiénes son los oferentes de capital (Ahorradores, Inversionistas) y los Intermediarios.y Demandantes de capital o bienes (empresas, organismos públicos o privados y otras entidades), en el mercado de valores, las alternativas de inversión y el conocimiento que tienen las personas en esta modalidad de inversión.

Aspectos Metodológicos

Planteamiento del problema

Con el propósito de dar a conocer detalladamente el ámbito del Mercado de Valores, conscientes de que  en nuestro país aun  dicho mercado es relativamente joven y limitado por lo que   muchas personas no lo conocen a fondo y la oferta está parcialmente desarrollada nos emplearemos en dar a conocer su amplitud a nível mundial y hasta que nivel esta desarrollado en Republica Dominicana.

Justificación e  Importancia

Justificación

Las razones principales que  nos han motivado a investigar sobre este tema es conocer   porqué es importante invertir en Bolsas de Valores?, debido a que este mercado como  alternativa de inversión es poco conocido en la Republica  Dominicana, aunque en la última década  se ha ido educando a la población y ha ido  cobrando auge.  Sin embargo en otros países desarrollados como  en Europa cuyo origen data del siglo XIII, y posteriormente en Estados Unidos a partir XVIII y otros Países de Oriente como Japón, Tokio etc., donde hoy es uno de los mercados financieros más importantes y  rentable  para  la inversión.

Con esta investigación nos proponemos dar a conocer a la población dominicana  ahorrante los beneficios que pudieran obtener si  deciden  invertir en el mercado de valores, así como la  utilidad como instrumento de inversión, riesgo o desventajas y en el caso especifico  de nuestro país,  observamos que  hasta el momento en el mercado de Bolsas, solo se comercializan bonos, ya que la inversión en acciones  aun no  se está comercializando, es decir que   aún permanece limitado.

Una vez concluida la investigación nos  proponemos  poner a disposición de los ahorrantes, estudiantes y público en general, una fuente de información confiable que le pueda dar respuesta a las inquietudes que puedan surgir a la incertidumbre de de invertir en la bolsa de valores.

OBJETIVOS
Objetivo general

· Analizar el mercado de valores de la Republica Dominicana como alternativa de inversión.

Objetivos específicos

· Analizar diferentes teorías sobre el Mercado de Valores.

· Estudiar los diferentes instrumentos que se negocian en el Mercado de Valores.

· Indagar sobre las diferentes instituciones que intervienen en el Mercado de Valores de la Republica Dominicana.

· Identificar las ventajas y desventajas de invertir en el Mercado de Valores Dominicano

Hipótesis

· La inversión en el Mercado de valores genera más rentabilidad  y seguridad para los ahorrantes que la inversión  en certificado financiero.

Ejecución de la Investigación

Método de Análisis.

· Método Deductivo

Nuestra investigación la llevaremos a cabo a partir de una visión general  del mercado de valores para luego finalizar con el mercado de valores de la Republica Dominicana y su incidencia en la sociedad, por tal razón  entendemos que el método más apropiado para la misma es la Deducción que  es un tipo de razonamiento que nos lleva:
a) De lo general a lo particular.
b) De lo complejo a lo simple.
Marco Teórico 

Con el fin de evaluar los aspectos principales que han originado el Mercado de Valores, nos remontamos al origen del comercio,  ya que el hombre desde sus orígenes ha sentido la necesidad de intercambiar bienes o servicios debido a la carencia que en muchas ocasiones experimentaba, al no poder satisfacer todas sus necesidades por sí solo . En ese sentido  nos hemos abocado a estudiar este tema, con la seguridad de que al finalizar esta investigación tendremos una idea clara sobre el papel que desempeña el mercado de bolsas en la economía mundial. 

Por esa razón Los Mercados  en los que se negociaban Valores existen desde la antigüedad. 

En la presente investigación haremos una reseña histórica de ese mercado desde su inicio el cual data aproximadamente del siglo XIII  hasta  el presente siglo XXI y localmente nos emplearemos  en analizar los últimos 10 años, a partir de la promulgación de la Ley de  Mercado de Valores  de Republica Dominicana No.19-00 del 8 de mayo del 2000.

A través de la investigación realizada,  hemos observado los hechos reales  de la evolución y el  comportamiento  de dichos mercados, hemos formulado hipótesis sobre el tema para llegar a una afirmación o negación de los beneficios del mismo, analizando el contenido desde sus diferentes puntos de vista a través del  métodos de investigación de deducción y   para arribar a  la conclusión planteada  a través de las hipótesis.

Reseña Histórica

De acuerdo a los autores que han incursionado sobre este tema, el inicio de este mercado se realizo en Atenas, donde operaba lo que se conocía como Emporiom, el cual data del siglo XIII,   y en Roma existía el Collegium   Mercatorumen, en el que los comerciantes se reunían de modo periódico a una hora fija. Los actuales mercados de valores provienen de las ciudades comerciales italianas y holandesas del siglo XIII. El primer mercado de valores moderno fue el de la ciudad holandesa de Amberes, creado en el año 1531. Durante el siglo XVI empezaron a prodigarse en toda Europa: en Toulouse (1549), o Londres (1571); más tarde se crearon las de Amsterdam, Hamburgo y París. En Barcelona existía un precedente desde el siglo XIII, pero la Bolsa de Madrid no se creó hasta el siglo XVIII. 

En cuanto al concepto de Mercado de Valores y muy específicamente Bolsas de Valores  existen diferentes conceptos  las cuales expondremos dentro del marco de dicha investigación, ya que cada autor enfoca dicho tema dependiendo de la visión que tenga  en un momento determinado. En ese sentido empezaremos enunciando el objetivo fundamental de los mercados de valores,  que es ayudar   en cierta medida al movimiento de capitales contribuyendo así a la estabilidad monetaria y sobre todo a la financiera. El uso de unos mercados de valores democráticamente definidos ayuda al desarrollo de políticas monetarias más activas y seguras.

Por tanto los mercados de valores son lugares en donde los agentes a través de los intermediarios y usando los instrumentos específicamente desarrollados intercambian activos entre sí, facilitando la transparencia y libertad de cualquier ciudadano a realizar compras o ventas de valores.

Los mercados de valores poseen una característica especial que no dan a los activos financieros otro tipo de mercados y es que son capaces de fijar el precio de los valores, en orden a la ley de oferta y demanda de los mismos. Otra ventaja cualitativa es que puede ser una inversión de tipo muy líquido para muchos inversores, ya que en cualquier momento puedes tener la opción por ejemplo de vender sus activos.

Partiendo de los  objetivos esenciales de estos concepto expresado precedentemente podemos decir que los  Mercado y Bolsa se pueden encerrar en una misma definición, así que en lo adelante lo enunciaremos indistintamente a fin de facilitar su comprensión al lector, aunque entendemos que el concepto de Mercado de Valores  es más amplio que el de Bolsa de Valores.  

Que son los Mercados o  Bolsa de Valores. 

Existen muchas concepto  de los que es la Bolsa de Valores, pero la mayoría coinciden  en un solo punto “transacciones financieras”, en ese sentido estudiaremos algunas definiciones para conocer diferentes puntos de vista y así tener una visión más amplia de lo que se está presentando. 

Algunos economistas presentan definiciones como:

El Mercado de Valores (M.V.) tiene como base la necesidad de canalizar el ahorro local o internacional y el excedente de ese ahorro un destino un destino a actividades productivas, los grupos que participan en el mercado reciben un nombre genérico de unidades económicas, estas U.E. pueden agrupar a quienes tienen excedentes y pueden prestar o quienes tienen necesidad de recursos para ejecutar un proyecto y deben prestarse recursos. En esta materia se han dividido las fuentes de colocación y obtención de recursos en 2 tipos de intermediación: Intermediación financiera directa y intermediación Financiera Indirecta, la IFD es en la cual las U.E. se encuentran sin la concurrencia de un intermediario prominente, esta I.F.D, la que acoge el M.V. ya que el inversionista recibe una oferta de quien necesita los recursos y no de un intermediario. Ej. Interés de un banco, dividendo de una acción.

.

Otra definición que se apropia   a los conceptos expresados la definen como:

 “Los Mercados a Bolsa de Valores es un mercado de capitales organizado, institucionalizado, oficialmente regulado, con unos intermediarios y formas de contratación específicas.” En otras palabras podríamos decir que la bolsa es un mercado financiero donde se realizan operaciones de compra y venta de acciones u obligaciones. Esta definición denota de una manera muy concreta lo que persigue como fin último un Mercado o  Bolsa de Valores: la transacción financiera, dejando en evidencia la presencia todos los elementos que se requieren para llevarlos a cabo. 

Finalmente y aunque existen diversos enfoque de Mercado o Bolsa de Valores enunciaremos la fuente de: tareas-uasd.superforo.net la cual definen dicho concepto como sigue:
Los Mercados o Bolsa de valores  

Como  el ambiente donde se brindan el mecanismo que permiten conectar a los demandantes (empresas emisoras) con los oferentes de recursos (ahorristas o inversionistas), determinándose en ellas los precios públicos de los valores que se transan. En esencia  Los Mercados la Bolsa es un lugar de intercambios, esto es de compra y venta de activos financieros que están inscritos en ella. Estos activos son comúnmente acciones de empresas, bonos certificados de participación de fondos mutuos, certificados de depósitos, etc.
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	Actividades 
	Gastos Directos Aproximados en $RD
	Semanas
	Totales

	Compra de libros y leyes

Relativo al mercado de Valores
	2,000
	22
	2,000

	Consumo de los Investigadores
	19,200.00
	22
	19,200

	Combustible y transporte
	9,600.00
	22
	9,600

	Propinas
	1,ooo.00
	22
	1,000

	Aplicación de Encuesta
	4,000.00
	1
	4,000

	Copias e impresión de Documentos
	2,000.00
	22
	2,000

	Gastos Indirectos
	 35% de los Gastos Directos
	 
	13,250

	TOTAL
	 
	 
	51,050
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