Superintendencia de Valores



Superintendencia de Valores

INFORME MENSUAL
MERCADO DE VALORES DOMINICANO

AGOSTO 2008



Haivanjoe NG Cortifias
Superintendente

Victor Manuel Pefia
Intendente

Responsable Elaboracion:
Fé Cristina Batista Jaquez
Lourdes Arias Martinez
Julio Alberto Rodriguez

Produccion:
Direccién de Normas, Estudios y Proyectos

Fecha de elaboracién:
1 de septiembre de 2008



Durante el mes de agosto la economia estadounidense y la politica monetaria
desarrollada por el Banco Central Norteamericano (Federal Reserve, FED) estuvo
centrada en mantener controlado el nivel de inflacion y los tipos de interés, a pesar de
que éstos no eran los més adecuados debido a la situacion critica que actualmente
atraviesa esta economia. En consecuencia los mercados bursatiles, quienes reflejan con
sus alzas y bajas ya sea el cambio o el mantenimiento de las politicas monetarias, han
sufrido nuevas caidas, provocando que las autoridades monetarias preocupadas por el
impacto que estas podrian ocasionar en el mercado, estén pensando tomar la decision de
reducir el tipo de descuento entre 25 y 50 puntos’.

Para corroborar este escenario en el mercado de valores estadounidense, se tiene que la
Bolsa de New York en el transcurso del mes de agosto present6 fuertes oscilaciones
producto de la baja en los titulos de Merrill Lynch, asi como de los bancos de inversion
Bear Strearns Companies, Lehman Brothers y Citigroup. Sin embargo los resultados
presentados por JP Morgan y United Technologies fueron mejor de lo esperado, debido
a un crecimiento del PIB superior al proyectado para el segundo trimestre del afio
(crecimiento real 3,3% ante un crecimiento esperado de 2,7%), asi como al anuncio del
gobierno relacionado con un posible incremento en la demanda de bienes duraderos
(aviones, vehiculos, computadora, maquinarias) y el incremento en la venta de
viviendas nuevas, anuncios estos que se reflejaron en las negociaciones de Wall Street y
en los indices Dow Jones Industrial, Nasdaq y Standard & Poor 500, los cuales
registraron su mayor nivel de negociacion desde marzo.

A pesar de la recuperacion de la confianza de Wall Street, los prondsticos para
septiembre son de incertidumbre ante las proyecciones de los precios del petréleo?, asi
como las previsiones negativas relacionadas con la salud financiera de las dos grandes
instituciones hipotecarias estadounidenses Fannie Mae y Freddie Mac y el rumor de que
las mismas sean nacionalizadas, lo cual castigo el precio de sus titulos de durante el mes
de agosto.

De igual forma, los resultados favorables de la economia estadounidense incidieron en
el desempefio de los principales mercados bursatiles europeos representados por el
indice de acciones FTS Eurofirst300° que presentd una tendencia alcista en su
operatividad, generada por el rebote en una gran parte de los titulos financieros ante las
perspectivas de venta del 50% del capital del banco estadounidense de inversion
Lehman Brothers*, una mejoria en la economia norteamericana y la disminucién del
precio del petrdleo europeo que para la semana del 22 de agosto cerré en torno a los 118
dolares por barril. Asimismo, esta tendencia estuvo representada por las acciones mas
cotizadas lideradas por los titulos del banco britdnico HongKong and Shanghai Banking

'/ Esta informacién se estima que serd oficialmente pablica después de la reunion de septiembre, segln
destaca American Express.

2 Goldman Sachs.

*/El FTSEurofirst 300 es un indice ponderado de capitalizacion del indice de precios que utiliza la libre
flotacion. Mide el desempefio y la capitalizacion de las acciones de las 300 empresas mas grandes de
Europa.

4 /Los potenciales compradores de Lehman Brtothers eran el banco estatal Koreano Development Bank
(KDB) y el CITIC Securities de China, los cuales retiraron su oferta debido al elevado importe requerido
para la compra.



Corporation HSBC y el Halibank Bank of Scotland HBOS®- cuyas acciones se negocian
en la Bolsa de Nueva York en forma de American Depositary Receipts (ADRs), el
grupo Carrefour® y la entidad financiera Naitixis en Francia.

En consecuencia el indice

Comportamiento Indices Bursatiles europeo FTS Eurofirst 300,
julio-agosto 2008 lider de las acciones mas
Indices Julio Agosto cotizadas finaliz6 el mes de
Europa agosto con un balance
FTS Eurofirst 300 1,180.04 1,189.35 pOSitiVO, sumando cuatro
gscitoo i;gggé i;gg-ég semanas consecutivas de
o~ 6:479.56 6:42230 cierre en alza: A_S| mismo, y
Suramerica ge _manera individual los
IGBC 9,061.21 9,375.01 indices FTSE 100 de
IBOVESPA 59,50599|  55,680.41 Inglaterra y el CAC 40 de
MERVAL 1,919.82 1,777.14 Francia cerraron al alza,
IPC 27,501.02 26,290.99 mientras que el DAX de
IPSA 3,014.80 2,895.21 Alemania present6 un cierre
Fuente: www.finanzas.com a la baja.

Por otra parte, las bolsas latinoamericanas impactadas con los resultados de la Bolsa
New York, registraron movimientos fluctuantes que derivaron en el cierre positivo del
indice IGBC de la Bolsa de Valores de Colombia y el Ibovespa de la Bolsa de Valores
de Sao Paulo, en tanto que el Merval de Buenos Aires, el IPC de la Bolsa Mexicana y
el IPSA de Chile cerraron el mes con una caida bastante considerable en relacion con el
cierre del mes de julio.

Estos resultados reflejan de alguna manera la influencia que ejerce sobre los demaés
mercados el comportamiento y las tendencias generadas por el mercado bursétil de los
Estados Unidos, el cual sigue presentando una fuerte volatilidad a pesar de los esfuerzos
realizados por las autoridades monetarias y financieras para mantener estable las
principales variables que inciden en el comportamiento de dicho mercado.

En lo que respecta a la Republica Dominicana, en virtud de que todavia no se dispone
de un indice accionario en la bolsa de valores que represente los principales sectores
econdmicos y que se encuentre vinculado a los mercados internacionales, no se verifica
un impacto de esta naturaleza, y solo se evidencian las oscilaciones propias de un
mercado incipiente que son provocadas por causas de indole interno a esta economia
(expectativas y comportamiento de principales variables economicas).

5/ HSBC Holdings plc, por sus siglas en ingles (The HongKong and Shanghai Banking Corporation) con
representacion en mas de 85 paises y el Halibank Bank of Scotland HBOS; ambos representan dos de las
maés grandes organizaciones de servicios bancarios y financieros de Europa y del mundo.

6/ Grupo francés que representa el primer lugar en Europa y el segundo en el mundo como cadena de
distribucion de alimentos.



Las operaciones realizadas durante el mes de agosto a través de la Bolsa de Valores de
la Republica Dominicana, S.A. (BVRD) presentaron un comportamiento decreciente,
observando una desaceleracion de 41.56% al pasar de RD$2,747.18 millones de pesos

Montos Transados por Tipo de Mercado

Junio-Agosto
En millores de RD$
Mercado - I\/Ies_es
Junio Julio Agosto
Primario 594.95 362.54 0.00
Secundario 4,667.13 2,384.64 1,60542]
Total 5,262.08) 2,747.18 1,605.42

Fuente: Bolsa de Valores de la R.D.

transados en el mes de julio a
RD$1,605.42 millones en
agosto. Conforme a las cifras
presentadas en este cuadro se

puede observar que las
operaciones  promedio  del
mercado en los Gltimos tres

meses han alcanzado un valor
de RD$3,204.89, debido al
fuerte crecimiento registrado

durante el mes de junio. Asimismo se destaca que no hubo actividad en el mercado
primario, las cuales estan asociadas a la decision de los emisores de colocar los valores
en el mercado de las emisiones aprobadas y a la fecha particular que se haya pautado
para colocar un determinado tramo de una emisién, en casos de que se trate de
Programas de Emision.

Las operaciones realizadas

en el

mercado secundario durante el mes analizado

contaron con la participacién activa de los instrumentos del Banco Central de la
Republica Dominicana y de determinados emisores del sector privado.

De los RD$1,605.42 millones transados durante el mes, el 88.98% estuvo representado
por las Notas de Renta Fija y Certificados de inversion del Banco Central,

negociandose

RD$1,428.51
millones de pesos
del total
registrado;
mientras que los
RD$176.91
millones restantes
(11.02%) se

distribuyeron
entre los distintos
instrumentos  del
sector  privado,
principalmente los
valores del Banco
de Ahorro vy
Crédito
ADOPEM,
institucion
microfinanciera
que en el 2006

una

realizd una emision de Bonos Subordinados por un monto de trescientos millones de
pesos (RD$300,000,000.00), la cual se ha ofrecido en varios tramos a un plazo de 5

Valores Transados Bolsa de Valores de laR.D.

Por Tipo de Instrumento en el mercado secundario
En millones de RD$
Agosto 2008

Instrumento

Plazo de
Venc.

Dias Venc.

M onto

Precio %

Todo los

Todo los

Letras del BC plazos plazos
Todos los Todos los
Notas renta fijaB C plazos plazos 785.08 103.00
Certificado plazo fijo BC 121-360
Certificado plazo fijo BC 361-720
Certificado plazo fijo BC 721.0 més 1718.5 643.43 96.76
Total 1,428.51
Todo los Todo los
Papeles Comerciales plazos plazos 0.16 97.89

Bonos Ordinarios US$ AES *

Bonos US$ Leasing Popular*

Bonos Empresariales Leasing Popular
Bonos Subordinad os ADOPEM

Bonos Corporativos CND

721 0o més
721 0o més
721 0 més
721 0 més
721 0 més

650.14

1647
98.53

75.92

100.03
0.80

100.44

100.00
1708

Total

176.91

Bonos Deuda Ley 172. 03
Bonos Deuda Ley 119- 05
Bonos Deuda Ley 120- 05

721 0 més
721 0 més
721 0 més

Subtotal

0.00

Total

1,605.42

Fuente: Bolsa de Valores de la R.D.

*Valores en US$ convertidos en pesos a la tasa oficial del dia de la operacion




afios, y también se destacan, en el mes de agosto,
Ordinarios en dolares de la empresa AES ANDRES que se dedica basicamente a la

generacion y comercializacion de energia eléctrica .

Es importante destacar
que al finalizar el mes de

las operaciones de los Bonos

Titulos - Valores Disponibles en el Mercado Secundario

Por Tipo de Instrumento

En millones de RD$
Agosto 2008

agosto la disponibilidad TR VT
de titulos-valores de Instrumentos de Corto Plazo BC 127,945.64
oferta pﬂb“ca para la Certificados inversién y otros 127,944.16
inversién presenté una Certificados cero cupon 1.48
o, Instrumentos Mediano y Largo Plazo BC 59,453.46
redUCCIOn . de Letras (vencimientos hasta 2015) 18,811.64
RD$4,39895 millones Notas renta fija (ven cim iento hasta 2 015) 40,641.82
0 Instrumentos Mediano y Largo Plazo G obierno -
(2.19%), al pasar de
F Bonos Ley 172-03*
RD$205,260.75 mll_lones Bonos Ley 119. 05 *
registrados en julio a = |sonosLey 120. 05* -
RD$200,8618 mi”oneS Instrumentos Corto Plazo Sector Privado 350.00
Papeles comercial es 350.00
en el_ l:neS-(Ele agOStO' ESta Instrumentos Mediano y Largo Plazo Sector
modificacion en la  [privado 13,112.70
composici()n de |OS Bonos Empresariales y C orp orativos 6,047.10
H Bonos Subordinad os 4,779.00
referl_dos Valores Obedece Bonos Ordinarios 1,394.10
prlnCIpaImente a un Letras Hipotecarias 892.50
Incremento en los Bonos Empresariales en US$ 47.95
certificados de inversion = LTOTAL 200,861.80

Fuente: Bolsa de Valores de la R.D./Banco Central RD.

*Solo incluye valores negociados durante el mes
Se incluyen tod os los valores disponibles del Banco Central al 29/08/0 8

del Banco Central de
RD$2,183.04 millones de
pesos, asi como también a la reduccion en el monto de las Letras, al pasar de
RD$25,216.62 millones en julio a RD$18,811.64 millones en el mes de agosto, en
virtud de la Ilegada de su plazo de vencimiento.

El total de las emisiones de oferta publica aprobadas al mes de agosto del presente afio
ascienden a un monto

Enmisiones Vigentes Aprobadas por laSIV
Ennmillones de Us$y RD$

de RD$22,200.0 Agosto 208
m I I I 0 neS de pesos! Emisor I;;m:j ENnt:lr::u Montto Colocado CdF:::"::dn Mg;‘:cg:" S;f: Ca]igf:;i" y
después de que la e el I I e B I R
SIvV anunciara la Vetro Gountry Club Bonos Corporatives 1600 . . 1600 2012 eeg)
aprobacion de dos (2) e e T o —
nuevas em | S | ones d e Leasing Popular Bonos Empresariales 1,50000 582.30 | 180405 o770 2008 A

anco i X X 2, -

valores de oferta = prosmemmoss || B 0
N Vivienda y la Produccion (BNV) Letras Hipotecarias 1,00000 89250 | 31/07/06 10750 [ 2016 A
publica. Una de esas | pw Boncs Corpordtivs | 100000 - 10000 2017 ~
., Banco Lesn Bonos Subordinados 40000 40000 | 130907 . 2015 e88]
ofertas co rrespon did a Banco Ademi Bonos Corporativos 100000 100000 | 0502007 = 2010) Bep
. =7 IBHD Valores, SA Papeles Comerdales 300.00 300.00 | 24/10007 - 2010f F
la emision de Bonos Banco Popular Dominicano Bonos Suborti 410000 407900 | 2671207 20| 2017 A
Corporativos de | e g o - I =1 e = =
M etro Cou ntry C I u b [Boulevard Turistico, C. por A Bonos 442000 - - 442000 - A
! La Febiil, C. por A Bonos Corporativos 59000 41480 | 1200508 16520 2013 A
S.A. por US$16.0 incustias Necionales, C.por A | Bonos Ordinerios 100000 100000 | 170308 - s A
millones de dolares, la  puaaen = o s o
, Motor Crécito, S. A Bonos Ordinarios 30000 - - 30000| 201 B85
Cual fue Cal |f| Cada por $re’|a Nacional Dominicana Bonos Corporativos ;gg 1‘;2’;% 10/04/08 sgg 2013 AAH

Fuente: Bdsade Valores de la Republica Dominicana
Superintendenciade Valores dela Repiblica Dominicana.

Feller-Rate



asigndndole una calificacion de BBB tanto al emisor como a la emision, lo cual indica
gue es un instrumento que posee suficiente capacidad de pago tanto del capital como de
los intereses en los términos y plazos pactados. La referida emision fue estructurada a
un plazo de cuatro (4) afios.

Igualmente fue autorizada la emisién de Bonos Ordinarios de Motor Crédito, S.A.
Banco de Ahorro y Crédito por valor de RD$300.0 millones de pesos, recibiendo una
calificacion para el emisor y la emision de BBB (dom) a largo plazo, otorgada por Fitch
Ratings Dominicana denotando, la cual segin el informe emitido por la entidad
evaluadora, refleja una baja expectativa de riesgo de crédito.

Con estas dos (2) aprobaciones, las emisiones en pesos vigentes se incrementaron en
RD$300.0 millones con respecto al mes anterior, el cual presentaba un total de 21,900.0
millones, mientras que el total de las emisiones en dolares aprobadas por la SIV
alcanzaron un monto de US$91.60 millones, experimentando un crecimiento de 21.16%
con relacién al mes de julio.

Finalmente es oportuno sefialar, que tal como se ha podido observar en el mes de
agosto, el mercado de valores dominicano ha continuado con el dinamico ritmo de
crecimiento registrado en los meses anteriores, hecho que se evidencia a través de la
estructuracion de nuevas emisiones de oferta publica, las que derivan en el incremento
de una mayor disponibilidad de titulos valores. Igualmente cabe destacar que se ha
continuado con el fortalecimiento del mercado a través de la implementacion de nuevas
plataformas tecnoldgicas en el organismo regulador asi como de instrumentos que
constituyen soportes legales para la operatividad de uno de los principales participantes
del mercado, como lo es el deposito centralizado de valores.

En ese sentido se tiene que en agosto la SIV inici6 el proceso de implementacion del
Sistema Electrénico de Remisién de Informacion (SERI), el cual se crea con el objetivo
de recibir por via electronica la informacion exigida a las entidades supervisadas por
este organismo, y que inicialmente recibira la informacion financiera de los
Intermediarios de Valores y Emisores, ademas de los hechos relevantes e informacién
privilegiada; asi como en la autorizacion al Deposito Centralizado de Valores S.A.
(CEVALDOM), por parte del Banco Central de la Republica Dominicana -a través de la
Novena Resolucién de la Junta Monetaria del 7 de agosto de 2008- para operar como
administrador del Sistema de Pagos o de Liquidacion de Valores de la Republica
Dominicana (SIPARD), la cual conjuntamente con la solicitud de la autorizacion
correspondiente por parte del depositario a la entidad pertinente’ para manejar el
sistema de Asignacion de Codigos Internacionales para la Identificacion de
Instrumentos Financieros (ISIN), constituyen elementos importantes que robustecen la
plataforma de negociacion de valores en el mercado nacional, a través del respaldo en
términos de registro, compensacion y liquidacién de los mismos.

" Solicitud elevada a la Nacional Numbering Asocciation (ANNA) como el organismo en la Republica
Dominicana que puede asignar los Cddigos de Identificacion Internacional a los valores de oferta pablica
locales o extranjeros, lo cual permite garantizar el reconocimiento internacional de numeracion de los
instrumentos financieros de emisores locales o extranjeros



Este fortalecimiento también tuvo su representacion en términos de cultura bursatil, a
través de las actividades realizadas por la Escuela Burséatil, la cual impartio el
seminario “Conociendo el Mercado de Valores” a estudiantes de grado de maestria de
las universidades UTESA Y PUCMM, asi como también estudiantes de Licenciatura en
Ciencias Militares de la Fuerza Aérea Dominicana y a representantes de la firma de
auditores Baker Tilly Republica Dominicana.



