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La Bolsa de Valores de Caracas se queda rezagada
frente al tipo de cambio en 2019

LaBolsade Valores de Caracas es en términos nominales, la bolsa
gue mas crecio a nivel global en este afio. En 2019, su indice mas
representativo, el IBC, se revaloriz6 aproximadamente 5.520,53%,
muy por encima de los mejores rendimientos anuales que han
ofrecido los diferentes mercados de renta variable en el mundo. No
obstante, esto esté lejos de ser una buena noticia para los inversores
del pais, ya que en un contexto hiperinflacionario y de constantes

depreciaciones de la moneda, esta cifra es poco significativa.

Ademas, tras tres afios consecutivos batiendo al tipo de cambio, el
indice de la Bolsa de Valores de Caracas (IBC) se ha quedado
rezagado con el tipo de cambio paralelo en este 2019. Y es que tras
la dltima jornada bursatil del lunes 30 de diciembre, el incremento

gue tuvo el indice mas representativo del mercado presento un

rezago de 27,22% frente al aumento del délar en el mercado paralelo.

Cabe acotar, que en un entorno hiperinflacionario muy dificilmente
algun instrumento financiero permita asegurar una cobertura total
ante los agresivos incrementos de la inflacion. En este sentido, la
principal “referencia” de la Bolsa de Valores Caracas es el tipo de
cambio paralelo, lo que técnicamente se conoce, como depreciacion

de la moneda.
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Mejores rendimientos durante 2019

Entre las acciones que destacaron en este afio se
encuentran: Grupo Zuliano, Corporacion Grupo Quimico y
Siderdrgica Venezolana Sivensa, con incrementos de
17.930,30%, 16.439.23% y 16.263,26%, respectivamente.

Bolsa de Valores de Caracas

Empresa Simbolo Precio 02/01 Ultimo Precio (Bs)

Grupo Zuliano GLZ 132,00 23.800,00 v 17930,30%
Corporacion Grupo Quimico CGQ 130,00 21.501,00 4« 16439,23%
Siderirgica Venezolana Sivensa VS 55,00 9.000,00 A 16263,64%
INVACA vC 180,00 25.500,00 4« 14066,67%

CANTV TDV.D 55,00 7.300,00 A 13172,73%

Bolsa de Valores de Caracas BVCC 125,00 15.000,00 4« 11500,00%
Fabrica Nacional de Cementos FNC 143,00 14,279,99 4 9886,01%
Corporacion Industrial de Energia CIE 7,20 700,00 A 9622,22%
Fondo de Valores Inmaobiliarios A FVLA 5,39 479,00 A 2786,83%
Envases Venezolanos ENY 120,00 10.500,00 4 8650,00%
Banco del Caribe ABC.A 350,00 34.000,00 A 8617,95%
Mercantil Servicios Financieros B MVZ.B 1.804,32 150.000,00 A 8213,38%
Proagro PGR 10,50 850,00 A 7995,24%

Protinal PTN 20,00 1.600,00 4v  7900,00%
Manufacturas de Papel MANPA MPA 44,00 3.500,00 A 7854,55%
Banco de Venezuela BLV 18,68 1.475,00 i 7796,15%

| Dolar s 730,29 56.000,00 A 7568,19%|
Mercantil Servicios Financieros A  MVZ.A 2.004,46 150.000,00 A 7383,31%
Dominguez & Cia DOM 270,00 19.000,00 A £O937,04%

Banco Provincial BPV 2.300,00 133.000,00 A 5682,61%

Fondo de Valores | biliarios B FVI.B 6,47 364,95 4 5540,65%
| Inflacion* INPC 45.585.713,00 2.559.925.666,00 M 5515,64%|
Ron Santa Teresa RST 590,00 32.399,00 A 5391,36%
Productos EFE EFE 40,00 2.100,00 v 5150,00%

Banco Nacional de Credito BNC 10,91 540,00 M 4849,59%
Telares de Palo Grande TPG 5,57 220,00 An  3849,73%
Corimon CRMLA 118,89 4.395,00 4 3600,06%

Banco Occidental de Descuento BOU 0,41 12,50 v 2948,78%
Ceramicas Carabobo CCR 21.500,00 115.000,00 A 434,88%

Inflacion hasta el mes de noviembre® ' ﬂ‘n@ﬁendiwlnres



¢ Son realmente tan significativos estos rendimientos?

El rendimiento mostrado por las 27 acciones que cotizan
activamente en la pizarra de la Bolsa de Valores de Caracas
fue de un 8.402,33% en su conjunto. Este incremento,
pareceria suficiente para defender al corro bursatil como la
mejor opcién de proteccidon frente a la depreciacion de la
moneda y la constante devaluacidon que se vive en una
economia tan distorsionada como la venezolana, pero a
ciencia cierta, este afio no alcanz6 ese objetivo. En el tope
de las acciones con mayores rendimientos se encuentran
acciones cuya liquidez —presencia burséatili en el argot
financiero- no es tan representativa, por lo que tomar estos
nameros como argumento puede tener un componente falaz.
Mas representativo seria para los inversionistas tomar en
consideracion el rendimiento del indice Bursatil de Caracas,
dado que las acciones que en su mayoria lo componen,
representan el subconjunto de titulos mas liquidos del

mercado.

Factores a considerar al invertir en el Mercado de
Capitales Venezolano
De acuerdo con un estudio del Economista Antulio Moya,
entre enero y noviembre de este afio, el IBC presenté una
volatilidad diaria 0,40% superior a la del tipo de cambio,
equivalente a una brecha total de mas de 80% en el periodo
de 11 meses. Esto indica que invertir en la BVC es,
considerablemente, mas riesgoso que comprar délares. Sin
embargo, la continua sobrevaluacion que ha presentado el
bolivar en este 2019 ha propiciado una pérdida del poder de
compra en délares. Lo que también incorpora un factor de

riesgo a la simple adquisicion de divisas.



Por su parte, otro de los componentes importantes a
considerar es el tamafo total del mercado. En los ultimos
afos, y debido a la profunda crisis econémica que atraviesa
el pais, el corro bursatil se ha empequefiecido de manera
considerable. En la actualidad, los montos transados son
considerablemente menores a los de la década de los ‘90,
cuando incluso -en 1997- alcanzaron los 15 millones de
dolares diarios. Ademas, hoy en dia cotizan 27 acciones,
menos del 20% de las que habia en pizarra a finales del siglo

pasado.

El cierre de 2019 trae consigo una oportunidad de
inversion relevante
Asimismo, el cierre del cuarto trimestre de 2019 pareciera
traer una oportunidad de inversion en la Bolsa de Valores de
Caracas. Los datos avalan, que gran parte de las acciones
gue se encuentran en pizarra estan sobrevendidas. Y es que
como destacamos, para el cierre de afio, el indice Bursatil
Caracas muestra un rezago con respecto al tipo de cambio
de aproximadamente 27,22%. Este fenbmeno se ha hecho
cotidiano al cierre de los ultimos 3 afios, y consecuentemente,
ha tenido un final provechoso cuando inicia el nuevo afio. Sin
duda, hoy por hoy, la Bolsa de Valores de Caracas luce como

una oportunidad de inversién de corto plazo excepcional.

Revisando la data histdrica, encontramos que en el ultimo
trimestre del 2017, el IBC sufrié un rezago de 39% frente al
doélar, y en el periodo trimestral posterior, alcanzd una
diferencia positiva de 137%. Seguidamente, en el Ultimo
trimestre de 2018 presentdé un rezago de 37%, y la

recuperacion fue de 51% en los primeros 3 meses de 2019.



¢, Qué esperar para 20207

Desde la actualizacion de la Ley de Mercado de Valores el 31
de diciembre de 2015, el mercado de capitales ha mantenido
un lento pero constante crecimiento. Y es que a pesar de la
crisis econdmica severa que ya alcanza en 2020 su séptimo
afio consecutivo de recesion, los distintos agentes han
considerado al mercado de valores no s6lo como un
instrumento de cobertura sino también como una opcion de
financiamiento. = Segun  datos  proporcionados  por
la Superintendencia Nacional de Valores, en el periodo de
enero a noviembre de 2018 se hicieron 39 ofertas publicas de
diferentes tipos en la Bolsa de Valores de Caracas. En el
mismo periodo de este afo se pueden contabilizar 75 ofertas
publicas. Es decir, un aumento de aproximadamente 93%.

Si bien el contexto econdmico, politico y social luce adverso
y lleno de numerosas interrogantes para el préximo afo, el
llamado es a sobreponerse a las dificultades y crear valor alli
donde sea posible, con el objeto de lograr en Venezuela la
transformacion institucional, el crecimiento y el desarrollo por
el que tanto se apuesta. Sin duda el mercado de valores debe
elevarse hasta convertirse en la plataforma principal para la
asignacion eficiente de recursos, y el inicio de este proceso
arranca con un proceso de difusion informativa que le permita
a los ciudadanos conocer de manera cercana su mercado de
capitales.

Queda claro, ante todo, que la Bolsa de Caracas no escapa
de la realidad macroeconémica del pais. Sin embargo,
precedentes histéricos en Latinoamérica, como los de Peru y
Chile, permiten pensar que en un futuro cercano, el mercado
de valores sera uno de los principales musculos para la
recuperacion economica de Venezuela.



