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CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. 
Capital Suscrito y Pagado Bs750.000.000,00 

RIF: J-30318305-0 

OFERTA PÚBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR 

EMISIÓN 2020-I 
MONTO MÁXIMO AUTORIZADO PARA CIRCULAR: 

 
Ciento setenta y seis mil ochocientos catorce millones de bolívares (Bs. 176.814.000.000), o el equivalente en bolívares a la 
cantidad de Cien Mil Dólares (US$ 100.000) determinado al tipo de cambio de referencia en Bs./US$ publicado por el Banco 
Central de Venezuela a la fecha de su autorización de acuerdo a lo establecido en la providencia numero 017 de fecha 12 
de febrero de 2021.  
 
Esta emisión de Papeles Comerciales al portador se ofrece con base en lo aprobado en la asamblea general extraordinaria 

de accionistas de CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. (el “Emisor”) celebrada el veinticinco (25) de noviembre de 

2020, y lo acordado en la reunión de la junta directiva del emisor celebrada en fecha Veintiséis (26) de noviembre de 2020.  
 

MONTO MÁXIMO 
AUTORIZADO PARA 

CIRCULAR 

Ciento setenta y seis mil ochocientos catorce millones de bolívares (Bs. 

176.814.000.000), o el equivalente en bolívares a la cantidad de Cien Mil Dólares (US$ 

100.000) determinado al tipo de cambio de referencia en Bs./US$ publicado por el 

Banco Central de Venezuela a la fecha de su autorización de acuerdo a lo establecido 

en la providencia autorizatoria. (Ver sección 1.2)  

SERIES 
La emisión podrá efectuarse en una o varias series, simultáneas o sucesivas, dentro 
del límite del monto máximo autorizado para circular. El monto de las series no podrá 
ser inferior al diez por ciento (10%) del monto máximo autorizado para circular. 

VENCIMIENTO 

Las series que conformen la presente emisión tendrán un vencimiento no inferior a 
quince (15) días ni superior a trescientos sesenta (360) días, el cual no podrá ser 
anticipado, y no podrá exceder a la fecha de vigencia de la autorización otorgada por la 
Superintendencia Nacional de Valores. (Ver sección 1.4) 

MACROTÍTULO 
Cada una de las series que se emitan, estarán representadas por un macrotítulo cuyo 
valor nominal será igual al monto de la serie. (Ver sección 1.8) 

PRECIO Y RENDIMIENTO 

La colocación primaria de cada serie que integre la presente emisión podrá ser 
realizada a valor par, con prima o a descuento, de acuerdo con la determinación que 
se haga en el momento de la emisión de cada serie. La tasa de interés y/o rendimiento 
que devengarán los papeles comerciales serán determinados para cada serie previo al 
comienzo de la colocación primaria. (Ver secciones 1.5 y 1.7) 

AGENTE DE COLOCACIÓN 
Caja Caracas Casa de Bolsa, C.A. como Agente Líder de Colocación, y cualquier otro 
agente de Distribución designado por este, así como cualquier agente de colocación 
designado por el emisor. (Ver sección 1.6) 

SISTEMA DE COLOCACIÓN A mayores esfuerzos. (Ver sección 1.6) 

AGENTE DE PAGO Y 
CUSTODIA 

 
C.V.V. Caja Venezolana de Valores, S.A. (Ver sección 1.8 y 1.11)  
 

CALIFICACIÓN DE RIESGO: 

 GLOBAL RATINGS, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO, C.A, 
Calificación de riesgo de la emisión2020-I. Categoría “A”, subcategoría “A3”. 

 A1a CALIFICADORES, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO, C.A, 
Calificación de riesgo de la emisión 2020-I. Categoría “A”, subcategoría “A2”. 
(Ver sección 1.13) 

 
REPRESENTANTE COMÚN: 

 
BANCO DEL CARIBE, CA Banco Universal (Ver sección 1.9) 

 
CERTIFICACIÓN DE LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES 

“LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES CERTIFICA QUE SE HAN CUMPLIDO LAS DISPOSICIONES DE 
LAS NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA PÚBLICA, COLOCACIÓN Y PUBLICACIÓN DE LAS EMISIONES DE 
VALORES, EN LO QUE RESPECTA A LA SOLICITUD DE AUTORIZACIÓN PARA HACER OFERTA PÚBLICA EN LOS 
TÉRMINOS Y CONDICIONES QUE SE DESCRIBEN EN ESTE PROSPECTO. NO CERTIFICA LA CALIDAD DE LA 
INVERSIÓN”. 
La autorización de la presente emisión de Papeles Comerciales fue autorizada por la Superintendencia Nacional de Valores, 
según Providencia No. 017 de fecha 12 de febrero de 2021, quedó inscrita en el Registro Nacional de Valores [en la misma 
fecha] y tendrá una vigencia de un año calendario, contado a partir del día siguiente de la fecha de emisión de la primera 
serie. Fecha máxima para iniciar la oferta pública: 12 de mayo de 2021.  
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Justo en el centro entre rentabilidad y seguridad 

 

INFORMACIÓN PERIÓDICA DISPONIBLE 

 

El Emisor ha cumplido con los requisitos de aprobación establecidos por la Superintendencia 

Nacional de Valores (“SUNAVAL”). Este Prospecto contiene toda la información obligatoria que 

debe ser incluida en el mismo. La información no requerida en el Prospecto se encuentra a 

disposición del público en el Registro Nacional de Valores (“RNV”). 

 

Las declaraciones hechas en este Prospecto en relación con contratos, acuerdos u otros 

documentos entregados, se hacen a modo referencial de las materias relacionadas. 

 

Los documentos de inscripción (incluyendo la documentación completa) pueden ser 

inspeccionados por el público en las oficinas del RNV ubicadas en la Av. Francisco Solano López 

entre Calle San Gerónimo y Av. Los Jabillos, Edif. SUNAVAL, Parroquia El Recreo, Sabana 

Grande, Caracas, Venezuela. 

 

El Emisor podrá solicitar en cualquier momento la inscripción de cualquiera de las series que 

integren la Emisión 2019-I en la Bolsa Pública de Valores Bicentenaria (“BPVB”) o en la Bolsa de 

Valores de Caracas, C.A. (“BVC”), tanto para la colocación primaria de la respectiva serie, como 

para la posterior negociación de los Papeles Comerciales en el mercado secundario, cumpliendo 

con lo establecido en el Reglamento Interno de la Bolsa correspondiente. En dicho caso, copias de 

los requerimientos exigidos, reportes y otras informaciones estarán disponibles en las oficinas de la 

SUNAVAL. 

 

El Emisor está sujeto a los requerimientos del Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de 

Mercado de Valores, las normas emanadas de la SUNAVAL y, una vez que se inscriban en ellas 

las series, la Bolsa Pública de Valores Bicentenaria y/o la Bolsa de Valores de Caracas, C.A. En 

particular, el Emisor deberá suministrar a la SUNAVAL la información señalada en el DECRETO 

CON RANGO, VALOR Y FUERZA DE LEY DE MERCADO DE VALORES, en las NORMAS 

RELATIVAS A LA INFORMACIÓN ECONÓMICA Y FINANCIERA QUE DEBEN SUMINISTRAR 

LAS PERSONAS SOMETIDAS AL CONTROL DE LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE 

VALORES, en las NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA PÚBLICA, COLOCACIÓN Y 

PUBLICACIÓN DE LAS EMISIONES DE VALORES y en las demás normas emanadas de la 

SUNAVAL que sean aplicables. 

 

 

 

 

 

 

  

Av. Francisco de Miranda. Edificio Parque Cristal, torre este, piso 2, oficina 2-6. 

Los Palos Grandes, Caracas. Venezuela 

+58212-219-1867 
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1. INFORMACIÓN BÁSICA SOBRE LA EMISIÓN 

 

1.1 Tipo de Documento 

 

Papeles Comerciales al Portador. 

 

1.2 Monto Autorizado para Circular 

 

El monto máximo de Papeles Comerciales que podrá estar en circulación, en cualquier 

momento durante la vigencia de la autorización, es de Ciento setenta y seis mil ochocientos 

catorce millones de bolívares (Bs. 176.814.000.000), o el equivalente en bolívares a la cantidad 

de Cien Mil Dólares (US$ 100.000) determinado al tipo de cambio de referencia en Bs./US$ 

publicado por el Banco Central de Venezuela a la fecha de su autorización. La autorización 

tendrá una vigencia de hasta un (1) año contado a partir del día siguiente a la fecha de emisión 

de la primera serie, la cual deberá ofertarse públicamente dentro de los tres (3) meses 

siguientes a la fecha de la aprobación de la Emisión, otorgada por la SUNAVAL. 

 

1.3 Emisiones 

 

La emisión de Papeles Comerciales al portador podrá efectuarse en una o varias series, 

simultáneas o sucesivas, dentro del referido límite de Ciento setenta y seis mil ochocientos 

catorce millones de bolívares (Bs. 176.814.000.000), o el equivalente en bolívares a la cantidad 

de Cien Mil Dólares (US$ 100.000) determinado al tipo de cambio de referencia en Bs./US$ 

publicado por el Banco Central de Venezuela a la fecha de su autorización (la “Emisión”). 

Ninguna de las series podrá ser inferior al diez por ciento (10%) del monto máximo autorizado 

para circular. La SUNAVAL podrá establecer un porcentaje diferente cuando a su juicio el 

Emisor, mediante solicitud motivada, así lo justifique. 

 

El proceso de colocación primaria se realizará de acuerdo con lo establecido en el artículo 26 

de las Normas Relativas a la Oferta Pública, Colocación y Publicación de las Emisiones de 

Valores, dándole preferencia a los pequeños y medianos inversionistas durante los primeros 

cinco (5) días de inicio de la colocación de cada serie, en un porcentaje que en ningún caso 

será inferior al cinco por ciento (5%) del monto total de la emisión y a su vez cada inversionista 

minoritario no podrá poseer más del dos por ciento (2%) de ese porcentaje, durante la vigencia 

de la colocación. 

 

1.4 Plazos 

 

Los Papeles Comerciales tendrán un vencimiento fijo no inferior a quince (15) días ni superior a 

trescientos sesenta (360) días. El plazo de vencimiento de los Papeles Comerciales no podrá 

ser anticipado y no podrá ser posterior a la fecha de expiración de la autorización otorgada por 

la SUNAVAL. Únicamente en caso de mora, la asamblea de los tenedores de los Papeles 

Comerciales podrá convenir un plazo mayor, conforme a lo establecido en el artículo 72 de las 

Normas Relativas a la Oferta Pública, Colocación y Publicación de las Emisiones de Valores. 

 

1.5 Precio al Público 

 

La colocación de la emisión por series se hará a valor par, con prima o a descuento, de 

acuerdo a la determinación que se haga en el momento de la emisión de cada serie.  



4 
 

La tasa de interés y/o rendimiento que devengaran los Papeles Comerciales serán 

determinados para cada serie previo al comienzo de la colocación primaria, y se indicarán en el 

aviso de oferta pública que se publique notificando el inicio de la colocación de cada serie.  

Los detalles relativos al precio de los Papeles Comerciales se explicarán en el Aviso de Inicio 

de Colocación correspondiente a cada serie. 

 

1.6 Colocación 

 

La colocación primaria de la(s) serie(s) que integre(n) la presente emisión de Papeles 

Comerciales será realizada por Caja Caracas Casa de Bolsa, C.A. y/o cualquier otro agente de 

colocación que el Emisor designe, a través del sistema de colocación “A Mayores Esfuerzos” o 

a través de otro sistema de colocación previsto en la legislación vigente. Los agentes de 

colocación primaria podrán utilizar los servicios de agentes de distribución a sus propios 

costos, previa aprobación del Emisor. 

 

Los agentes de colocación y distribución que coloquen la Emisión 2020-I, entregarán a sus 

clientes un recibo por el valor efectivo de los títulos colocados, el cual incluirá el precio de los 

títulos y los intereses acumulados que correspondan según el día de la venta. Igualmente 

entregarán diariamente al Emisor el valor de las ventas efectuadas, junto con un detalle de 

cada operación. A su vez, el agente custodio entregará, a solicitud del inversionista, un 

certificado de custodia. 

 

Los sujetos obligados que participen en la colocación primaria deberán cumplir con las 

disposiciones contenidas en las NORMAS RELATIVAS A LA ADMINISTRACIÓN Y 

FISCALIZACIÓN DE LOS RIESGOS RELACIONADOS CON LOS DELITOS DE 

LEGITIMACIÓN DE CAPITALES, FINANCIAMIENTO AL TERRORISMO, FINANCIAMIENTO A 

LA PROLIFERACIÓN DE ARMAS DE DESTRUCCIÓN MASIVA Y OTROS ILÍCITOS, 

APLICABLES A LOS SUJETOS REGULADOS POR LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE 

VALORES. 

 

Los demás detalles relativos al proceso de colocación y la oferta al público de la Emisión 2020-

I se explicarán en los avisos de inicio de colocación primaria de cada serie a ser publicados en 

prensa en la fecha de inicio de colocación (el “Aviso de Inicio de Colocación”), el cual será 

publicado en al menos un diario de alta circulación digital, en la página web del Emisor o del 

representante común, haciendo del conocimiento público la fecha a partir de la cual se iniciará 

la colocación.  

 

1.7 Intereses y/o Rendimiento 

 

La tasa de interés y/o rendimiento que devengarán los Papeles Comerciales serán 

determinados para cada serie previo al comienzo de la colocación primaria, y se indicarán en el 

Aviso de Inicio de Colocación que se publique notificando el inicio de la colocación de cada 

serie.  

 

Los detalles relativos al precio y rendimiento de los Papeles Comerciales se explicarán en el 

Aviso de Inicio de Colocación correspondiente a cada una de las series. 

 

1.8 Custodia de los Títulos 

 

La custodia de la emisión será realizada por la institución CVV Caja Venezolana de Valores, 

S.A. (“CVV”), quien realizara la actividad de conformidad con lo establecido en la Ley de Caja 

de Valores y los reglamentos que la regulan. 
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Cada una de las series que se emita con base en la autorización otorgada por la SUNAVAL 

estará representada por un macrotítulo, cuyo valor nominal será igual al monto de la serie e 

informado en el Aviso de Inicio de Colocación.  

 

En este sentido, el Emisor, previo al inicio del proceso de colocación primaria de cada serie, 

entregará en depósito a la CVV un macrotítulo preliminar emitido por el monto total anunciado 

de cada serie en el Aviso de Inicio de Colocación respectivo. 

 

Una vez culminado el proceso de colocación primaria de cada serie, el Emisor deberá sustituir 

el macrotítulo preliminar por un macrotítulo definitivo de valor nominal menor o igual al 

macrotítulo preliminar, según corresponda. El valor nominal de cada macrotítulo definitivo 

corresponderá al monto total efectivamente colocado de la serie a la que este corresponda. 

 

El Emisor autoriza a la CVV a emitir, a solicitud de los tenedores de Papeles Comerciales, 

certificados de custodia no negociables sobre los macrotítulos definitivos que evidencien el 

número de Papeles Comerciales adquiridos por el/los tenedores(es). 

 

El Emisor asume a su solo cargo todos los gastos que se generen a favor de la CVV por causa 

de la asignación inicial y custodia del macrotítulo. Sin embargo, el Emisor no asumirá aquellos 

gastos y costos que se ocasionen en virtud de las operaciones de transferencia de los Papeles 

Comerciales por causa de operaciones de mercado secundario, por cambio de depositante en 

la CVV o por el pago de algún servicio prestado a los tenedores de Papeles Comerciales por la 

CVV. 

 

1.9 Representante Común 

 

El Emisor ha designado a Banco del Caribe, C.A Banco Universal como representante común 

de los tenedores de Papeles Comerciales para la presente emisión (el “Representante 

Común”), debidamente autorizado para actuar como tal según lo aprobado por la SUNAVAL 

mediante Providencia No. 017 de fecha 12 de febrero de 2021, y de conformidad con lo 

establecido en el artículo 109 de las Normas Relativas a la Oferta Pública, Colocación y 

Publicación de las Emisiones de Valores. 

 

El Representante Común ejercerá sus funciones hasta el vencimiento de la última serie que se 

emita bajo la autorización de la SUNAVAL, y deberá vigilar el fiel cumplimiento de todos los 

deberes contraídos por el Emisor para con los tenedores de Papeles Comerciales que 

representa. 

 

En caso de que algún titular considere que el Representante Común no está cumpliendo con 

las responsabilidades inherentes a su función, este tendrá derecho de exigirle dicho 

cumplimiento, el de hacer efectiva la responsabilidad de dicho Representante Común por los 

daños causados en el ejercicio de su función y el de promover la convocatoria a una asamblea 

de los titulares de los papeles al portador para decidir sobre su remoción. 

 

“TODO TENEDOR DE PAPELES COMERCIALES PUEDE SOLICITAR UNA COPIA DEL 

ACUERDO QUE RIJA LAS RELACIONES ENTRE LA ENTIDAD EMISORA Y EL 

REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE LOS PAPELES COMERCIALES, LA CUAL 

SERÁ ENVIADA INMEDIATAMENTE POR LA ENTIDAD EMISORA”. 
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1.10 Mercado Secundario 

 

El Emisor podrá inscribir en cualquier momento la Emisión 2020-I de Papeles Comerciales al 

portador en la Bolsa Pública de Valores Bicentenaria y/o la Bolsa de Valores de Caracas, C.A 

una vez se autorice la oferta pública de valores para su negociación en mercado secundario. 

 

1.11 Pago de los Títulos 

 

El capital, así como sus respectivos intereses, si los hubiere, se acreditarán al vencimiento en 

las cuentas de los tenedores de Papeles Comerciales que previamente conozca el agente de 

pago designado por el Emisor, procedimiento el cual será indicado en el Aviso de Inicio de 

Colocación. 

 

Cada serie será pagada por un solo agente de pago. La CVV ha sido designada como agente 

de pago de los títulos en custodia, por tanto, el valor de los títulos, así como sus respectivos 

intereses, si los hubiere, serán pagados a su vencimiento de manera electrónica en las oficinas 

de la CVV. 

 

En caso de que, una vez llegadas las fechas de pago correspondiente, no fuese posible la 

ejecución del pago al tenedor de Papeles Comerciales por circunstancias ajenas al agente de 

pago y/o al Emisor, las cantidades correspondientes quedarán a disposición del tenedor, quien 

podrá exigirlas en la dirección del agente de pago señalada en el Aviso de Inicio de 

Colocación, sin que las mismas generen ningún tipo de interés o rendimiento adicional a favor 

de los tenedores de los Papeles Comerciales. El Emisor se reserva en todo momento el 

derecho de actuar directamente como agente de pago. 

 

1.12 Uso de los Fondos 

 

Los fondos provenientes de la colocación de las distintas series de la presente Emisión de 

Papeles Comerciales al Portador serán utilizados conforme a la siguiente distribución 

estimada: i) un porcentaje estimado superior al 10% será utilizado para la cancelación de 

compromisos contractuales asumidos por el Emisor; ii) un porcentaje estimado superior al 85% 

será utilizado para destinarlo a la inversión en acciones inscritas en la Bolsa de Valores de 

Caracas; y, iii) el porcentaje remanente de los fondos, si fuere el caso, será utilizado para 

operaciones de capital de trabajo adicional y otras operaciones cónsonas con el objeto social 

del Emisor. 
 

1.13 Calificación de Riesgo 

 

Según lo establecido en el artículo 11 de las Normas Relativas a la Oferta Pública, Colocación 

y Publicación de las Emisiones de Valores, la presente Emisión fue debidamente calificada por 

dos (2) sociedades calificadoras de riesgo, diferentes e independientes entre sí, las cuales 

emitieron los siguientes dictámenes de calificaciones: 

 

 GLOBAL RATINGS, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO, C.A. calificación de 

riesgo de la emisión 2020-I. categoría “A”, subcategoría “A3” 

 

 A1a CALIFICADORES, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO, C.A. calificación de 

riesgo de la emisión 2020-I. categoría “A”, subcategoría “A2”. 
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2. INFORMACIÓN SOBRE LA SOCIEDAD EMISORA 

 

2.1 Nombre, Actividad Principal, Domicilio, datos de contacto y Duración de la 

Compañía: 

 

El Emisor se denomina CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. 

2.1.1 Actividad Principal: 

El corretaje público de títulos valores dentro o fuera de bolsa. Negociar, suscribir, comprar o 

vender por cuenta propia o de terceros, recibir o dar en prenda, garantizar o no la colocación 

de acciones, cuotas de capital, obligaciones y derechos de sociedades inscritas en el registro 

nacional de valores, así como promover la creación, organización, transformación o fusión de 

sociedades, negociar por cuenta propia o de terceros títulos de deuda pública y títulos de 

crédito conforme a la ley del Banco Central de Venezuela y cualquier otra ley o reglamento así 

como cualquier actividad inherente al mercado de capitales. Invertir en acciones de otras 

empresas con las excepciones establecidas en las leyes o reglamentos. Podrá también emitir, 

aceptar y/o avalar efectos de comercio, títulos, valores, acciones, obligaciones, participaciones, 

bonos, y en general cualquier título valor. 

2.1.2 Domicilio/Dirección y datos de contacto: 

Su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Caracas, Distrito Capital, en la Avenida 

Francisco de Miranda, Edificio Parque Cristal, Torre Este, Piso 2, Oficina 2-6, Urbanización Los 

Palos Grandes, Municipio Chacao, Estado Miranda. Venezuela, pudiendo establecer 

explotaciones en cualquier lugar de la República o el extranjero tal y como lo establecen los 

estatutos.  

 

Teléfonos: +58 (212) 2191867 
Correo electrónico:said.nassar@cajacaracas.com 

2.1.3 Duración: 

La compañía tiene una duración de noventa y nueve (99) años contados a partir de la última 

reforma de sus estatutos, treinta y uno (31) de marzo de 2008. 

2.1.4 Historia: 

Fundada el 7 de febrero de 1996, originalmente como Finanzas y valores Finavalor, C.A, 

debidamente autorizada por el anteriormente denominado Ministerio de Hacienda Pública 

mediante resolución N°3078 de fecha 29 de abril de 1996 como Corredor Publico de Títulos 

Valores.   

 
Fue adquirida en 2002, por un grupo de empresarios y profesionales que decidieron articular 

su experiencia en Banca y Mercado de Valores, cambiando su denominación a: La Caja 

Sociedad de Corretaje, dicho bagaje permite enfocar la empresa en proveer de soluciones 

integrales en servicios financieros.  

 
En el año 2004 la Comisión Nacional de Valores mediante decisión N°124-2004 de fecha 09 

de septiembre de 2004, ratifica la licencia, facultando a la sociedad para participar ante los 

mercados primario y secundario, este mismo año y hasta el 2006, el Grupo Transbanca 

adquiere el 50%, pasando a tener la denominación social que mantienen al día de hoy (Caja 

Caracas, Casa de Bolsa), en ese período se producen inversiones tecnológicas y de 
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procedimientos que los llevan a convertirse en el aliado esencial en la prestación de servicios 

financieros a largo plazo, fijando como meta tener clientes bien servidos y satisfechos.    

 
En el año 2006, mediante resolución N° 061-2006 publicada en la gaceta oficial N° 38517 del 

07 de septiembre de 2006, la Comisión Nacional de Valores nuevamente ratifica a Caja 

Caracas Casa de Bolsa, C.A su autorización para realizar actividades de Corretaje de Títulos 

Valores.  

 
A partir del año 2006 hasta el 2008, Arca International Group inicia el proceso de adquisición 

del 90% de las acciones culminando en septiembre con la aprobación por parte de la 

Comisión Nacional de Valores; de igual manera pasan a ser miembros de la Bolsa de Valores 

de Caracas, adquiriendo el puesto número 10.  

 
Es entonces que proponiéndose recuperar el espíritu de aquellos grandes banqueros de 

inversión que se vinculaban efectivamente a sus clientes y se convertían en sus consultores 

primordiales, llevándole en cada coyuntura la salida idónea y la opción valedera que alcanza 

los primeros lugares del ranking de negociación de Títulos Valores, tanto públicos como 

privados, tanto de renta fija como variable, ubicándolos desde entonces, entre los líderes en 

activos y patrimonio.  

 
A partir del año 2008, Caja Caracas innova y crea entre otros productos:  
o Primera Casa de Bolsa en hacer When and If en emisiones locales de deuda soberana.  
o Primera Casa de Bolsa en ofrecer alternativas en garantías en precio en emisiones mixtas 

en Bolívares, Dólares, Papeles Argentinos, etc., siendo los pioneros en establecer Cero 

Comisión en este producto y en financiar estos Títulos.  
o Primera Casa de Bolsa en dar cobertura a los importadores a mediano y largo plazo, 

eliminando la volatilidad cambiaria, prefijando el costo de reposición.  
o Primera Casa de Bolsa en implementar el Mutuo a largo plazo, eliminando la problemática 

del pago de cupones. o Primera Casa de Bolsa en aplicar el diferido de la cuenta de 

corretaje con homologación del diferido bancario.  
o Primera Casa de Bolsa en otorgar financiamiento en Bolívares contra bonos en cualquier 

moneda.  
o Líder en diseñar estructuras de financiamiento y adquisición para empresas 

manufactureras o comerciales en marcha.  

 
En 2019 y 2020 con el resurgimiento del mercado primario de Renta Fija estructuró y colocó la 

emisión más grande a la fecha por Bs. 40.000.000.000,00 de Papeles Comerciales de Coca 

Cola FEMSA de Venezuela, asi como General de Alimentos Nisa, creando alianzas 

estratégicas con otros competidores para asistir en procesos de colocación y distribución.   

 
Entre los años 2019 y 2020 trabaja en el desarrollo del mercado de estructuración y 

colocación de papeles para las PYMES y además logran ser los primeros autorizados para la 

negociación de valores denominados en moneda extranjera del sector privado.  
 

2.2 Datos de Registro 

 

El Emisor se constituyó e inscribió ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripción 

Judicial del Distrito Federal y Estado Miranda en fecha 07 de febrero de 1996, bajo el No. 45, 

Tomo 51-A-Sgdo y su última refundición estatutaria quedó inscrita ante el Registro Mercantil 
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Segundo de la Circunscripción Judicial del Distrito Capital y Estado Miranda en fecha 04 de 

Junio de 2008, bajo el No. 36 Tomo 97-A-Sgdo. 

 

2.3 Dirección y Administración: 

 

El Emisor es administrado por la asamblea de accionistas y la junta directiva. La junta directiva 

tiene los más amplios poderes de administración y disposición de todos los bienes y negocios 

del Emisor. Entre las atribuciones de la junta directiva están las siguientes: decidir la 

realización de todos los actos de disposición requeridos para el cumplimiento del objeto social 

de la compañía; b) preparar el balance la compañía y ponerlo a disposición de los accionistas 

de la compañía ; c) informar a la asamblea ordinaria sobre las cuentas y negocios sociales y 

hacerle las recomendaciones que juzgue convenientes; d) decidir sobre los procedimientos o 

sistemas contables de la compañía y establecer el presupuesto anual de operaciones y de 

gastos de la compañía; e) resolver sobre la constitución de fondos de reserva o de garantía 

para cualquier objeto distinto de aquellos específicamente contemplados en las leyes, decretos 

y reglamentos de la República Bolivariana de Venezuela; f) Ordenar el pago de dividendos 

acordados por la Asamblea de Accionistas y fijar en cada oportunidad las sumas a ser pagadas 

y las fechas de estos pagos ; g) Designar o remover a los representantes judiciales a que se 

refiere el artículo 26 del presento documento constitutivo estatutario, y a su suplente 

correspondiente, y mantenerse informada de los procesos respectivos a través del comité 

ejecutivo o del representante judicial o su suplente; h) otorgar y revocar poderes de todo tipo, 

especiales o generales, tanto para los asunto judiciales como para los extrajudiciales, y otorgar 

a los apoderados las facultades más amplias permitidas en la ley, incluyendo, sin que ello 

constituya alguna limitación, las facultades de convenir, desistir, transigir, conciliar, hacer 

posturas en remate, comprometer en árbitros arbitradores o de derecho y dar o recibir 

cantidades de dinero y otros bienes; i) cumplir y hacer cumplir las normas del presente 

documento constitutivo estatutario, las decisiones de la Asamblea General de Accionistas, y 

sus propias decisiones; j) acordar el nombramiento de los comités con carácter permanente o 

temporal que estime conveniente para determinados fines relativos a la consecución de los 

objetivos y fijarles sus atribuciones; k) Celebrar contratos, otorgar cualesquiera documentos 

públicos o privados y realizar las operaciones de toda índole en representación de la 

compañía, incluyendo sin estar limitado a ello, la compra, venta, traspaso, gravamen y 

arrendamiento por cualquier periodo de tiempo de bienes muebles o inmuebles l) solicitar u 

obtener préstamos, con o sin garantía y constituir o recibir garantías reales o personales; m) 

Emitir, aceptar, endosar, descontar, avalar, garantizar y realizar cualesquiera otras operaciones 

con pagares, letras de cambio, giros, libranzas y otros títulos; n) Negociar, suscribir, comprar, 

vender, recibir o dar en garantía y realizar cualesquiera operaciones con obligaciones, bonos, 

acciones, cuotas y cualesquiera otros títulos, efectos de comercio y valores; ñ) Abrir, movilizar  

cerrar cuentas bancarias al descubierto o con provisión de fondos o de cualquier otro tipo en 

banca e instituciones financieras, nacionales o extranjeras públicas o privadas, emitir cheques 

y endosar, cobrar y protestar los que reciba la compañía; o) Designar y remover cualesquiera 

gerentes y trabajadores de la compañía; p) representar a la compañía en todos los negocios y 

contratos para los que ha sido constituida, ante cualquier persona, incluyendo las autoridades 

nacionales, estatales o municipales, excepto por la representación judicial, ;la cual le es 

expresamente atribuida al representante judicial, q) Convocar a las asambleas ordinarias y 

extraordinarias, r) Encomendar en uno o más de sus miembros la gestión y ejecución de 

determinados actos y funciones, s) Ejercer cualesquiera otras funciones de carácter 

administrativo que le corresponda conforme al código de comercio y el presente documentos 

constitutivo estatutario.  

 

La junta directiva está integrada por no menos de tres (3) ni más de siete (7) miembros, 

denominados Directores Propietarios designados por la asamblea, la cual estará facultada 
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para realizar todos los actos que sean de disposición o administración en los cuales tenga 

interés la empresa. De requerirlo, la asamblea también podrá designar directores suplentes 

para llenar las vacantes que ocurran, temporales o definitivas. Cada Director Suplente podrá 

asistir a la junta directiva con derecho a voz y tendrá derecho a voto en ausencia del director 

principal para quien fue nombrado. La junta directiva tendrá una duración de un (01) año.  

 

A continuación, se relaciona la composición de la junta directiva del Emisor, conforme a lo 

aprobado por la asamblea de accionistas celebrada el 25 de noviembre de 2019, con 

indicación de la experiencia de cada uno de sus miembros: 

 

Presidente Ejecutivo /  Director Principal Emilio Antelo Rey 

Director Principal Henry Peter Wilson Gonzalez Daly 

Director Principal Álvaro Ignacio Rodríguez Hernández 

Director Suplente Gianny Verasmendi Caballero 

Director Suplente Said Nassar Castro 

Director Suplente Luis Miguel González Este 

 

EMILIO ANTELO REY  

Presidente Ejecutivo y Director principal 

Contador Público egresado de la Universidad Católica Andrés Bello con Máster en Finanzas 

egresado en el 2002 del Instituto de Estudios Superiores de Administración. Corredor público 

de títulos valores autorizado por la Superintendencia Nacional de Valores el 06 de septiembre 

de 1996 mediante resolución número 283-92 expediente 463 y asesor de inversión autorizado 

por la Superintendencia Nacional de Valores. Más de 20 años de experiencia en el área 

financiera y mercado de capitales. Por más de 30 años ha ocupado los siguientes cargos: de 

Gerente de Mesa de cambio en el Banco Venezolano de Crédito, Head Trader en Cargill 

Servicios Financieros, Director en Econoinvest Mercado de Capitales, Vicepresidente de 

Finanzas y Presidente Ejecutivo Encargado en ausencia titular en Bolívar Banco, C.A, 

Presidente Ejecutivo en Banco Hipotecario Activo, Asesor a la Junta en Microfin Asociación 

Civil, Director Ejecutivo en el Banco de Desarrollo del Microempresario y en la Bolsa de 

Valores de Caracas, C.A. Actualmente, es Presidente Ejecutivo y Corredor Público de Títulos 

Valores de Caja Caracas Casa de Bolsa, C.A, Director en el Instituto de Estudios Superiores 

de Administración (IESA), por último, Presidente Ejecutivo de Arca International Group (grupo 

de empresas).   

 
HENRY. P WILSON GONZALEZ  

Director Principal   

Administrador de Empresas egresado de la Universidad Santa María en el año 2001 con 

especialización en “Monedas e instituciones Financieras” en la Universidad Central de 

Venezuela. Posee 20 años en el sector financiero, en los cuales ha desempeñado los cargos 
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de Gerente de Operaciones Financieras y Logística en la empresa Corporación Cellway, 

continua posteriormente como Trader de Tesorería para Bolívar Banco y Manejo de la 

Tesorería en Caja Caracas. Actualmente forma parte de Arca Capital, Casa de Valores como 

Ejecutivo Principal, en Panamá se encuentra en la Junta Directiva de Arca International Group 

(grupo de empresas), y por último es Director Principal de Caja Caracas, Casa de Bolsa.   

 
ALVARO I. RODRIGUEZ   
Director Principal  

Licenciado en Administración, Banca y Finanzas, con Diplomado en Ingeniería Financiera, 

Universidad Metropolitana egresado en el año 2011. Con Maestría en Administración y 

Negocios, Universidad de Miami egresado en el año 2019.   

Cuenta con 10 años de experiencia comprobada como Asesor Financiero en Gestión de 

Activos y Patrimonio. Se ha desempeñado en cargos como Gerente y CEO de Quesos 

Delivery, C.A, posteriormente como Corredor de Bolsa Junior en Linux Valores Sociedad de 

Corretaje, luego forma parte de Iskia S.A, como Gerente de Finanzas de la compañía, y pasa 

a ocupar en Planisalud Medicina Prepagada, C.A el puesto de Asesor de Tesorería.  

Actualmente es Director Principal y Gerente de Tesorería en Caja Caracas, Casa de Bolsa, en 

donde gestiona la inversión y flujos de caja de la entidad, realiza análisis de pronóstico del 

mercado de divisas, emplea estrategias de planificación de inversiones y hace manejo de 

gestión de riesgos y mitigación de riesgo operacional en el mercado de capitales venezolano.  

 
GIANNY VERSAMENDI CABALLERO  
Director Suplente   

Licenciada en Ciencias Fiscales Mención Rentas y Especialista en Derecho Tributario 

egresada en la Escuela Nacional de Administración y Hacienda Pública (1996-2000), 

Certificación para Corredor Publico de Valores N° 822 en la Universidad Santa María y 

actualmente cursando Contaduría Pública en la Universidad Central de Venezuela.  

Cursa actualmente el programa de formación de formadores en materia de administración de 

riesgo de legitimación de capitales de la Oficina Nacional Contra la Delincuencia Organizada.  

Corredor público de títulos valores autorizado por la Superintendencia Nacional de Valores el 

07 de agosto de 2015 mediante resolución número 052 expediente 822 y asesor de inversión 

autorizado por la Superintendencia Nacional de Valores.  

Se ha desempeñado en los siguientes cargos: Analista en Ciencias Fiscales en el Ministerio 

del  

Interior y Justicia (2000-2007), Auditor en Verasmendi & Asociados (2007-2013), Agente de 

Fiscalización en el Banco Nacional de Vivienda y Hábitat (2013-2014), Oficial de Cumplimento 

en Rendivalores Sociedad de Corretaje de Valores (2014), Oficial de Cumplimiento y Gerente 

de la Unidad de Prevención, Control de Legitimación de Capitales y Financiamiento al 
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Terrorismo (20142015), Trader de Renta Fija y Renta Variable, Gerente de Control Interno y 

Administración de Riesgo en Merco Sur Casa de Bolsa, S.A (2017-2018), Tesorero en Abaco 

Sociedad de Corretaje de Valores (2018). Inicio sus labores en Caja Caracas, Casa de Bolsa, 

como Gerente de la Unidad de Prevención y Control de Legitimación de Capitales y 

Financiamiento al terrorismo, en donde se encargó de analizar, administrar los riesgos 

asociados a la legitimación de capitales y financiamiento al terrorismo, supervisando las 

operaciones, y elaborando estadísticas e informes estratégicos.  

Actualmente ocupa el cargo de gerente de tesorería de la institución, liderizando las 

operaciones de mercados primario y secundario.   

 
SAID N. NASSAR CASTRO 
Director Suplente  
Egresado en el 2014 de la Universidad Central de Venezuela, de la Escuela de Derecho, 

Facultad de Ciencias Jurídicas, postgrado en Programa de Estudios Avanzados en Mercado 

de Valores en la Universidad Católica Andrés Bello.   

Estudios en curso de especialización en derecho tributario en la Universidad Central de 

Venezuela y el programa de formación de formadores en materia de administración de riesgo 

de legitimación de capitales de la Oficina Nacional Contra la Delincuencia Organizada.  

Corredor de títulos valores autorizado por la Superintendencia Nacional de Valores en fecha 

07 de agosto de 2019 mediante resolución 090 expediente 871.   

Cuenta con experiencia en el área de Contabilidad en Fernández & Asociados, también en 

Revisión de causas Judiciales y Administrativas, tribunales Civiles y Laborales. Ocupó el 

puesto de Asistente Legal en Escritorio Jurídico, PDGR Abogados S.C, y luego como 

Abogado Corporativo en Administradora EnlaceCaracas 2012, C.A. Actualmente se 

desempeña como Director Suplente y Coordinador Legal en Caja Caracas, Casa de Bolsa, en 

donde hace manejo de la gestión integral de Consultoría Jurídica, Gestión Regulatoria y 

seguimiento de cumplimiento de los deberes formales de la institución, gestión del 

departamento de finanzas corporativas, secretario de junta directiva y responsable del 

Cumplimiento Legal del sistema integral de administración de riesgo de legitimación de 

capitales.   

 
LUIS MIGUEL GONZALEZ ESTE.   
Director Suplente  
Egresado como Administrador Comercial de la Universidad Católica Andrés Bello (UCAB) en 

el año 1976.Ha ocupado los siguientes cargos: Asistente al Presidente y Director General en 

Acumuladores Fulgor C.A, luego como Accionista y Director General de Separadores Ven 

PVC C.A, (sector automotriz), Urbanización Bosque de La Lagunita C.A (sector inmobiliario), 

Promociones Guia Util C.A (sector publicidad y mercadeo),Puerto del Mar C.A (sector 

inmobiliario) posteriormente como Accionista y Presidente de Representaciones Sugenal C.A 
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(sector salud). Actualmente se desempeña como Director Suplente en Caja Caracas, Casa de 

Bolsa. C.A.  

 

 

2.4 Comisarios / Auditores Externos: 

  

2.4.1 Comisarios: 

 

La asamblea de accionistas del Emisor celebrada el 26° de marzo de 2020 como comisarios a 

las siguientes personas con duración de un (01) año: 

 

Comisario Principal: Orlando Jesús Salazar, titular de la cédula de identidad No. V-15.604.692 

e inscrito en el C.P.C. bajo el No. 103.754. 

 

Comisario Suplente: Douglas Ocari Lizcano, titular de la cédula de identidad No. V-11.509.046 

e inscrita en el C.P.C. bajo el No. 97.504. 

 

2.4.2 Auditores Externos 

 

La asamblea de accionistas del Emisor celebrada el 1° de abril de 2019 ratificó como 

auditores externos del Emisor a la firma de auditores Verasmendi & Asociados. 

 

2.5 Personas/Entidades que controlan la compañía con porcentaje mayor al 10%: 

 

2.5.1Capital Social 

 

El Emisor fue constituido con un capital social inicial de doce millones de bolívares. (Bs. 

12.000.000), representado en doce mil (12.000) acciones nominativas no convertibles al 

portador, con un valor nominal de un mil bolívares (Bs. 1.000) cada una. 

 

Dando cumplimiento a lo establecido en el artículo 12 del decreto con rango valor y fuerza de 

ley de mercado de valores, caja caracas mantiene un capital social equivalente a quinientas mil 

unidades tributaria (500.000 UT) que la califica como casa de bolsa universal que le permite 

actuar como emisor, realizar operaciones de reporto con instituciones financieras, sociedades 

de corretaje, personas jurídicas y naturales, administración de cartera de terceros, actividades 

regulares de intermediación de valores por cuenta de terceros y por cuenta propia, realizar total 

o parcialmente la colocación de emisiones de valores, colocaciones primarias, redistribución 

masiva de valores ya emitidos, financiamiento de margen, depositante profesional de valores, 

sustentador o estabilizador en el mercado secundario y demás actividades que autorice la 

Superintendencia Nacional de Valores en las normas que a tal efecto dicte 

 

La siguiente tabla demuestra la evolución del capital social del Emisor desde su constitución 

hasta el 30° de junio de 2020: 

 

Fecha  Capital (Bs)  Origen  Datos de Registro  

07/02/1996  Bs. 12.000.000,00  Documento Constitutivo  
07/02/1996  
Numero: 45  

Tomo: 51-A-SDO  
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25/02/2005  Bs. 3.000.000.000,00  Aporte en efectivo  
07/03/2005  
Numero: 47  

Tomo 34-A-SDO  

30/11/2012  Bs. 8.000.000,00  
Aumento de capital contra 

cuentas por pagar accionistas  
08/07/2013  
Numero: 12  

Tomo 68-A SDO  

30/03/2016  Bs. 23.000.000,00  
Decreto de dividendos y aumento 

de capital.  
26/05/2016 
Numero:6  

Tomo 142-A  

10/04/2017  Bs 75.000.000,00  
Decreto de dividendos y aumento 

de capital.  
19/06/2017  
Numero: 60  

Tomo: 148 A SDO  

11/04/2017  Bs. 142.000.000,00  Aporte en efectivo  
04/09/2017  
Numero: 57  

Tomo: 209 A SDO  

12/04/2017  Bs. 162.000.000,00  Aporte en efectivo  
06/10/2017 
Numero: 12 

Tomo: 241 A SDO 

02/04/2018  Bs. 4.000.000.000,00  Decreto de dividendos y aumento 
de capital.  

20/06/2019 
Numero: 16 

Tomo: 112 A SDO 

18/06/2019  Bs. 40.000  Reverse Split  29/10/2019 Numero:35 
Tomo: 112-A SDO 

18/06/2019  Bs 11.330.000,00  Decreto de dividendos y aumento 
de capital.  

29/10/2019 Numero:35 
Tomo: 112-A SDO 

10/07/2019  Bs. 25.000.000,00 Aporte en efectivo  
07/01/2020  
Numero: 48  

Tomo: 1-A SDO  

25/03/2020  Bs. 525.000.000,00 Decreto de dividendos y aumento 
de capital.  En proceso de registro 

04/05/2020  Bs. 750.000.000,00 Pago en efectivo  En proceso de registro  
 

2.5.2Accionistas Principales:  

 

Caja Caracas cuenta con setecientos cincuenta millones de acciones en circulación 

(750.000.000), con un valor nominal de un bolívar (Bs. 1,00) cada una. El accionista 

mayoritario del emisor se denomina Caracas Sociedad Financiera, SL y posee cuatrocientos 

ochenta y siete millones quinientas mil acciones (487.500.000). 

 

2.6 Personas o Entidades Controladas por el Emisor: 

 
La sociedad Caja Caracas Casa de Bolsa, no controla ni posee porcentaje accionario sobre 
ninguna compañía. 
 

2.7 Impacto o Beneficio Social de la Emisión 

 

A continuación, se enlistan los programas sociales llevados por el Emisor: 

 

Fundación venezolana contra la parálisis infantil - Hospital Ortopédico Infantil  

Campaña un corazón por la bondad: Caja Caracas participa activamente tanto en la 

realización de donativos, como en la difusión de la campana para que clientes, proveedores y 

relacionados conozcan la oportunidad de contribución a través de correo electrónico y redes 

sociales.  
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Con esta campaña Caja Caracas, indirectamente contribuye con el financiamiento de 

tratamientos medico quirúrgicos para niños y jóvenes con patologías musculo esqueléticas 

carentes de recursos que acuden el Hospital Ortopédico Infantil.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Súper bingo de la bondad: 

 

Caja Caracas Casa de Bolsa, ha contribuido con la fundación venezolana contra la parálisis 

infantil asociada al Hospital Ortopédico Infantil uniéndose a la propuesta de bingo que 

mediante rifa recauda fondos para las intervenciones medico quirúrgicas para niños y jóvenes 

de escasos recursos, así como participando como patrocinantes en los torneos de golf a favor 

de la fundación.  

 

 

 

 

 

 

  

Fundación Carlos Delfino: 

 

En el año 2016, Caja Caracas contribuyo con esta institución privada sin fines de lucro 

orientada a desarrollar proyectos de alto impacto en el área de educación y la formación para 

el trabajo, con el objetivo de que niños y jóvenes de escasos recursos puedan prepararse 

académicamente y en valores para mejorar sus condiciones de vida.  

 

Caja Caracas contribuyo en proyectos de inversión social en el área educativa de ese año, 

favoreciendo la formación académica de muchos niños y jóvenes. 

 

 

 

 

 

 

2.8 Principales productos y servicios 

 

1. Compra y venta de títulos valores. 
2. Estructuración de valores. 
3. Colocación y distribución de valores. 
4. Representante común 
2.9 Contratos de importancia 
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1. Convenido de membresía en la Bolsa de Valores de Caracas. 
2. Contrato de depositante profesional en la Caja Venezolana de Valores. 
3. Contratos de Estructuración con sus principales clientes. 

 
2.10 Litigios y Reclamaciones 

 

El Emisor mantiene los siguientes litigios: 

 

1. Alcaldía del Municipio Chacao del Estado Miranda Vs Caja Caracas Casa de Bolsa: 

 

Consiste en un reparo fiscal formulado en contra de la compañía por Seis Bolívares Con 

Siete Decimos (Bs 6,07) anteriormente seiscientos siete mil ciento ochenta y cuatro 

bolívares con noventa y cuatro céntimos (607.184,94) por concepto de impuesto de 

actividades económicas, industria, comercio, servicios o de índole similar correspondiente a 

los ejercicios fiscales 2005, 2007 y 2008. 

 

Agotados todos los recursos administrativos que correspondían Caja Caracas Casa de 

Bolsa intento recurso contencioso tributario con solicitud de amparo cautelar y suspensión 

de efectos de conformidad con lo dispuesto en el Codigo Organico Tributario.  

 

El recurso contencioso tributario fue declarado con lugar por el juez respectivo, ejerciendo la 

Alcaldía del Municipio Chacao su derecho de apelación remitiéndose el expediente al 

Tribunal Supremo de Justicia.  

 

La Sala Político Administrativa, declaro parcialmente con lugar la apelación intentada, 

ordenándose a la alcaldía el recálculo del reparo fiscal levantado inicialmente conforme lo 

ordena la sentencia. 

 

Se espera sobre este litigio la devolución de las resultas del expediente al tribunal superior 

contencioso tributario para el recálculo del reparo fiscal y la ejecución de la misma. 

 

2. Alcaldía del Municipio Chacao del Estado Miranda Vs Caja Caracas Casa de Bolsa: 

 

Consiste en un reparo fiscal formulado en contra de la compañía por Cincuenta y Dos 

Bolívares Con Cincuenta y Siete Céntimos (Bs 52,57) anteriormente cinco millones 

doscientos cincuenta y siete mil seiscientos ochenta y un bolívares con cuarenta y siete 

céntimos (5.257.681,47) por concepto de impuesto de actividades económicas, industria, 

comercio, servicios o de índole similar correspondiente a los ejercicios fiscales 2009. 

 

Sobre este reparo, habiendo agotado la vía administrativa se interpuso recurso contencioso 

tributario, amparo cautelar y con suspensión de efectos por ante el tribunal competente. 

Sobre la medida de amparo cautelar fue decidida la improcedencia mediante sentencia 

interlocutoria a la cual Caja Caracas ejerció el respectivo recurso de apelación, siendo 

declarado improcedente por la Sala Político Administrativa del Tribunal Supremo de 

Justicia.  

 

Sobre la causa principal de este litigio aún se espera sentencia definitiva, la cual según se 

evidencia de las experticias contables realizadas se estima decisión favorable para nuestra 

institución debido a las inconsistencias de cálculo practicadas por la administración 

tributaria sobre el impuesto de actividades económicas.  
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2.11 Marcas y patentes 

 

El Emisor tiene inscrita ante el Servicio Autónomo de propiedad intelectual el nombre comercial 

y marca de servicios “Caja Caracas “ - “ Caja Caracas Casa de Bolsa”. 

 

2.12 Clientes o proveedores con más de 20% de participación en la prestación de 

servicios             o suministro de materia prima:  

 
La Casa de bolsa no tiene clientes con más de 20% de la prestación de sus servicios ni posee 

proveedores con más de 20% de participación en el suministro de bienes o servicios.  
 

2.13 Mercado y competidores  

 
A continuación, presentamos un resumen de la posición de Caja Caracas Casa de Bolsa en el 

mercado que se desenvuelve durante el año 2020.  
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3. Información Financiera  

 3.1  Estados Financieros No Auditados Comparativos al 30 de junio de 2020 vs.  

31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018.  

 3.2  Estados Financieros Dictaminados por cada cierre económico.  

3.2.1 Estado financiero dictaminado al 30 de junio de 2020  

3.2.2 Estado financiero dictaminado al 31 de diciembre de 2019.  

3.2.3 Estado financiero dictaminado al 30 de junio de 2019.  
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3.1 Estados Financieros No Auditados Comparativos al 30 de junio de 2020 vs. 31 de diciembre de 2019 y 31 de 

diciembre de 2018. 

 

              CAJA CARACAS, CASA DE BOLSA C.A 
               BALANCE GENERAL CONSOLIDADO 
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CAJA CARACAS, CASA DE BOLSA C.A  
BALANCE GENERAL CONSOLIDADO  

(Expresado en Bolívares)  
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CAJA CARACAS, CASA DE BOLSA C.A 
     ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS  

(Expresado en Bolívares)  
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CAJA CARACAS, CASA DE BOLSA C.A  

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO  

(Expresado en Bolívares)  
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CAJA CARACAS, CASA DE BOLSA C.A  
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO 

         (Expresado en Bolívares) 
 

Descripción 
Capital  
Social  

Pagado 

Reservas 
de Capital 

Utilidades No  
Distribuidas  

(Deficit  
Acumulado) 

Superavit no 

realizado por  
AVM 

Superavit por  
Diferencial 
Cambiario 

Patrimonio 
total 

Saldos al 30 de junio de 2018 1.620 162 2.525.476 -14.413 4.132 2.516.977 
Resultado neto del Ejercicio - - 8.766.242 - - 8.766.242 
Aumento de Capital Social 38.380 - -38.380 - - - 

Aumento de reservas de capital - 3.838 -3.838 - - - 
Superavit no Realizado por Ajuste a Valor de 
Mercado 

- - - 2.546.172 - 2.546.172 

Superavit no Realizado por Diferencial Cambiario - - - - 2.540.979 2.540.979 

Saldos al 31 de Diciembre de 2018 40.000 4.032 11.249.500 2.531.759 2.545.111 16.370.370 
Resultado neto del Ejercicio - - 66.443.151 - - 66.443.151 
Aumento de Capital Social 11.290.000 - -11.290.000 - - - 
Aumento de Reserva Legal  1.129.000 -1.129.000   - 

Superavit no Realizado por Ajuste a Valor de 
Mercado 

- - - 17.595.012 - 17.595.012 

Superavit no Realizado por Diferencial Cambiario - - - - 24.376.502 24.376.502 

Saldos al 30 de junio de 2019 11.330.000 1.133.000 65.273.651 20.126.771 26.921.613 124.785.035 

Resultado Neto - - 631.713.249 - - 631.713.249 
Aumento de Capital Social 13.670.000 - - - - 13.670.000 

Ajuste de Semestre Anterior - - 1.105.962 - - 1.105.962 
Superavit no Realizado por Ajuste a Valor de 
Mercado 

- - - 1.760.645.976 - 1.760.645.976 

Superavit no Realizado por Diferencial Cambiario - - - - 161.279.986 161.279.986 

Saldos al 31 de Diciembre de 2019 25.000.000 1.133.000 698.092.862 1.780.772.747 188.201.599 2.693.200.208 
Resultado Neto - - 20.212.662.723 - - 20.212.662.723 

Aumento de Capital Social 725.000.000 - -525.000.000 - - 200.000.000 
Apartado para Reserva Legal  53.867.000 -53.867.000   - 
Ajuste de Semestre Anterior - - -10.313.854 - - -10.313.854 

Superavit no Realizado por Ajuste a Valor de 
Mercado 

- - - -4.831.415.832 - -4.831.415.832 

Superavit no Realizado por Diferencial Cambiario - - - - 638.788.030 638.788.030 

Saldos al 30 de junio de 2020 750.000.000 55.000.000 20.321.574.731 -3.050.643.085 826.989.629 18.902.921.275 
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Notas explicativas de la gerencia sobre las variaciones más significativas por Periodos:  

 

Notas explicativas al estado del balance general 

VARIACIONES SIGNIFICATIVAS   

2020 VS. 2019  

 

A continuación, se comentan las principales variaciones al comparar el cierre del 30 junio de 2020 
con el cierre del 31 diciembre de 2019.  

 
ACTIVOS  
 

Propiedad planta y equipo   
No muestran variación dado que los bienes en uso se encuentran totalmente depreciados.  Durante 

el semestre la Casa de Bolsa vendió Bienes en Uso, los mismos estaban totalmente depreciados, 

generando una ganancia en las operaciones, las cuales se registraron cuenta "Ganancia por venta 

de bienes en uso", quedando agrupados en el renglón de otros ingresos.  

 

Total Disponibilidades  

Variación significativa del 157.52%. Al 30 de junio de 2020 y al 31 de diciembre de 2019 los saldos 

en Banco en moneda extranjera presentada en Dólares Estadounidenses (USD) fueron valorados a 

la tasa de cambio vigente a esa fecha de Bs 203.906,65 y Bs 46.504,27 por USD 1. La variación en 

esta partida es netamente producto del respectivo ajuste cambiario ya que los bancos en Dólares 

Estadounidenses (Morgan Stanley Smith Barney y Arca Bank International INC) no han operado en 

dichos periodos manteniendo su mismo saldo base. En cuanto a los Bancos e instituciones 

financieras del país la variación más significativa corresponde al Banco Nacional de Crédito (Neteo) 

utilizado para la recepción y envío de Bs producto de compra y ventas de acciones por parte de 

terceros a través de nuestra institución. Al 31 de diciembre de 2019 su saldo era de Bs. 0,00 y para 

el 30 de junio 2020 de Bs. 300.729.037  

 

Total portafolio de inversiones  

Hubo una variación del 2.845%. Todas las acciones que conforman el Portafolio propio de inversión 

al 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 2019, están valoradas al valor de mercado, de acuerdo 

a circular DSNV/0529 emitida por la Superintendencia Nacional de Valores en fecha 29 de abril de 

2019.  

 

Al 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 2019, las acciones en moneda nacional están en 

custodia de la Caja Venezolana de Valores. Durante los semestres finalizados el 30 de junio de 

2020 y 31 de diciembre de 2019, Casa de Bolsa obtuvo ganancias producto de la venta del 

portafolio para comercialización de acciones, por Bs. 19.292.069.085 y Bs. 753.585.850, 

respectivamente.  

 

Otros activos:  

Variación del 541%. Al 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 2019, el saldo mostrado fue de 

Bs. 607.426.887 y Bs. 94.723.394. Los anticipos a comisiones variaron en un 100% dado que a 

partir de 1er semestre del 2020 se registran en esta partida comisiones para los ejecutivos de 

ventas por Bs. 299.064.495. las fianzas en acciones que tiene la institución con la bolsa de valores 

de caracas mostro una variación significativa de 2.139 %, al 30 de junio de 2020 presenta un saldo 

por Bs. 168.443.753.  
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Total activos:  

Variación del 599 %. Al 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 2019, el saldo mostrado fue de 

Bs. 20.561.468.442 y Bs. 2.939.855.491. El rubro que más impacto el total de los activos de la 

empresa para este periodo fue el portafolio para comercialización de acciones que tuvo una 

variación de  2.845%, al 30 de junio de 2020 presenta un saldo por Bs. 21.778.211.217. 

 

PASIVOS  

 

Total captaciones  

Con una variación del 2.358%. En estas cuentas se contabilizan los montos de efectivo por pagar a 

clientes o contrapartes correspondientes a operaciones de corretaje realizadas por la casa de bolsa 

con terceros. Al 30 de junio 2020 y 31 de diciembre 2019 la Casa de Bolsa mantiene Cobranzas 

por reembolsar por operaciones con clientes para la compra de títulos valores por Bs. 276.551.640 

y Bs. 11.253.205  

 

Pasivos Laborales   

Variación del 841%. El salario en Venezuela ha sido ajustado con recurrencia a lo largo de los 

últimos años, lo que impacta en gran medida el saldo de las acumulaciones para indemnizaciones 

sociales. Al 30 de junio 2020 y 31 de diciembre 2019 la Casa de Bolsa mantiene Pasivos Laborales 

por Bs. 591.773.046 y 62.893.729 respectivamente.  

 

Pasivos administrativos  

En dicho rubro, el impacto lo refleja casi en su totalidad una sola cuenta contable. El saldo de esta 

cuenta al 30 de junio de 2020, corresponde a la provisión el impuesto Sobre Actividades 

Económicas (Patente) y asciende a Bs. 236.239.565 y Al 31 de diciembre de 2019 era de  Bs. 0.  

 

PATRIMONIO  

 

Capital Social  

Variación del 2.900% por concepto de Capitalización.  Al 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 

2019, el capital social está conformado por 750.000.000 y 25.000.00 Acciones Clase A 

nominativas, no convertibles al portador, por un valor nominal de Bs. 1,00 cada, respectivamente.   

 

Utilidades no distribuidas  

 Variación del – 84%. Se aprobó un aumento del capital social con  cargo a las Ganancias retenidas 

de ejercicios anteriores. 

 

Total Pasivo y Patrimonio  

Variación del 599%. Impacto positivo dado el incremento de las Ganancias provenientes de la 

Venta de acciones del Portafolio de inversión. Al 30 de junio de 2020 la Ganancia por tal concepto 

asciende a Bs.  

20.212.662.723.  

 

Total cuentas contingentes acreedoras   

Variación del 3.251 %. Las cuentas contingentes acreedoras corresponden a operaciones en 

tránsito de clientes correspondientes a contratos de compras y ventas de acciones a través de la 

Bolsa de Valores de Caracas, C.A. Al 30 de junio 2020 y 31 de diciembre 2019 la Casa de Bolsa 

muestra un saldo en dichas cuentas de Bs. 108.502.097.426 y 3.238.092.209 respectivamente. 

 

 

 



26 
 

VARIACIONES SIGNIFICATIVAS  

 2019 VS. 2018  

 

A continuación, se comentan las principales variaciones al comparar el cierre del 31 diciembre de 

2019 con el cierre del 31 diciembre de 2018.  

 

ACTIVOS 

 

Propiedades, plantas y equipos  

Bienes que están destinados a su uso y se registran al costo de adquisición. Los gastos de 

reparación y mantenimiento son cargados a los resultados en el período en que se incurren, 

mientras que las mejoras y renovaciones son capitalizadas al costo del activo correspondiente. La 

depreciación es calculada sobre la base del método de línea recta sobre la vida útil estimada de los 

activos respectivos. Los mismos se encuentran totalmente depreciados y no muestran variación 

relevante.  

 

Disponibilidades   

Del 2018 al 2019 presentan una variación significativa que asciende al 7.702%. La Casa de Bolsa 

maneja bancos en moneda extranjera, los mismos son netamente operativos y su saldo es 

ajustado mes a mes por efecto cambiario, los bancos en moneda local muestran incremento por 

efectos inflacionarios y depósitos de clientes para la compra de títulos de renta variable a través de 

la Bolsa de Valores de Caracas.  

 

Portafolio de inversiones  

Variación del 3.573%. El 17 de abril de 2018 en asamblea ordinaria de Accionistas de la Bolsa de 

Valores de Caracas, C.A.  Se aprobó un decreto de dividendos en Acciones por Bs. 1.350, a razón 

de seis acciones comunes nominativas con un valor nominal de Bs. 0,0001 cada una, para cada 

acción en tenencia al 17 de abril de 2018.  

 

A pesar de mantener una Cartera similar, las acciones que conforman la Cartera Propia han 

ajustado su precio con respecto al Mercado Cambiario y valorados a los precios de Mercado local, 

de allí el aumento significativo del valor en precio de todas las acciones en líneas generales.  

 

Las acciones en moneda nacional están en custodia de la Caja Venezolana de Valores.  

 

Total activos  

Variación del 10.493%, el rubro de los activos muestra una considerable variación, ya que recoge 

los efectos de las Disponibilidades y del Portafolio de Inversiones. Adicionalmente para el periodo 

concluido el 31 de diciembre de 2019 se comenzó a incluir en el rubro  “Cargos Diferidos” los 

ajustes a valor de mercado de los contratos spot, forward y futuros de compra venta de títulos 

valores propios de la Casa de Bolsa, por un monto de Bs.1.629.435.138.  

Cuentas contingentes deudoras  

Las cuentas contingentes deudoras corresponden a operaciones en tránsito de clientes 

correspondientes a contratos de compras y ventas de acciones a través de la Bolsa de Valores de 

Caracas, C.A. Al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre 2018 la Casa de Bolsa mantiene un saldo 

acumulado de Bs. 3.238.092.209 y 14.174.930 respectivamente. Variación del 22.744%.  
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PASIVOS  

 

Total captaciones  

Al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre 2018 la Casa de Bolsa mantiene Cobranzas por 

reembolsar por operaciones con clientes para la compra de títulos valores por Bs. 11.253.205 y Bs. 

541.316, respectivamente. Mostrando una variación del 1.979%.  

 

En estas cuentas se contabilizan los montos de efectivo por pagar a clientes o contrapartes 

correspondientes a operaciones de corretaje realizadas por la casa de bolsa con terceros.  

 

Pasivos Laborales  

Variación del 3.272%, al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre 2018 la Casa de Bolsa mantiene un 

saldo acumulado de Bs. 62.893.730 y 1.865.409 respectivamente. Siendo el Apartado para 

prestaciones sociales el rubro con mayor incremento. 

 

Otros pasivos:   

Variación del 1.822 %, concentrado en los rubros de Impuesto al Valor Agregado ( IVA ) que para el 

31 de diciembre de 2019 presenta un saldo de Bs. 87.077.092 y en el Rubro de Provisiones de Ley 

y Auditoría Externa por un total al 31 de diciembre de 2019 de Bs. 20.034.133.  

 

Total pasivos:   

Variación del 2.067 %, por la incidencia en el incremento de los Pasivos Laborales y Los Otros 

pasivos. Al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre 2018 la Casa de Bolsa mantiene un saldo de 

Bs. 246.655.283 y 11.382.773 respectivamente.  

 

PATRIMONIO  

 

Capital Social  

Variación del 62.400 %. En Asamblea extraordinaria de Accionistas del 10 de julio de 2019, se 

aprobó un aumento del capital social en Bs. 13.670.000, mediante la emisión de 13.670.000 nuevas 

acciones para conformar un capital social de BS. 25.000.000. Los asuntos tratados en esta 

asamblea fueron aprobados por la Superintendencia Nacional de Valore (SUNAVAL) mediante 

oficio N° DSNV/GCI/0829 de fecha 2 de julio de 2019.  

 

Reservas de capital  

Variación del 28.225 %.Con la utilidad obtenida durante dicho periodo, se procedió a realizar un 

incremento en el saldo de las reservas de capital con el objeto de ajustarla hasta un máximo de 5% 

periodo a periodo, hasta llegar a un máximo de 10% del Valor del Capital Social tal como lo 

establece el Código de Comercio.  

 

Superávit no realizado por ajuste al valor de mercado  

Variación del 70.237%. Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 el saldo mostrado 

fue de Bs. 1.780.772.747 y Bs. 2.531.759, respectivamente. Esta partida recoge el efecto de 

Valorar a precio de mercado todo y cada una de las acciones mantenidas en el portafolio de 

Inversión. 

 

Total patrimonio  

La Capitalización de la empresa, así como los incrementos por ajuste al valor de mercado, y las 

ganancias derivadas de las ventas de acciones que forman parte del Portafolio Propio de Inversión 

hacen que el Patrimonio de la empresa crezca para este período un 16.352 %. Al 31 de diciembre 
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de 2019 y 31 de diciembre de 2018 el saldo mostrado fue de Bs. 2.693.200.208 y Bs. 16.370.370, 

respectivamente.  

 

Total cuentas de orden acreedora  

De acuerdo a lo establecido en el Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de 

Valores, la Compañía está autorizada a depositar títulos valores por cuenta y en nombre de sus 

clientes, en la Caja Venezolana de Valores o ante otro custodio autorizado por la Superintendencia 

Nacional de Valores, a través de un Contrato de Mandato para Cuenta de Custodia. Variación del 

periodo 22.744 %. Al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre 2018 la Casa de Bolsa mantiene un 

saldo en dichas cuentas de Bs. 3.238.092.209 y Bs. 14.174.930, respectivamente.  

 

Otras cuentas de orden acreedoras  

En este rubro son registradas las fianzas en acciones que posee la Compañía. Variación del 

periodo 79.402.629 %. Al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre 2018 la Casa de Bolsa mantiene 

un saldo  de Bs. 94.767.157.522 y 119.350  respectivamente  

 

Notas explicativas al estado de resultados 

 

VARIACIONES SIGNIFICATIVAS   

30 DE JUNIO DE 2020 VS. 31 DE DICIEMBRE DE 2019  

 

A continuación, se comentan las principales variaciones al comparar el cierre de los semestres 

finalizados del 30 de junio de 2020 con el corte del 31 de diciembre de 2019.   

 

Margen financiamiento neto  

Muestra una disminución significativa, ya que se vio afectado por un gasto por operaciones 

pactadas no honradas que ascendió a Bs. 586.925. Al 31 de diciembre 2019 y 30 de junio 2020 la 

Casa de Bolsa pasó de mostrar un saldo positivo de Bs. 31.110 a uno negativo por Bs. 586.924,80.   

 

Ganancia (perdida) en venta de inversiones  

Variación positiva en 2.460%. Al 31 de diciembre 2019 y 30 de junio 2020 la Casa de Bolsa generó 

ingresos por concepto de ventas de títulos de renta variable por Bs. 753.585.850 y 19.292.069.084 

respectivamente. 

 

Resultado en operación financiera  

Incremento significativo del 1.889 %, derivado principalmente de comisiones ganadas como agente 

de colocación. Al 31 de diciembre 2019 y 30 de junio 2020 la Casa de Bolsa tuvo una variación 

importante en el rubro de comisiones por Bs. 384.426.246 y 3.504.894.874 respectivamente. 

 

Resultado en operaciones antes de ISLR  

Variación del 2.948%, este porcentaje resume una gestión financiera positiva para el referido periodo.   

 

Impuesto sobre la renta  

Variación del 946%. Al 31 de diciembre 2019 y 30 de junio 2020 la Casa de Bolsa generó un gasto 

de ISLR por Bs. 47.922.042 y 501.061.099 respectivamente. El mencionado impuesto se ve 
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incrementado significativamente dado el impuesto proporcional que debe generar la Casa de Bolsa 

al pactar una operación en el Mercado de Valores.   

 

Resultado neto del ejercicio  

Incremento del 3.100%. La Casa de Bolsa en los últimos semestres muestra resultados positivos de 

la gestión propia de intermediación en el Mercado de Valores. Al 31 de diciembre 2019 y 30 de 

junio 2020 la Casa de Bolsa generó ingresos netos por Bs.  631.713.249. y Bs- 20.212.662.723 

respectivamente. La Gerencia y los encargados del Gobierno Corporativo son responsables de la 

supervisión del Proceso de información financiera de la Casa de Bolsa.  

 

VARIACIONES SIGNIFICATIVAS  

31 DE DICIEMBRE DE 2019 VS. 30 DE JUNIO DE 2019  

 

A continuación se comentan las principales variaciones al comparar el cierre de los semestres 

finalizados del 31 de diciembre de 2019 con el 30 de junio del 2019.   

Honorarios y comisiones  

La variación en dicho rubro lo concentran los ingresos por comisiones bursátiles que 

pasaron49.529.906 a 504.226.695, y el gasto por concepto de títulos mantenidos en custodia de la 

Caja Venezolana de Valores, que pasaron de 5.725.107 a 27.588.840. 

Total honorarios, comisiones, y otros ingresos  

Se observa un incremento significativo del 395% derivado de la Ganancia proveniente de la 

Compra/Venta de Acciones. Al 31 de diciembre 2019 y 30 de junio 2019 la Casa de Bolsa un saldo 

en dicha partida de Bs. 753.585.850 y Bs. 152.281.691 respectivamente. 

Total gastos operativos  

Al 31 de diciembre 2019 y 30 de junio 2019 la Casa de Bolsa tuvo un incremento significativo en el 

saldo del rubro (sueldos y Salarios), por Bs. 138.786.207 y 32.987.385 respectivamente. Al 31 de 

diciembre 2019 y 30 de junio 2019 la Casa de Bolsa tuvo un incremento significativo en el saldo del 

rubro (Teléfono, telex y fax), por Bs. 244.846.721 y 28.810.589 respectivamente.  

Resultado en operaciones antes de ISLR  

Incremento de 891%. Adicional a la ganancia proveniente por ventas de acciones, la Casa de Bolsa 

Al 31 de diciembre de 2019, registró una ganancia en venta de Bienes en Uso por Bs. 55.576.000, la 

misma corresponde a la venta de un puesto de trabajo modular forma L. Así como ingresos por 

servicios de colocación por Bs.  24.900.000, que corresponden a la comisión como agente de 

colocación de títulos de participación.  

 

Variaciones significativas  

 Al 30 de junio de 2019 vs. 31 de diciembre de 2018  

 

A continuación se comentan las principales variaciones al comparar el cierre de los semestres 

finalizados del 30 de junio de 2019 con el 31 de diciembre de 2018.   

 

Otros ingresos  

Variación en dos rubros. Al 30 de junio 2019 los otros ingresos incluyen Bs. 24.900.000 

correspondiente a la comisión por el servicio como agente de colocación de títulos de participación.  
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Al 31 de diciembre de 2018, los otros ingresos incluyen Bs. 70.000, como indemnización por la 

cancelación de la promesa de compra-venta para la adquisición de un inmueble de donde la Casa 

de Bolsa desempeñaría sus actividades.  

Total gastos operativos  

Variación de 1.075%. Al 30 junio de 2019 y 31 de diciembre 2018, el saldo ascendía a Bs. 

158.193.463 y Bs. 13.466.844 respectivamente. Las variaciones más significativas se observa en el 

sueldo del personal que muestra un incremento del 1.017% y los Gastos Generales y de 

Administración un incremento del 1.043%. Dado el incremento en el número de operaciones de 

renta variable  transadas a través de la Bolsa de Valores de Caracas, así como los gastos por 

concepto de custodia de valores. Como puedes observar el estado de resultado no está presentado 

de la forma correcta como exige la Sunaval por ello observas discrepancias en los EEFF Auditados 

y los EEFF propios de Caja Caracas.  

 

Notas explicativas al estado consolidado de movimiento de las cuentas de patrimonio 

Dic-2018 Vs Jun-2019  

 

Incremento del Movimiento de Patrimonio en 662%. Al 31 de diciembre de 2018 y 30 de junio de 

2019 lo saldos fueron de Bs 16.370.370 y Bs 124.785.035 respectivamente. El capital social paso 

de Bs. 40.000 a Bs 11.330.000.  

 

Los resultados acumulados al 31 de diciembre de 2018 por Bs 11.249.500 fueron utilizados como 

aporte para el incremento del capital social.  

 

El superávit no realizado por ajuste a valor de mercado mostro un incremento de 695%.  

Jun-2019 Vs Dic-2019  

 

Incremento del Movimiento de Patrimonio en 2.058%. Al 30 de junio de 2019 y 31 de diciembre de 

2019 lo saldos fueron de Bs 124.785.035 y Bs 2.693.200.208 respectivamente.  

 

El capital social paso de Bs. 11.330.000 a Bs 25.000.000.  

De la utilidad no distribuida al 30 de junio de 2019 fue utilizado Bs 13.670.000 para incremento del 

capital social.  

 

El superávit no realizado por ajuste a valor de mercado mostro un incremento de 8.748%, para un 

saldo total al 31 de diciembre de 2019 de Bs. 1.780.772.747.  

Dic-2019 Vs Jun-2020  

 

Incremento del Movimiento de Patrimonio en 602%. Al 31 de diciembre de 2019 y 30 de junio de 

2020 lo saldos fueron de Bs 2.693.200.208 y Bs 18.902.921.275 respectivamente.  

 

El capital social paso de Bs. 25.000.000 a Bs 750.000.000.  

De la utilidad no distribuida al 31 de diciembre de 2019 fue utilizado Bs 525.000.000 para incremento 

del Capital Social.  

 

El superávit no realizado por ajuste a valor de mercado presento una disminución de -171%, mostrando 

un saldo total al 30 de junio de 2020 de Bs. -3.050.643.085.   
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La reserva de Capital se incrementó en 4.754%. Para dicho incremento se utilizaron Bs. 53.867.000 

proveniente de las utilidades no distribuidas del 31 de diciembre de 2019.  

 

Notas explicativas al estado de flujo de efectivo 

Dic-2018 Vs Jun-2019  

 

Incremento del saldo del flujo en 670,17%. Al 31 de diciembre de 2018 y 30 de junio de 2019 los 

saldos fueron Bs 6.104.429 y Bs 47.014.329 respectivamente.  

 

Las cuentas que más impactaron en dicho incremento, fue el beneficio neto del ejercicio 658%, las 

cobranzas por reembolsar por colocación de títulos valores por pagar se incrementaron en 1.424%. 

El efectivo neto previsto por actividades operacionales creció en un 579% y el efectivo neto usado 

en actividades de inversión 622% los Pasivos Laborales presentan un incremento de 1.058%.  

 

Jun-2019 Vs Dic-2019  

 

Incremento del saldo del flujo en 913%. Al 30 de junio de 2019 y 31 de diciembre de 2019 los 

saldos fueron  

Bs 47.014.329 y Bs 476.263.091 respectivamente. La cuenta que más impacto en dicho 

incremento, fue Otros Activos la variación es de 28.381% motivado al incremento por Ajuste a Valor 

de Mercado de los contratos Forward de Bs. 1.629.465.138.  

 

El efectivo neto previsto por actividades operacionales creció en un 805% y el efectivo neto usado 

en actividades de inversión 1.132%. Los  Pasivos Laborales presentan un incremento de 318%.  

 

Dic-2019 Vs Jun-2020  

 

Incremento del saldo del flujo en 3.100%. Al  31 de diciembre de 2019 y 30 de junio de 2020 los 

saldos fueron Bs 476.263.091 y Bs. 1.226.473.423 respectivamente. Las cuentas que más 

impactaron en dicho incremento, las cobranzas por reembolsar por colocación de títulos valores por 

pagar se incrementaron en 8.281%, Los Pasivos Laborales se incrementaron en 3573%, 

incremento por Ajuste a Valor de Mercado de los contratos Forward de Bs. 3.050.643.085. 

Aumento de Capital Social en 5.204%. El efectivo neto previsto por actividades operacionales 

creció en un 2.850% y el efectivo neto usado en actividades de inversión 2.306%.  
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3.4 Estados Financieros Dictaminados.  
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3.5 Relaciones Financieras 
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4. POSICIÓN EN MONEDA EXTRANJERA  
 
Notas a los Estados Financieros de acuerdo a Providencia No. 016-86 del 27 de enero de 1987, Gaceta 

Oficial Número 33.650 del 2 de febrero de 1987, emanada de la SUNAVAL.  

 

4.1 Moneda Extranjera  

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.2 Variación significativa en la posición en moneda extranjera  

 
Las transacciones en moneda extranjera son registradas en bolívares usando la tasa de cambio vigente a la 

fecha de la operación. Al cierre del semestre, los activos y pasivos denominados en moneda extranjera se 

presentan traducidos a bolívares usando las respectivas tasas de cambio. Según lo indicado por la 

Superintendencia Nacional de Valores (SUNAVAL), a través de la Circular Nº 1.296, de fecha 17 de diciembre 

de 2018, las ganancias o pérdidas por fluctuaciones cambiarias por tenencias de activos y pasivos en moneda 

extranjera, deben ser registradas en el patrimonio de la sociedad de Corretaje.  

 

De acuerdo con lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad N° 21 (NIC 21), párrafo 32, las 

diferencias en cambio surgidas en una partida monetaria, se reconocerán en los resultados de los estados 

financieros de la entidad.  

 

Al 31 de diciembre 2019 y 31 de diciembre de 2018, incluyen los siguientes saldos en moneda extranjera 

presentadas en dólares estadounidenses (US$) valorados a la tasa de cambio vigente a esas fechas de Bs. 

46.504,27 y Bs. 636,58 por US$ 1, respectivamente mostrando los siguientes saldos: Morgan Stanley Smith 

Barney US$ 2.676,83 (Bs. 124.484.047,82)  y US$ 1372,56 (Bs 1.674.097,18). Arca Bank International INC 

US$ 1.372,57 (Bs. 63.830.377,53) y US$ 1372,57 (Bs 873.750,60).  
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Para un total de posición en ME de US$ 4049,40(Bs. 188.314.425,35) y US$ 4.002,39 (Bs. 2.547.847,78). La 

variación en las partidas es netamente producto del respectivo ajuste cambiario ya que los bancos en Dólares 

Estadounidenses (Morgan Stanley Smith Barney y Arca Bank International INC) no han operado en dichos 

periodos manteniendo su mismo saldo base, a excepción de las comisiones bancarias establecidas por el 

Banco Morgan Stanley.    

 

Al 30 de junio 2020 y 31 de diciembre de 2019, incluyen los siguientes saldos en moneda extranjera 

presentadas en dólares estadounidenses (US$) valorados a la tasa de cambio vigente a esas fechas de Bs. 

203.906,64 y Bs. 46.504,27 por US$ 1, respectivamente mostrando los siguientes saldos: Morgan Stanley 

Smith Barney US$ 2.683,71 (Bs. 547.226.308,69) y US$ 2.676,83 (Bs. 124.484.047,82). Arca Bank 

International INC US$ 1.372,57 (Bs. 279.876.147,01)  y US$ 1372,57 (Bs. 63.830.377,53).  

Para un total de posición en ME de US$ 4056,27 (Bs. 827.102.455,70 ) y US$ 4049,40(Bs. 188.314.425,35). La 

variación en las partidas es netamente producto del respectivo ajuste cambiario ya que los bancos en Dólares 

Estadounidenses (Morgan Stanley Smith Barney y Arca Bank International INC) no han operado en dichos 

periodos manteniendo su mismo saldo base, a excepción de las comisiones bancarias establecidas por el 

Banco Morgan Stanley.   

 

Los saldos presentados al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 son de Bs. 188.314.425 y Bs. 

2.547.848, respectivamente siendo la variación de 7.291%. Esto se debió al ajuste por diferencial cambiario 

aplicando la tasa del BCV que para el 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 Bs. 46.504,27 y Bs. 

636,58, respectivamente.  

 

Para los siguientes periodos 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre 2019 los saldos presentados fueron de Bs. 

827.102.456 y Bs 188.314.425, respectivamente. La variación fue de 339%. Esto se debió al ajuste por 

diferencial cambiario aplicando la tasa del BCV que para el 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 2019, Bs. 

203.906,64y Bs. Bs. 46.504,27, respectivamente.  

 

4.3 Diferencia cambiaria capitalizada.  

 
Las transacciones en moneda extranjera son registradas en bolívares usando la tasa de cambio vigente a la 

fecha de la operación. Al cierre del semestre, los activos y pasivos denominados en moneda extranjera se 

presentan traducidos a bolívares usando las respectivas tasas de cambio. Según lo indicado por la 

Superintendencia Nacional de Valores (SUNAVAL), a través de la Circular Nº 1.296, de fecha 17 de diciembre 

de 2018, las ganancias o pérdidas por fluctuaciones cambiarias por tenencias de activos y pasivos en moneda 

extranjera, deben ser registradas en el patrimonio de la sociedad de Corretaje.  
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De acuerdo con lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad N° 21 (NIC 21), párrafo 32, las 

diferencias en cambio surgidas en una partida monetaria, se reconocerán en los resultados de los estados 

financieros de la entidad. Como resultado de la aplicación del Convenio Cambiario N° 1, el patrimonio de los 

periodos terminados el 30 de junio de 2020, 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre 2018, el diferencial 

cambiario neto se registra en el Superavit no realizado por diferencia en cambio no realizada.  

 

4.4 Tipo de cambio utilizado para convertir saldos en moneda extranjera.  

 
Los Saldos en moneda extranjera, en los distintos rubros de los balances generales de los periodos al 30 de 

junio de 2020, 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre 2018, se encuentran valorados al tipo de cambio de 

Bs. 203.906,64 Bs. 46.504,27 y Bs. 636,58, respectivamente.  

 

4.5 Ganancias o pérdidas por fluctuaciones cambiarias.  

 
Las fluctuaciones cambiarias no generan ganancias o pérdidas por mandato expreso del ente regulador 

Superintendencia Nacional de Valores (SUNAVAL).  

 

4.6 Detalle de cargos diferidos  

 
La empresa no posee cargos diferidos en M/E.   

 

4.7 Política de depreciación y amortización del ajuste a los activos e importe registrado con cargo a 

resultados del ejercicio.   

 
Debido a la no existencia de activos fijos (Propiedad, Planta y Equipo) en M/E actualmente la compañía no ha 

determinado una política en tal sentido.  

 

4.8 Otros compromisos y transacciones en moneda extranjera.  

 
La empresa no posee otros compromisos y transacciones en M/E  
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5. Dictámenes de las Sociedades Calificadoras de Riesgo 
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Tlf. Master: (58)(212) 263.43.93   
RIF J - 30166873 - 1  

 

 

 

 

 

 

 
RESUMEN DEL DICTAMEN DE CALIFICACIÓN DE RIESGO 

 
EMISOR:  
 

CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. 

DESCRIPCIÓN DE LOS TÍTULOS:  

 

Papeles comerciales al portador hasta por la cantidad de OCHENTA 

MIL MILLONES DE BOLÍVARES (Bs. 80.000.000.000)o el 

equivalente en bolívares a la cantidad de CIEN MIL DOLARES 

AMERICANOS (USD 100.000,00) emisión 2020-I aprobada en la 

Asamblea General Ordinaria de Socios celebrada en fecha 25 de 

noviembre de 2020 y lo acordado en Junta Directiva del Emisor en 

fecha 26 de noviembre de 2020.  
PLAZO DE LOS TÍTULOS:  
 

Hasta trescientos sesenta (360) días.  

USO DE LOS FONDOS:  

 

100% para financiar requerimientos de capital de trabajo para la 
realización de actividades relativas al objeto social del emisor.  

INFORMACIÓN ANALIZADA:  a) Estados financieros al 30 de junio de 2018 auditados por Lara, Marambio& 
Asociados, al 31 de diciembre de 2018 auditados por Mendoza, 
Delgado, Labrador & Asociados, al 30 de junio de 2019 auditados 
por Mendoza, Delgado, Labrador & Asociados, al 31 de diciembre 
de 2019auditados por Verasmendi& Asociados, al 30 de junio de 
2020auditados por Verasmendi& Asociados.  

 b) Entrevistas con Ejecutivos de la empresa.  

 
 

c)     Información  sectorial.  

RIESGO:  

 
 

PERIODICIDAD DE LA REVISIÓN:  Ciento ochenta (180) días contados a partir del inicio de la oferta 
pública autorizada por la Superintendencia Nacional de Valores, o 
cuando GLOBAL RATINGS SOCIEDAD CALIFICADORA DE 
RIESGO, C.A. tenga conocimiento de hechos que puedan alterar 
substancialmente el nivel de riesgo de los títulos valores emitidos.  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Caracas, 23 de noviembre de 2020  Nº DIC-GR-LS/2020  
 



 

 

 

 
 

241 

 

  

FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACIÓN  
 CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A., inicia sus operaciones en Venezuela en abril de 1996, con un modelo de 

negocios fundamentado en ofrecer servicios de estructuración de valores, obtención de financiamiento y colocación 
de valores de oferta pública, además de optimizar el flujo de caja de sus clientes mediante mecanismos de cobertura 
más rentables que los disponibles en la banca.   

 De acuerdo al ranking de la Bolsa de Valores de Caracas, el emisor se encuentra entre las cinco principales casas 
de bolsa del país en negociación de valores de renta fija y variable, siendo sus competidores directos Mecosur CB, 
Fivenca CB, Merinvest CB y Ratio CB, no obstante, CAJA CARACAS CB aprovecha nichos de mercado mejorando 
posición en lo que a cuotas se refiere.   

 La cartera de inversiones presenta un crecimiento sustancial que se explica por el mayor posicionamiento del 
portafolio para la comercialización de acciones y en menor medida por honorarios y comisiones, lo que va en línea 
con la estrategia que intenta desarrollar el emisor, misma que estará dirigida al sector corporativo que a la fecha es 
el que aporta el mayor nivel de rentabilidad financiera y sostenibilidad económica a la institución, sin descuidar el 
desarrollo progresivo del estrato de clientes Pymes.   

 En concordancia, la rentabilidad operativa de la casa de bolsa es notable para el período analizado, lo que es muy 
relevante, en vista de que históricamente este ha sido un punto focal para su estrategia de consolidarse en el 
sistema financiero.   

 Resaltan los esfuerzos que ha realizado el grupo en mejorar la gestión financiera con el fin de reducir drásticamente 
los costos de fondeo.   

 La posición en moneda extranjera neta del emisor es favorable, situación que constituye un paliativo ante la 
exposición del patrimonio de la casa de bolsa ante posibles descalces financieros, consecuencia de la variación en 
las condiciones económicas o en la legislación vigente.   

 Global Ratings continuará monitoreando el riesgo de la empresa dada la evolución del escenario económico actual, 
con la finalidad de que la calificación otorgada refleje adecuadamente el perfil de riesgo de la compañía.  

 

DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO  

1.1 PERFIL DE LA EMPRESA  

CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. (CAJA 

CARACAS), fue constituida en fecha 7 de febrero de 

1996, bajo la autorización del anteriormente denominado 

Ministerio de Hacienda Pública mediante resolución 

N°3078 de fecha 29 de abril de 1996, para actuar como 

intermediaria en operaciones de valores y financieras en 

los términos de las leyes aplicables y disposiciones de 

carácter general. Inicia sus operaciones en la Bolsa de 

Valores de Caracas a partir del año 2006, inscrita bajo el 

número 10. Su domicilio principal se encuentra en la 

ciudad de Caracas, Urbanización Los Palos Grandes, 

Municipio Chacao, estado Miranda, Venezuela. 

 
Su objetivo es proporcionar soluciones globales en el 

área de servicios financieros, tanto a los inversionistas 

que requieren rentabilidad en sus inversiones, como a las 

empresas que se encuentran en la búsqueda del 

desarrollo de estrategias para obtener un óptimo 

crecimiento de sus negocios.  

 
La casa de bolsa ofrece diversos servicios como el 

manejo de portafolios de inversión, intermediación de 

títulos valores en los mercados primario y secundario, 

tesorería, finanzas corporativas y servicios financieros y 

bursátiles.  

 
Asimismo, presta servicios de tesorería en el manejo de 

inversión en títulos valores, adecuados a las necesidades 

particulares de la cartera de cada cliente, su perfil de 

riesgo y liquidez.  
Adicionalmente, en el área de finanzas corporativas 

ofrece asesoría en la estructuración de nuevas emisiones 

de títulos valores, colocación y distribución final de los 

títulos emitidos, asesoría en el área de fusiones y 

adquisiciones, valoración de empresas, reestructuración 

de pasivos y financiamiento de proyectos, entre otros.  

 
EVOLUCIÓN HISTÓRICA  

1996, fue fundada Caja Caracas, Casa de Bolsa, C.A. 

originalmente constituida como “Finanzas y Valores Finavalor, 

C.A.”, autorizada por el anteriormente denominado Ministerio 

de Hacienda Pública mediante resolución N°3078 de fecha 29 

de abril de 1996 como Corredor Publico de Títulos Valores.  
2002, es adquirida por un grupo de empresarios y 

profesionales, cambiando su denominación a “La Caja 

Sociedad de Corretaje”.  
2004, la Comisión Nacional de Valores mediante decisión 

N°124-2004 de fecha 09 de septiembre de 2004, ratifica la 

licencia, facultando a la sociedad para participar ante los 

mercados primario y secundario, ese mismo año el Grupo 
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Transbanca adquiere el 50%, pasando a tener la denominación 

social “Caja Caracas, Casa de Bolsa”.  
2006, mediante resolución N° 061-2006 publicada en la 

gaceta oficial N° 38517 del 07 de septiembre de 2006, la 

Comisión Nacional de Valores nuevamente ratifica a Caja 

Caracas Casa de Bolsa, C.A su autorización para realizar 

actividades de Corredor Público de Títulos Valores.  
2008, Arca International Group culmina el proceso de 

adquisición del 90% de acciones de Caja Caracas, previa 

aprobación de la Comisión Nacional de Valores; de igual 

manera pasan a ser miembros de la Bolsa de Valores de 

Caracas, adquiriendo el puesto número 10.  
2019, estructura y coloca la emisión más grande a la fecha, 

Papeles Comerciales de Coca-Cola Femsa, retomando así su 

participación en el mercado de estructuración y colocación de 

títulos de deuda en Venezuela.  

 
Fuente: CAJA CARACAS – Elaboración propia  

1.2 ESTRUCTURA Y PROPIEDAD  

A Junio2020 el capital social de CAJA CARACAS 

CASA DE BOLSA, C.A. es de 750.000.000 Bs. 

representado en 750.000.000 acciones nominativas no 

convertibles al portador, con un valor nominal de un 

(1) Bolívar cada una, totalmente suscritas y pagadas.   

 

Tabla 1. Posición Accionaria  
Accionistas Nº de Acciones % Part. 
Caracas Sociedad Financiera, S.L. 487.500.000 65,00% 
Emilio Antelo Rey     187.500.000 25,00% 
Henry Willson González Daly       75.000.000 10,00% 
Total     750.000.000 100,00% 

Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia  

 
CAJA CARACAS, CASA DE BOLSA, C.A.:  
Constituida e inscrita ante el Registro Mercantil 

Segundo de la Circunscripción del Distrito Capital y 

Estado Miranda, en fecha siete (07) de febrero de 

1996, bajo el N° 45, Tomo 51-A.   

 
CARACAS  SOCIEDAD  FINANCIERA,  S.L.:  
Constituida e inscrita ante el Registro Mercantil de 

Madrid (España), en fecha 18 de abril de 2007, bajo la 

hoja M-43436B, Folio 8, Tomo 24.173, número 2.  

 
La Junta Directiva de la compañía fue designada para 

el período 2019-2020 en la Asamblea Extraordinaria 

de Accionistas celebrada en fecha 25 de noviembre 

de 2019 y está integrada de la forma siguiente:  
 

 
Directores Principales: 

• Emilio Antelo Rey (Presidente)  
• Henry Peter Wilson González Daly  

• Álvaro Ignacio Rodríguez Hernández   
Directores Suplentes:   
• GiannyVerasmendi Caballero  
• Said NasserNassar Castro  
• Luis Miguel González Este  

 

2. ANÁLISIS DEL ENTORNO 
De acuerdo a nuevas estimaciones del Fondo 

Monetario Internacional, Venezuela tendrá una caída 

de 20% este 2020 y de 5% en 2021en base interanual, 

consecuencia del impacto de las nuevas medidas de 

cuarentena establecidas ante el aumento del número 

de contagios de Covid-19, así como la volatilidad de los 

precios del petróleo de los que se depende en gran 

medida para la estabilidad financiera del país. En el 

caso del sector privado la situación no es menos grave; 

se enfrenta a costos crecientes, disminución de la 

demanda, alta carga impositiva y acceso limitado a 

financiamiento. Además, los nuevos precios de la 

gasolina afectan drásticamente la dinámica productiva 

venezolana. Acotando el análisis a la situación de las 

instituciones financieras en Venezuela, si bien es cierto 

que un incremento de la liquidez estimula el 

crecimiento de la banca en términos nominales, 

también es innegable que una inflación superior a este 

crecimiento nominal genera una contracción en 

términos reales. Al cierre del año 2019, el crecimiento 

interanual de la liquidez monetaria se acentúa 

drásticamente, al posicionarse en 4.945,59% según 

cifras del Banco Central de Venezuela. Esta situación 

ha generado que las reservas excedentarias de la 

banca aumentaran significativamente respecto al año 

anterior, por lo que se vislumbra un escenario 

complicado para la expansión del sistema bancario 

(crédito), ya que todo esto genera mayores dificultades 

a las instituciones para cumplir con los índices de 

capitalización requeridos por la ley. 

 
La actividad de las casas de bolsa y sociedades de 

corretaje está circunscrita al mercado de capitales 

venezolano, cuyo comportamiento ha registrado una 

tendencia favorable en los últimos años, convirtiéndose 

en una importante fuente de financiamiento para las 

empresas; El impulso que se observó en el mercado 

primario de ofertas públicas de títulos valores en el 
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período 2016 – 2018, se ha visto incrementado a 

consecuencia de la disminución del apalancamiento 

bancario con instituciones financieras nacionales, 

causado por medidas regulatorias aplicadas por el 

ejecutivo: encaje legal ordinario y marginal, 

restricciones patrimoniales y elevadas tasas de crédito, 

registrando durante el 2019 un crecimiento del 61,22% 

en el monto total de ofertas públicas autorizadas por la  
Superintendencia  Nacional  de  
Valores(considerando papeles comerciales, 

obligaciones quirografarias y títulos de 

participación).Esto en parte se explica por la aceleración 

en los últimos meses de las tasas de interés y 

comisiones, que evidencia un aumento de la brecha 

existente entre las condiciones de la banca y las 

ofrecidas por títulos como los papeles comerciales, los 

cuales alcanzaron en el mes de junio de 2020 una tasa 

real de rendimiento máximo de 225%. 
 
En cuanto a la estructura del mercado por tipo de 

instrumento, se observa quede las ofertas públicas 

autorizadas por la SNV, el instrumento de renta fija 

preferido por las empresas emisoras para el 

financiamiento de sus actividades económicas fueron 

los papeles comerciales con una participación del 

57,40%, además de las obligaciones con una 

participación en el mercado del 36,61% del total de las 

ofertas de valores privadas. Por su parte, las acciones 

obtuvieron una participación del 3,41% y los títulos de 

participación con un 2,29% en el 2019.El mercado de 

renta variable, que tradicionalmente ha sido pequeño en 

Venezuela comparado con otros mercados 

latinoamericanos, registró un crecimiento durante el 

2019, reflejado en el índice bursátil de 90.224,09 

puntos, lo que representó un aumento del 5.520,53% en 

comparación al  
2018.  
 
2.1 ESTRATEGIA Y POSICIONAMIENTO Las 

características predominantes en las transacciones de 

títulos valores permiten distinguirlo como un mercado 

muy competitivo, siendo la razón fundamental el hecho 

de que el precio de los instrumentos siempre es 

determinado por el mercado, y por tanto, no es posible 

que un agente en particular pueda sostener en el largo 

plazo un precio distinto al que impone el conjunto de 

transacciones entre oferentes y demandantes.  

 
Por lo expuesto se puede afirmar que la presencia de 

nuevos competidores solo podría incidir en cambios 

de precios de forma aleatoria cuya formación no esté 

predeterminada a un mecanismo formal de 

negociación como el de la Bolsa de Valores de 

Caracas. En el corto plazo para que un mercado 

financiero tenga un buen funcionamiento solo es 

necesario tener suficiente liquidez, transacciones 

continuas con el mismo precio y costos de 

negociación los más bajos posibles.  

 
CAJA CARACAS CB impulsada por el resurgimiento 

del mercado primario de renta fija, estructuró y colocó 

la emisión de papeles comerciales de Coca-Cola 

Femsa, posicionándose también en el top 5 del 

ranking de casas de bolsaen la negociación de 

valores de renta fija, creando alianzas estratégicas 

con otros competidores para asistir en procesos de 

colocación y distribución.   

 
Actualmente trabaja en el desarrollo del mercado de 

estructuración y colocación de papeles para las 

PYMES y logrando ademásser los primeros 

autorizados para la negociación de valores 

denominados en moneda extranjera del sector 

privado. 

 

Tabla 1: Posición de Mercado – 

septiembre 2020  
(Millones de Bolívares) 

Monto Negociado Renta Fija: 
Pos. Entidad  Acumulado Participación 

1 Mercosur CB, S.A.     462.128,80 31,04% 
2 Fivenca CB, C.A.     299.311,28 20,10% 
3 Mercantil Merinvest, CB, C.A.     288.695,90 19,39% 
4 Ratio CB, C.A.     164.982,12 11,08% 
5 Caja Caracas CB, C.A. 107.459,23 7,22% 
6 Rendivalores CB, C.A.       45.057,20 3,03% 
7 Otros con menor Participación     121.170,62 8,14% 

  1.488.805,15  
Monto Negociado Renta Variable: 
Pos. Entidad  Acumulado Participación 

1 Mercosur CB, S.A.  1.144.750,66 76,89% 
2 Ratio CB, C.A.     906.223,32 60,87% 
3 Caja Caracas CB, C.A. 630.451,67 42,35% 
4 Activalores CB, S.A.     568.297,58 38,17% 
5 Valores Vencred CB, S.A. 269.620,96 18,11% 
6 Solfin CB, C.A.     165.367,12 11,11% 
7 Otros con menor Participación     618.986,91 41,58% 

  4.303.698,23  
Fuente: Bolsa de Valores de Caracas – Cálculos propios 
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Según afirma su directiva, en un entorno como el 

descrito, la actividad del emisor (aunque se encuentre 

notoriamente afectada por la situación económica del 

país) se presenta como una oportunidad de 

crecimiento debido a la inexistencia del crédito como 

mecanismo de financiamiento, haciendo más atractivo 

el producto de estructuración de valores, y ayudando 

a obtener una posición privilegiada a Caja Caracas 

CB en el mercado financiero. Así mismo, los precios 

de las acciones inscritas en la Bolsa de Valores con 

las cuales intermedia la casa de bolsa tienen 

tendencia a revalorizarse, inclusive en algunas 

ocasiones por encima del indicador de inflación, lo 

que permite la cobertura de los ingresos que recibe.  

 
Durante el primer semestre del 2020, CAJA CARACAS 

CB continuó con la consolidación de la administración y 

gestión integral de los riesgos con la incorporación de 

nuevas metodologías enfocadas en contribuir en la 

toma de decisiones y a alcanzar mayores niveles de 

eficiencia organizacional. Fueron tratados temas como: 

mejoras a la determinación de los requerimientos de 

capital por tipo de riesgo y evaluación del plan de 

continuidad de negocios, e impactos en épocas de 

tensión (stress testing) de las principales métricas de 

riesgos.  

 
A continuación, se sintetizan las principales 

innovaciones en productos y servicios de CAJA 

CARACAS CB:  

a) Hacer “when and if” en emisiones locales de deuda 

soberana.  
b) Ofrecer alternativas en garantías en precio en 

emisiones mixtas en bolívares, dólares, papeles 

argentinos, etc., siendo los pioneros en establecer 

cero comisiones en estos productos y en financiar 

estos títulos.  
c) Dar cobertura a los importadores a mediano y largo 

plazo, eliminando la volatilidad cambiaria, prefijando 

el costo de reposición.  
d) Implementar el mutuo a largo plazo, eliminando la 

problemática del pago de cupones.  
e) Aplicar el diferido de la cuenta de corretaje con 

homologación del diferido bancario.  
f) Otorgar financiamiento en bolívares contra bonos en 

cualquier moneda.  
g) Diseñar estructuras de financiamiento y adquisición 

para empresas manufactureras o comerciales en 

marcha.  

 

 

 

 

 

 
POSICIONAMIENTO ESTRATÉGICO:  

 
Fortalezas:  

• Equipo directivo y gerencial de amplia experiencia. 

 Crecimiento del negocio (segmento Corporativo).  
 Gestión operativa y controles internos. 

Debilidades:   

 Alta concentración de la cartera de Inversiones.  
• Moderada sistematización de procesos.  

 Necesidad de constante adecuación de 
plataformas tecnológicas.  

Oportunidades:  
 Desarrollo de nuevas líneas de productos y 

servicios aprovechando capacidad y tecnología 
instalada.  

• Mercado amplio y con espacio para el crecimiento.  
 Limitación en la capacidad crediticia de la banca 

en general.  
Amenazas:  

 Marco regulatorio cambiante.  
• Escenario cambiario restrictivo.  

 Contracción de la actividad económica.  
• Presiones Inflacionarias.  

 
Fuente: Elaboración propia  

3. DESEMPEÑO FINANCIERO  
La información económico-financiera analizada para 

este informe está basada en los estados financieros al 

30 de junio de 2018 auditados por Lara, Marambio & 

Asociados, al 31 de diciembre de 2018 auditados por 

Mendoza, Delgado, Labrador & Asociados, al 30 de 

junio de 2019 auditados por Mendoza, Delgado, 

Labrador & Asociados, al 31 de diciembre de 2019 

auditados por Verasmendi & Asociados, al 30 de junio 

de 2020 auditados por Verasmendi & Asociados.  
 

3.1 CALIDAD DEL ACTIVO  

Al 30 de junio de 2020, CAJA CARACAS CB cuenta 

con activos por 20.561,5 MMBs. conformados por el 

portafolio de inversión, disponibilidades netas y otros 

activos con menor relevancia, registrando una 

variación inter-semestral de 599,4%.  
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Tabla  2.  Composición  portafolio  para  la 

comercialización de acciones junio 2020  
CARTERA DE INVERSIÓN PROPIA 
Acciones en empresas privadas del país 

en bancos y EAPs moneda nacional 

Banco Nacional de Crédito, C.A. 
Acciones en empresas privadas del país, 

distintos a bancos y EAPs moneda 

nacional 
Bolsa de Valores de Caracas, C.A. 
Protinal, C.A. 
Ron Santa Teresa, C.A. 
Fondo de Valores Inmobiliarios, Tipo B 

Grupo Zuliano, C.A. 
Venezolana de Cementos, S.A.C.C, C.A. II 
Venezolana de Cementos, S.A.C.C, C.A. I 

International Briquets Holdings 

Nº ACCIONES 

                 2.000 

               26.582              

104.785                  

2.948              

205.175                       

65              

560.000 
             200.000 

                 2.000 
Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia 

 
El emisor mantiene una importante concentración de 

recursos en la cartera de inversiones, constituye el 97% 

de los activos totales a junio2020, y se compone 

íntegramente por las inversiones en el portafolio para la 

comercialización de acciones, de acuerdo a su modelo 

de negocios y operaciones, motivo por el cual la 

empresa ha registrado un comportamiento creciente de 

esta cartera a través de la adquisición de acciones en 

empresas privadas del país distintasa bancos y 

entidades de ahorro y Préstamo objetode oferta pública 

en moneda nacional, lo que le permitió elevar el saldo 

de los beneficios obtenidos por la venta de acciones a 

razón de 4,8 veces. Al 30 de junio de  
2020,las accionesen moneda 

nacionalestánencustodiade la Caja Venezolanade 

Valores y sonvaloradasal valorde mercado,deacuerdoa 

circularDSNV/0529 emitidapor la Superintendencia 

Nacionalde Valoresen fecha29 deabril de 2019.  

 
Respecto a la calidad de la cartera, el grueso de los 

activos que posee el emisor, generan rendimiento y se 

componen íntegramente por las inversiones en el 

portafolio para la comercialización de acciones; Solo el 

3,0% de su activo total fue improductivo a junio2020, 

índice que mejoró levemente respecto al semestre 

anterior donde totalizó3,2%. En lo que respecta a la 

relación de activo productivo sobre los pasivos con 

costo, el emisor presenta niveles adecuados, lo que se 

traduce en una mayor eficiencia, al obtenerse mejores 

rendimientos de los activos a lo largo de la serie 

analizada.En cuanto a la política de aprovisionamiento, 

se ha apreciado que la empresa establece montos 

mínimos de provisión sobre el saldo de cartera, 

conforme a lo dispuesto por el ente regulador.  
 

Tabla 2. Indicadores de Calidad de Activos  
Jun2020 Dic2019 Jun2019 Dic2018 

Activo improductivo / (Patrimonio + GO) 3,2% 3,5% 4,3% 9,3% 
Activo improductivo / Activo total 3,0% 3,2% 2,7% 5,5% 
Activos productivos / Pasivos con costo   72 ,15  252,83    24,53    48,46 
Activos fin. Index. / Pasivos fin. Index.        -        -        -        -  

 
Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia 

 

3.2 EFICIENCIA Y RENTABILIDAD  
El resultado de la operación financiera de CAJA 

CARACAS CB a Junio2020 se ubicó en Bs. 

23.747,5 millones, siguiendo una tendencia 

favorable con respecto a los cierres anteriores, con 

un incremento promedio a razón de 10,7 veces 

durante la serie analizada. La generación se 

respalda casi de forma exclusiva en el desempeño 

de la cuenta honorarios, comisiones y otros 

ingresos, misma que sustenta la totalidad de los 

ingresos al corte de análisis. 

 
Por su parte, los gastos operativos registran una 

variación inter-semestral de 489,9% y están 

conformados fundamentalmente por otros gastos 

(Servicios públicos, impuestos municipales, 

publicidad y propaganda e impuestos a 

transacciones financieras, entre otros) de 2.310,4 

MMBs. y en menor medida a remuneración al 

personal (sueldos y salarios) que totalizan 722,7 

MMBs.  

 

Tabla 4. Índices de Eficiencia y Rentabilidad  
Jun2020 Dic2019 Jun2019 Dic2018 

Índice de Eficiencia a Ingresos. 
Índice de Eficiencia a Activos. 
Margen Operativo. 
Margen Neto. 
ROA 
ROE 

12,8% 

14,8% 

87,2% 
85,1% 

172,0% 
187,2% 

43,1% 
17,5% 
56,9% 
52,9% 
40,2% 
44,8% 

69,8% 
77,6% 
30,2% 
29,3% 
57,4% 
94,1% 

59,9% 

48,5% 

40,1% 

39,0% 
31,6% 

53
,5% 

Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia 
 
La contracción de los ingresos financieros y 

proporcionalmente de los gastos financieros, se 

tradujo en un descenso sustancial del margen 
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financiero bruto con respecto a la serie analizada, 

como consecuencia de la reducción a niveles 

mínimos de los servicios fiduciarios y trading 

(mercado transaccional) para el semestre de 

Junio2020, en menoscabo del margen financiero 

neto, mismo que presenta resultados negativos para 

el presente ejercicio.  

 
El resultado neto del ejercicio, registró un aumento 

importante a razón de 31 veces a Junio2020, 

respecto al semestre precedente diciembre2019, al 

situarse en 20.212,6 MMBs. De forma análoga las 

métricas fundamentales para computar la 

rentabilidad de una casa de bolsa; el retorno sobre 

activos (ROA) y retorno sobre capital (ROE) 

presentaron variaciones positivas en cifras 

importantes, el emisor muestra una tasa de 

rentabilidad del activo de 172% y del Patrimonio 

total de 187% ambas a Junio2020, lo que evidencia 

que la rentabilidad operativa de CAJA CARACAS 

CB es conveniente y sólida; lo que es muy relevante 

porque históricamente este ha sido un punto 

medular en su estrategia para posicionarse 

adecuadamente en el sistema financiero. Se espera 

que la rentabilidad mantenga niveles positivos para 

el cierre de 2020 gracias a la captación de nuevos 

clientes en el negocio de mandatos y mayor oferta 

de productos en el negocio de trading para el corto-

mediano plazo.  

 
Los índices de eficiencia a ingresos e índice de 

eficiencia a activos cerraron en 12,8% y 14,8% a junio 

de 2020. Se estima que la institución mantenga niveles 

de eficiencia crecientes durante los próximos meses. Se 

considera que el nivel de eficiencia se verá beneficiado 

debido a una gestión prudente de los gastos de 

operativos y mayores ingresos derivados principalmente 

de las comisiones cobradasasí como por la generación 

de ingresos operativos en general relacionado con la 

reactivación del curso normal de las operaciones de 

capitales y fiduciario.   

 
3.3 SOLVENCIA Y LIQUIDEZ CAJA CARACAS 

muestra indicadores de solvencia total favorables, 

reflejando una estructura de Activo más que 

proporcional respecto a su Pasivo total, lo que le 

permite al emisor cubrir sus compromisos totales. En 

cuanto al nivel de liquidez, al cierre de junio2020 el 

índice de activos circulantes a pasivos circulantes se 

mantuvo a razón de 83,1 veces, no obstante se 

evidencia cierta debilidad en términos relativos y un 

nivel de riesgo levemente superior al deseado, 

consecuencia de la disminución del volumen de 

operaciones durante la serie analizada (impacto Covid-

19). Se espera que en los próximos períodos la razón 

de liquidez mantenga movimientos similares, sin 

cambios significativos en el nivel de riesgo. 
La suma de disponibilidades e inversiones de la 

compañía al mismo período cerró en 23.004,6  
MMBs. con 94,7% correspondiente al portafolio de 

comercialización de acciones y el monto restante como 

efectivo disponible.   

 

Tabla 5. Indicadores de Solvencia y 

Liquidez  
Jun2020 Dic2019 Jun2019 Dic2018 

Patrimonio + GO / Activo total 91,9% 91,6% 61,2% 59,0% 
Indice de Solvencia   12 ,40   11,92      2,58    2 ,44 Razón de 

Liquidez.   83 ,18 108,03     24,53  48 ,46 
Brecha estructural 95,7% 96,4% 93,4% 92,6% 

Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia  

 
Otro indicador relevante en esta sección, se refiere 

al de brecha estructural, que a junio2020 se ubicó 

en 95,7%, siguiendo una tendencia positiva en el 

período de análisis. Bajo esta perspectiva, se estima 

que el margen financiero y la rentabilidad podrían 

mejorar, en la medida que los Activos productivos 

del emisor se financien con Pasivos menos 

costosos. Esta situación se compara favorablemente 

con el sistema (Casas de bolsa y sociedades de 

corretaje), observándose que el mismo financia los 

activos no rentables con pasivos con costo en un 

85,69%, lo que implica una ineficiencia inherente al 

mercado.  

 
3.4 CAPITALIZACIÓN Y APALANCAMIENTO La 

entidad cuenta con una estructura de fondeo que se 

fundamenta principalmente en operaciones de 

corretaje realizadas por la casa de bolsa con 

terceros, totalizando 276,5 MMBs. generando a la 

fecha de corte una ganancia registrada en el 

resultado del rubro “Honorarios y comisiones”. El 

endeudamiento de la empresa medido a través de la 

porción de activo financiado con deuda alcanza solo 

al 8,1% del activo.  
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Por su parte, el “Apalancamiento contable” se redujo 

al cierre, totalizando un 8,8%, con respecto al 63,3% 

expuesto para junio 2019. La disminución de este 

indicadorse debió al aumento de las ganancias del 

ejercicio en contraposición a la reducción de las 

utilidades no distribuidas a la fecha, lo que trajo 

como consecuencia un incremento sustancial del 

patrimonio.  

 
El plan de aumentar los niveles de apalancamiento 

financiero producto de la emisión de papeles 

comerciales, responde a la necesidad de asegurar la 

disponibilidad de recursos económicos que permitan 

garantizar la continuidad de sus operaciones, 

escenario que responde a un mayor nivel de costos 

operativos, y constantes aumentos en los índices de 

precios, además de la poca disponibilidad de 

fuentes de apalancamiento alternativas. 

 

Tabla 6. Indicadores de Apalancamiento  
Jun2020 Dic2019 Jun2019 Dic2018 

Índice de capital de riesgo 1/ 58,50% 23,70% 37,43% 49,39% 
Apalancamiento Contable 8,8% 9,2% 63,3% 
Pasivo Total / Activo Total 8,1% 8,4% 38,8% 
Pasivo Circulante / Pasivo Total 16,7% 4,6% 10,2% 
Pasivo con Costo / Pasivo Total 16,7% 4,6% 10,2% 
1/ El mínimo requerido por la Superintendencia Nacional de Valores es de 15,50%. 

69,5% 

41,0% 
4,8% 

4,8% 

 
Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia  

 
La política de toma de riesgos de la casa de bolsa es 

conservadora al enfocarse en operaciones por cuenta 

de terceros y evitar tomar riesgos en la posición 

propia. Dicha estrategia se explica por el 

requerimiento de mantener niveles mínimos de 

capitalización determinados a partir en las 

proporciones de activos, pasivos y ciertas 

operaciones contingentes con riesgo fuera de balance 

con respecto al patrimonio de la casa de bolsa (índice 

de capital de riesgo) y en la clasificación de 

actividades que le es permitido realizar con base en el 

rango patrimonial, debido a que, los elementos para la 

determinación de los índices de capitalización están 

sujetos a clasificaciones y ponderaciones de acuerdo 

con los niveles de riesgo y otros factores establecidos 

en el  
"Manual Contable y Plan de cuentas para Entidades 

de Intermediación de Corretaje de Bolsa".  

 

4. FACTORES CRÍTICOS DE RIESGO 4.1 CALIDAD 

DE ACTIVOS: Las políticas de riesgos de las carteras 

de inversiones son adecuadas para el entorno 

económico actual, el indicador de activos 

improductivos sobre el total de activos es 2,9%, muy 

favorable respecto a la media del sistema, sin 

embargo, se considera que la estabilidad del 

portafolio de inversiones es sensible al deterioro, dada 

la escasa diversificación al depender casi 

exclusivamente de la cartera de comercialización de 

acciones.  

 
4.2 OPERATIVO: Las actividades de CAJA CARACAS se 

encuentran reguladas por la SNV, cuya normativa 

abarca desde la constitución y las operaciones que 

están autorizadas para realizar, hasta la delimitación 

de ciertos requerimientos en materia financiera que 

deben cumplir, tales como los niveles patrimoniales y 

de apalancamiento. En tal sentido, el emisor cuenta 

con un manual de procedimiento, desarrollado con el 

propósito de dar a conocer las normas y 

procedimientos que circundan para el funcionamiento 

de Caja Caracas Casa de Bolsa, cumple con la 

responsabilidad de establecer y aprobar el 

funcionamiento operativo de la organización, las 

mismas que serán de cumplimiento obligatorio y en 

función de éstas se revisarán y elaborarán los planes, 

programas, procedimientos y presupuestos; se 

administrarán los recursos, se organizará la 

administración y el funcionamiento de la Casa de 

Bolsa, dando cumplimiento a la legislación y las 

normas relativas al sector en el que actúa, permitiendo 

el envío puntual de la información requerida 

periódicamente por el ente regulador.   

 
4.3 RENTABILIDAD: La rentabilidad operativa 

históricamente ha sido ajustada, producto de la 

estrategia de crecimiento emprendida para 

posicionarse adecuadamente en el sistema financiero 

local, también es consecuencia de un margen 

financiero moderado. El emisor prevé incrementar 

gradualmente su rentabilidad como resultado de la 

consolidación de su cuota de mercado mediante la 

reactivación del curso normal de las operaciones de 

capitales y fiduciario.    

 
4.4 LIQUIDEZ: los niveles de liquidez de CAJA 

CARACAS CB son notables, lo que es consistente con 

su estrategia de inversión orientada a garantizar el 

nivel adecuado de liquidez, por tal motivo diariamente 
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se revisan los recursos disponibles en efectivo, 

colocaciones, cuentas corrientes, vencimientos de 

depósitos e inversiones más líquidas. Los 

vencimientos de activos son de corto plazo, mientras 

que los pasivos de mediano plazo, por lo que 

presentan baja exposición al riesgo de descalce ante 

cualquier imprevisto, situación que caracteriza al 

grueso de las casas de bolsa.  

 
4.5 MERCADO: el riesgo de mercado es uno de los más 

importantes a los que se encuentra expuesta una casa 

de bolsa, es por ello que se monitorea y controla de 

acuerdo a la actividad del emisor, se origina debido al 

comportamiento de las cotizaciones de los Bonos, 

Obligaciones u otros instrumentos, dadas posiciones 

abiertas en la tasa de interés, la moneda y productos 

de capital, todo lo cual está expuesto a movimientos 

generales y específicos del mercado. CAJA 

CARACAS realiza un control exhaustivo de los riesgos 

de contraparte del mercado, alertas tempranas y 

reportes diarios.  

 
4.6 GESTIÓN: En vista de la volatilidad del entorno 

económico actual, una gestión que garantice niveles 

razonables de rentabilidad constituye un factor 

determinante para asegurar el desarrollo sostenible, y 

condiciona a que los esfuerzos de la empresa se 

enfoquen en afianzar la continuidad del negocio y 

amortiguar el impacto en las operaciones producto de 

la crisis sanitaria mundial. Por la experiencia de la 

Gerencia en el negocio, se considera que la empresa 

tiene la capacidad suficiente de adaptarse a 

escenarios adversos y así mantener estables sus 

resultados, con el incentivo adicional de minimizar el 

riesgo reputacional inherente a las transacciones que 

son el objeto de la actividad ordinaria del emisor.  

 
4.7 CAMBIARIO: la posición en moneda extranjera neta 

es favorable y corresponde principalmente a depósitos 

en bancos y corresponsales en el exterior, situación 

que constituye un paliativo ante la exposición del 

patrimonio de la compañía ante posibles descalces 

financieros, consecuencia de la variación en las 

condiciones económicas o en la legislación vigente.  

 
Tabla 7. Posición en Moneda Extranjera  (Miles 

US$).  
 Jun2020 Dic2019 Jun2019 Dic2018 

 

Tipo de cambio 

Activos 
Bancos y otras instituciones  
financieras del exterior 

Cuentas por Cobrar 
Total Activo en Dólares  

Pasivos 
Cuentas por pagar comerciales 
Total pasivos en dólares 

 203.906,65 

 827.102,46 

              - 
 827.102,46 

              - 
              - 

   46.504,27 

 188.314,43 

              - 
 188.314,43 

              - 
              - 

 188.314,43 

 6.716,46 

        4,02 

          - 
        4,02 

          - 
          - 

        4,02 

 636,58 

     4,00 

       - 
     4,00 

       - 
       - 

     4,00 Total posición activa (pasiva) neta 827.102,46 

Fuente: CAJA CARACAS CB – Elaboración propia 
 

5. PROYECCIONES  
Siguiendo la metodología de calificación de riesgo de 

Global Ratings, se elaboraron las proyecciones del 

comportamiento de CAJA CARACAS CB bajo tres 

escenarios: 1) Base: condiciones provistas por el 

emisor; 2) Restricciones Leves: se desmejoran 

ligeramente ciertas variables; y 3) Restricciones 

Graves: recoge el posible efecto de una desmejora 

significativa de algunas condiciones.  

 
Para la elaboración de los escenarios se utilizaron dos 

tipos de premisas, las macroeconómicas y las propias 

del negocio. Las premisas se tomaron de fuentes 

oficiales y las estimaciones contenidas en la política 

presupuestaria de la nación, estas últimas ajustadas 

siguiendo criterios propios de la Calificadora.  

 
Para los escenarios construidos, se tomó la tasa de 

cambio por dólar al inicio del período proyectado. En 

cuanto a las premisas del negocio, se consideró una 

tasa de crecimiento de un 200% en los ingresos 

financieros (tomando en cuenta la tendencia del 

período analizado). Por su parte, los gastos operativos 

presentarán un incremento proporcional, mientras que 

el pasivo conservará los mismos niveles respecto al 

patrimonio. La solvencia total se mantendrá estable 

con respecto a los resultados financieros actuales.  

 
En el caso de un escenario con restricciones leves, se 

proyectó un crecimiento menos acelerado del 

portafolio, de 100% de los ingresos financieros y un 

incremento del 150% en los gastos financieros, 

reflejando grados elevados de sensibilidad, afectando 

significativamente la solvencia total, un indicador de 

brecha estructural negativa aun cuando los indicadores 

de rentabilidad se mantendrían en positivo.  
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Con restricciones más fuertes, referidas a un aumento 

de los ingresos financieros de 50%, y aumento en los 

gastos de 150%, se observan indicadores más 

afectados, aun cuando no ampliamente sensibles ante 

cambios poco significativos. El emisor permanecería 

con una solvencia similar al escenario anterior con 

adecuados niveles de liquidez, pero con una brecha 

estructural un tanto más negativa. Los indicadores de 

rentabilidad se verían afectados sensiblemente con 

rendimientos por debajo de la media del mercado.  

Tabla 8. Análisis de Sensibilidad  (Proyección 

2020 - 2021)  
 Real Base  Leve Grave  

 
Brecha estructural 
Índice de Eficiencia a Ingresos. 
Apalancamiento Contable 
Pasivo Total / Activo Total 
ROA 
ROE 
Indice de Solvencia 
Razón de Liquidez. 

95,7% 96,3% 94,7% 93,5% 
12,8% 16,1% 42,8% 64,2%  
8,8% 8,9% 33,4% 59,3% 
8,1% 3,8% 21,7% 36,0% 

 
   1,72    1,45    0,83    

0,34    1,87    1,55    

1,02    0,60 
 12,40  13,59    8,06    3,66  
83  ,18  97,57  69,72  

47,55Fuente: Cálculos propios  

 

 6. SUSCEPTIBILIDAD DE CALIFICACIONES  

 6.1 Factores Críticos que Podrían Llevar a un   

Aumentó en la Calificación  

• Disminución significativa en los niveles de 

concentración de la cartera de clientes.  
• Crecimiento sostenido de los márgenes de 

 rentabilidad.  
• Aumento progresivo en la cuota de mercado 

  
(montos colocados renta fija y renta variable).  

• Estabilidad en los indicadores de calidad de activo y 

eficiencia operativa.  

 

 

  

6.2 Factores Críticos que Podrían Llevar a una  

 Disminución en la Calificación   
• Cambios representativos de las normativas 

vigentes.  

• Apalancamiento contable superior al resultado 
 operativo acumulado de los períodos 
recientes de forma sostenida.   

• Desmejora relevante en los indicadores de 

rentabilidad tanto en términos absolutos como 

relativos.  
• Presiones considerables sobre la liquidez.   
• Aparición  de  riesgos  reputacionales  no 

esperados que afecten la operatividad y su 
 imagen en el mercado. 

  
7. INFORMACIÓN COMPLEMENTARIA  

 

 

Tabla  9. 

 Resumen  de  los  indicadores financieros 

de las cinco (5) principales casas de Bolsa 
junio 2020  

 (1) (2) (3) (4) (5) (*) 

Fuente: SUNAVAL - Cálculos propios  
(1) Activalores  
(2) Fivenca  
(3) Rendivalores  
(4) Solfin  
(5) Mercosur (*) Promedio 
 

 

 

 

 

 

 

 

Brecha estructural 
Índice de Eficiencia a Ingresos 
Apalancamiento Contable 
Pasivo Total / Activo Total 
ROA 
ROE 
Indice de Solvencia 
Razón de Liquidez. 

 98,6% 99,0% 98,7% 91,7% 40,5% 98,6%  
 38,0% 42,5% 67,9% 68,1% 81,8% 67,9% 
 51,0% 3,4% 7,4% 10,4% 129,6% 10,4% 
 33,8% 3,3% 6,9% 9,4% 56,5% 9,4%  
 11,6% 6,1% 1,4% 0,2% 11,0% 6,1% 
 17,3% 6,3% 1,6% 0,2% 21,6% 6,3% 
       2,96     30 ,52      14,51      10,62        1,77      10,62 
8,57E+02 6,21E+09 7,56E+03 5,08E+03 1,81E+00 5,08E+03 
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CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. 
INDICADORES FINANCIEROS 
( Expresados en Bolívares Nominales) 

 

 
Jun2020 Dic2019 Jun2019 Dic2018 

    
Eficiencia     
Brecha estructural 95,7% 96,4% 93,4% 92,6% 
Índice de Eficiencia a Ingresos. 12,8% 43,1% 69,8% 59,9% 
Índice de Eficiencia a Activos. 14,8% 17,5% 77,6% 48,5% 
Gastos operativos / Activo total promedio 25,8% 32,7% 136,6% 48,5% 
Gastos de personal / Activo total promedio 6,2% 8,8% 34,7% 13,0% 
Honorarios y Comisiones / Resultado en OF 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
Margen Operativo. 87,2% 56,9% 30,2% 40,1% 
Margen Neto. 85,1% 52,9% 29,3% 39,0% 
Gastos financieros / Ingresos financieros                    -                    -                    -                    - 
Calidad del Activo     
Activo improductivo / (Patrimonio + Gestión operativa) 3,21% 3,52% 4,33% 9,28% 
Activo improductivo / Activo total 2,95% 3,22% 2,65% 5,47% 
Activos productivos / Pasivos con costo 72,15              252,83                24,53                

48,46 
Activos financieros indexados / Pasivos financieros 
indexados 

-                    -                    -                    - 

Apalancamiento     
Pasivo financiero directo / Patrimonio                    -                    -                    -                    - 
Apalancamiento Contable 8,77% 9,16% 63,31% 69,53% 
Pasivo Total / Activo Total 8,07% 8,39% 38,77% 41,01% 
Pasivo Circulante / Pasivo Total 16,67% 4,56% 10,24% 4,76% 
Pasivo con Costo / Pasivo Total 16,67% 4,56% 10,24% 4,76% 
Rentabilidad     
Rentabilidad del Portafolio PIC                    -                    -                    -                    - 
Rentabilidad del financiamiento de margen -                    -                    -                    - 
Rentabilidad de los Activos indexados a títulos valores -                    -                    -                    - 
Margen financiero neto / Ingresos Totales de Operación 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 
Margen financiero neto / Activo total promedio 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 
Resultado en operación financiera / Activo total promedio 202,09% 75,95% 195,86% 81,05% 
Resultado neto / Activo total promedio (ROA) 172,01% 40,19% 57,39% 31,59% 
Resultado neto / Patrimonio total promedio (ROE) 187,19% 44,83% 94,14% 53,55% 
Liquidez     
Patrimonio + Gestión operativa / Activo total 91,9% 91,6% 61,2% 59,0% 
Disponibilidad + Inversiones / Pasivos financieros directos -                    -                    -                    - 
Activos financieros directos / Pasivos financieros directos -                    -                    -                    - 
índice de capital de riesgo 0,59                  0,24                  0,37                  

0,49 
Indice de Solvencia                12,40                11,92                  2,58                  

2,44 
Razón de Liquidez.                83,18              108,03                24,53                

48,46 
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EMISIÓN DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR 

 

 

 

 

 

Emisor: CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. 

 

 

 

Emisión:  2020 - I hasta por Bs. 80.000.000.000,00, 

 

o el equivalente en bolívares de la cantidad de Cien Mil dólares de los 

Estados Unidos de América (US$ 100.000,00), determinado al tipo de 

cambio oficial del Banco Central de Venezuela a la fecha de autorización de 

la solicitud, por un plazo mínimo de 15 días, y máximo de 360 días. 
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A1a Calificadores 

Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A 

HOJA RESUMEN DEL DICTAMEN DE CALIFICACION DE RIESGO 
 

A. Emisor: CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A. (CCCB, el Emisor). 
B. Descripción de los Títulos:  

 

Emisión 2020 - I de Papeles Comerciales al Portador hasta por OCHENTA MIL MILLONES DE 

BOLÍVARES (Bs. 80.000.000.000,00), o el equivalente en bolívares de la cantidad de Cien Mil dólares de los 

Estados Unidos de América (US$ 100.000,00), determinado al tipo de cambio oficial del Banco Central de 

Venezuela a la fecha de autorización de esta solicitud, por un plazo mínimo de 15 días, y máximo de 360 

días, aprobada por Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del Emisor de fecha 25/11/2020 y lo 

acordado por su Junta Directiva en sesión celebrada el26/11/2020. 

 

C. Uso de los Fondos: 
Los fondos provenientes de la colocación primaria de la Emisión 2020 - I de Papeles Comerciales al Portador serán 
utilizados en un cien por ciento (100%) para financiar requerimientos de capital de trabajo para la realización de las 
actividades relativas al objeto social del Emisor. 
 

D. Calificación otorgada: Categoría A, subcategoría A2. 
 
E. Fecha de Realización de la Reunión de la Junta Calificadora: 30 de noviembre de 2020. 
F. Información Financiera Analizada: 

EEFF auditados, a dic2018 por Lara, Marambio & Asociados, a jun2019 y dic2019 por Delgado Labrador & Asociados, y a 

jun2020 por Verasmendi & Asociados, expresados en bolívares nominales, preparados de conformidad con las normas 

contables establecidas por la Superintendencia Nacional de Valores (Sunaval). 

G. Periodicidad de Revisión de la Calificación: ciento ochenta (180) días contados a partir de la emisión de la 

primera serie, o antes, a solicitud de la SUNAVAL, del Emisor, o cuando la sociedad calificadora de riesgo considere que 

hay hechos que pueden modificar el riesgo de los títulos emitidos. 

 

H. Sustento de la Calificación: 
1 – Identificación del Emisor. CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A.(CCCB, el Emisor),se constituyó e inscribió ante 

el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripción Judicial del Distrito Federal y Estado Miranda en fecha 07 de febrero de 

1996, bajo el No. 45, Tomo 51-A-Sgdo y su última refundición estatutaria quedó inscrita ante el Registro Mercantil Segundo 

de la Circunscripción Judicial del Distrito Capital y Estado Miranda en fecha 04 de Junio de 2008, bajo el No. 36 Tomo 97-A-

Sgdo. La duración de la compañía es de noventa y nueve años contados a partir de la última reforma de sus estatutos, 

31/03/2008. Su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Caracas, Distrito Capital, en la Avenida Francisco de 

Miranda, Edificio Parque Cristal, Torre Este, Piso 2, Oficina 2-6, Urbanización Los Palos Grandes, Municipio Chacao, 

Estado Miranda. Venezuela, pudiendo establecer explotaciones en cualquier lugar de la República o el extranjero tal y como 

lo establecen los estatutos. Teléfonos: +58 (212) 2191867. Correo electrónico:said.nassar@cajacaracas.com. CAJA 

CARACAS CASA DE BOLSA, C.A.(CCCB, el Emisor),se constituyó e inscribió ante el Registro Mercantil Segundo de la 

Circunscripción Judicial del Distrito Federal y Estado Miranda en fecha 07 de febrero de 1996, bajo el No. 45, Tomo 51-A-

Sgdo y su última refundición estatutaria quedó inscrita ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripción Judicial del 

Distrito Capital y Estado Miranda en fecha 04 de Junio de 2008, bajo el No. 36 Tomo 97-A-Sgdo. La duración de la 

compañía es de noventa y nueve años contados a partir de la última reforma de sus estatutos, 31/03/2008. Su domicilio 

principal se encuentra en la ciudad de Caracas, Distrito Capital, en la Avenida Francisco de Miranda, Edificio Parque Cristal, 

Torre Este, Piso 2, Oficina 2-6, Urbanización Los Palos Grandes, Municipio Chacao, Estado Miranda. Venezuela, pudiendo 

establecer explotaciones en cualquier lugar de la República o el extranjero tal y como lo establecen los estatutos. 

Teléfonos: +58 (212) 2191867. Correo electrónico:said.nassar@cajacaracas.com. CCCB desarrolla las siguientes líneas de 

negocios. Levantamiento de Capital, que incluye la Estructuración de Valores: estructuración de Emisiones a la 

Pequeña y Mediana Empresa, estructuración de Emisiones a Grandes Empresas, y estructuración de Emisiones en 

moneda extranjera al sector exportador; La Colocación y Distribución de Valores; y el Servicio de Representante 

Común. Mediante Convenio de Membrecía en la Bolsa de Valores de Caracas, ofrece a sus clientes el servicio de 

Optimización de Flujo de Caja, es decir, optimizar el flujo de los bolívares mediante un mecanismo de cobertura más 

rentable que la banca. 

1 – Resultado de la Operación Financiera.En el contexto depresivo e hiper inflacionario que caracteriza la economía 

nacional, El crecimiento del Resultado de la Operación Financiera, entre los semestres finalizados en dic2018 y dic2019 fue 

de 6.315%, mientras el crecimiento entre los semestres finalizados entre jun2019 y junm2020 fue de 15.211%. 
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A1a Calificadores 

Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A. 
 
3 -Calidad del Activo: Portafolio para la Comercialización de Acciones.El anterior Resultado ha sido generado, 

fundamentalmente, por el Portafolio para la Comercialización de acciones (el Portafolio), que entre dic2018 y jun2020 ha 

crecido 108.088%. Al cierre de jun2020 el Emisor cuenta con activos por Bs. 20.561,5 millones constituidos en algo más del 

95% por el portafolio, el cual está conformado en 99,8% por acciones en empresas privadas del país distintas a bancos y EHP, 

en moneda nacional. El siguiente cuadro muestra Indicadores de la Calidad del Activo de C CCB. Los dos primeros indicadores 

(Activo Improductivo a Patrimonio más Gestión Operativa, y a Activo Total) mejoran sistemáticamente durante el período 

analizado, mientras la relación Activos Productivos a Pasivo con Costo es más volátil, alcanzando su máximo en dic2019 

(252,8). 

 

4 – Liquidez.En el período analizado, la Razón Corriente promedia 66,1x (36,5x entre dic29018 y jun2019, y 95,6x entre 

dic2019 y jun2020). Por su parte la Solvencia promedia 2,5x entre dic2018 y jun2019, y se eleva hasta12,2x entre dic19 y 

jun2020. Finalmente, la relación (Patrimonio + Gestión Operativa) / Activo Total evoluciona desde 61,1% entre dic2018 y 

jun2020, hasta 91,8% entre dic2019 y jun2020. 

 

5 – Endeudamiento.Las relaciones del Pasivo Total al Activo Total (activo financiado con deuda) y al Patrimonio (significación 

de la deuda respecto de la masa patrimonial) mejoran de manera sustancial al disminuir desde 41,0% en dic2018 hasta 8,1% 

en jun2020 la primera, y desde 69,5% en dic2018 hasta 8,8% en jun2020 la segunda. Las relaciones Pasivo Circulante a 

Pasivo Total, y Pasivo con Costo a Pasivo total son idénticas indicando que el fondeo del negocio ha sido a corto plazo, y es 

creciente en jun2020. La Emisión de papeles comerciales elevará ambas relaciones. 

 

7 – Eficiencia.Las relaciones del Gasto Operativo al Ingress Bruto y al Activo Total muestran una mejoría sustancial al 

disminuir desde 59,9% en dic2018, hasta 12,8% en jun2020 la primera, y desde 48,5% en dic2018, hasta 14,8% en jun2020 la 

segunda.  De manera similar mejoran los Márgenes Operativo y Neto, al elevarse el primero desde 40,1% en dic2018, hasta 

87,2% en jun2020, y el segundo, desde 30% en dic2018 hasta 85,1% en jun2020. 

 

8 – Rentabilidad.Finalmente, el ROA y el ROE son elevados y crecientes, y en el período promedian 75,3% y 94,9% 

respectivamente, alcanzando máximos de 172% y 187,2% en jun2020, también respectivamente. 

 

9 – Indices. Al 3070672020 el Índice de Nivel de Endeudamiento es 0 (cero), siendo dos (02) el máximo permitido. El Índice 

de Patrimonio y Garantía de Riesgo es 59,6, siendo el mínimo permitido 15,5. Finalmente, el Índice de Patrimonio y Garantía 

de Riesgo Nivel 1 es 59,6 siendo el mínimo permitido 10,3. 

 

10 – Riesgo Macro. En el transcurso del pasado y presente años, el Departamento de Estado y el Tesoro de USA han 

impuesto diversas sanciones económicas, financieras y operativas a Petróleos de Venezuela, S.A. (PDVSA), incluida CITGO, 

filial de PDVSA, así como a otros organismos pertenecientes a la Nación Venezolana (BCV, por ejemplo), y a importantes 

personeros del gobierno. La duración de esas sanciones y, por consiguiente, la magnitud del impacto negativo para el sector 

privado venezolano no es predecible. Por otra parte, la totalidad de los efectos de la pandemia causada por el COVID – 19, 

sobre la economía y el sector privado venezolano, tampoco son predecibles. 

 

 

Por A1a Calificadores, Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A.: 
 

 

   
 
Rafael Mac-Quhae   Sylvia E. Marquez T.  Lilian Rosales 
 

 

 

 

 

 



 

 

DICTAMEN DE CALIFICACIÓN 

 

A. FUENTES Y PROCESAMIENTO DE LA INFORMACIÓN. 

 

A.1. Fuentes de la Información. 

 

Para la calificación de la Emisión 2020 - I de Papeles Comerciales al Portador deCAJA CARACAS 

CASA DE BOLSA, C.A.(CCCB, el Emisor), se dispuso de la siguiente información: 

- EEFF auditados, a dic2018 por Lara, Marambio & Asociados, a jun2019 y dic2019 por Delgado 

Labrador & Asociados, y a jun2020 por Verasmendi & Asociados, expresados en bolívares nominales, 

preparados de conformidad con las normas contables establecidas por la Superintendencia Nacional de 

Valores (Sunaval). 

 

A.2. Procesamiento de la Información. 

Los auditores externos, Verismendi & Asociados, en su dictamen de fecha 27 de agosto de2020, 

expresan la opinión de que los mismos presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la 

situación financiera de CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A., así como los resultados de sus 

operaciones y su flujo de efectivo por el semestre terminado el 30/06/2020, de conformidad con las 

normas contables establecidas por la Superintendencia Nacional de Valores (Sunaval). 

 

B. IDENTIFICACIÓN DEL EMISOR - ACTIVIDAD DE LA EMPRESA. 

B.1. Identificación de la Empresa. 

CAJA CARACAS CASA DE BOLSA, C.A.(CCCB, el Emisor),se constituyó e inscribió ante el Registro 

Mercantil Segundo de la Circunscripción Judicial del Distrito Federal y Estado Miranda en fecha 07 de 

febrero de 1996, bajo el No. 45, Tomo 51-A-Sgdo y su última refundición estatutaria quedó inscrita ante 

el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripción Judicial del Distrito Capital y Estado Miranda en 

fecha 04 de Junio de 2008, bajo el No. 36 Tomo 97-A-Sgdo. La duración de la compañía es de noventa y 

nueve años contados a partir de la última reforma de sus estatutos, 31/03/2008. Su domicilio principal se 

encuentra en la ciudad de Caracas, Distrito Capital, en la Avenida Francisco de Miranda, Edificio Parque 

Cristal, Torre Este, Piso 2, Oficina 2-6, Urbanización Los Palos Grandes, Municipio Chacao, Estado 

Miranda. Venezuela, pudiendo establecer explotaciones en cualquier lugar de la República o el 

extranjero tal y como lo establecen los estatutos. Teléfonos: +58 (212) 2191867. Correo electrónico: 

said.nassar@cajacaracas.com 

 
B.2. Actividad Principal. 

El corretaje público de títulos valores dentro o fuera de bolsa. Negociar, suscribir, comprar o vender por 

cuenta propia o de terceros, recibir o dar en prenda, garantizar o no la colocación de acciones, cuotas de 

capital, obligaciones y derechos de sociedades inscritas en el registro nacional de valores, así como 

promover la creación, organización, transformación o fusión de sociedades, negociar por cuenta propia o 

de terceros títulos de deuda pública y títulos de crédito conforme a la ley del Banco Central de 

Venezuela y cualquier otra ley o reglamento así como cualquier actividad inherente al mercado de 

capitales. Invertir en acciones de otras empresas con las excepciones establecidas en las leyes o 

reglamentos. Podrá también emitir, aceptar y/o avalar efectos de comercio, títulos, valores, acciones, 

obligaciones, participaciones, bonos, y en general cualquier título valor. 

 

B.3. Breve Historia. 

El 7 de febrero de 1996, fue fundada Caja Caracas, Casa de Bolsa, C.A., originalmente constituida 

como Finanzas y Valores Finavalor, C.A, debidamente autorizada por el anteriormente denominado 

Ministerio de Hacienda Pública mediante resolución N°3078 de fecha 29 de abril de 1996 como Corredor 

Publico de Títulos Valores. En 2002 fue adquirida por un grupo de empresarios y profesionales que 

decidieron articular su experiencia en Banca y Mercado de Valores, cambiando su denominación a, La 

Caja Sociedad de Corretaje. En el año 2004 la Comisión Nacional de Valores mediante decisión N°124-
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2004 de fecha 09 de septiembre de 2004, ratifica la licencia, facultando a la sociedad para participar ante 

los mercados primario y secundario. Ese mismo año y hasta el 2006, el Grupo Transbanca adquiere el 

50%, pasando a tener la denominación social que mantienen al día de hoy, Caja Caracas, Casa de 

Bolsa. En el año 2006, mediante resolución N° 061-2006 publicada en la gaceta oficial N° 38517 del 07 

de septiembre de 2006, la Comisión Nacional de Valores nuevamente ratifica a Caja Caracas Casa de 

Bolsa, C.A su autorización para realizar actividades de Corredor Publico de Títulos Valores. En el año 

2008, Arca International Group culmina el proceso de adquisición del 90% de las acciones, con la 

aprobación de la Comisión Nacional de Valores en septiembre de ese año; de igual manera, se 

convierten en miembros de la Bolsa de Valores de Caracas, adquiriendo el puesto número 10. 

  

A partir del año 2008, Caja Caracas innova y crea entre otros productos: 

  

- Primera Casa de Bolsa en hacer When and If en emisiones locales de deuda soberana. 

- Primera Casa de Bolsa en ofrecer alternativas en garantías en precio en emisiones mixtas en 

Bolívares, Dólares, Papeles Argentinos, etc., siendo los pioneros en establecer Cero Comisión en este 

producto y en financiar estos Títulos. 

- Primera Casa de Bolsa en dar cobertura a los importadores a mediano y largo plazo, eliminando la 

volatilidad cambiaria, prefijando el costo de reposición. 

- Primera Casa de Bolsa en implementar el Mutuo a largo plazo, eliminando la problemática del pago de 

cupones. 

- Primera Casa de Bolsa en aplicar el diferido de la cuenta de corretaje con homologación del diferido 

bancario. 

- Primera Casa de Bolsa en otorgar financiamiento en Bolívares contra bonos en cualquier moneda. 

-Líder en diseñar estructuras de financiamiento y adquisición para empresas manufactureras o 

comerciales en marcha. 

  

Recientemente entre 2019 y 2020 con el resurgimiento del mercado primario de Renta Fija estructuró y 

colocó la emisión más grande a la fecha, Bs. 40.000.000.000,00 en Papeles Comerciales de Coca-Cola 

Femsa, posicionándose en el top 5 del ranking de casas de bolsa en la negociación de valores de renta 

fija, creando alianzas estratégicas con otros competidores para asistir en procesos de colocación y 

distribución. Entre los años 2019 y 2020 trabaja en el desarrollo del mercado de estructuración y 

colocación de papeles para las PYMES y además logran ser los primeros autorizados para la 

negociación de valores denominados en moneda extranjera del sector privado. 

 

B.4. Líneas de Negocios. Principales Productos y Servicios. 

 

CCCB desarrolla las siguientes líneas de negocios. 

 

Levantamiento de Capital, que incluye la Estructuración de Valores: estructuración de Emisiones a 

la Pequeña y Mediana Empresa, estructuración de Emisiones a Grandes Empresas, y estructuración de 

Emisiones en moneda extranjera al sector exportador; La Colocación y Distribución de Valores; y el 

Servicio de Representante Común. 

 

Optimización de Flujo de Caja. Mediante Convenio de Membrecía en la Bolsa de Valores de Caracas, 

ofrece a sus clientes optimizar el flujo de los bolívares mediante un mecanismo de cobertura más 

rentable que la banca. 

 

C. ENTORNO MACROECONOMICO Y SECTORIAL. 

 

C.1. Entorno Macroeconómico. 

C.1.1. Comportamiento de los Principales Indicadores al 30/06/2020. 

La economía venezolana ha experimentado el impacto negativo que la cuarentena decretada para 



 

 

controlar la pandemia ha impuesto sobre la mayoría de las cadenas productivas y de comercialización a 

nivel global, lo que ha tenido como consecuencia la disminución de la demanda global de bienes y 

servicios, así como del crudo y de su precio. En el siguiente cuadro, que muestra la evolución de ciertas 

variables macroeconómicas seleccionadas, entre los años 2018 y el 1S de 2020, pueden observarse los 

siguientes comportamientos. En primer lugar, el precio de la cesta petrolera venezolana se contrajo -

55,69% al disminuir desde USD/b 56,5 en 2019 hasta USD/b 24,9 en jun2020. Ello, aunado a una caída 

de la producción semestral promedio desde b/día 1.169.000 en 2019, hasta b/día 695.000 en 1S de 

2020, condujo a un déficit en la balanza de pagos que se tradujo en una disminución de las reservas 

internacionales en poder del BCV de USD 986 MM (USD 7.462 en 2019, vs USD 6.476 en 1S de 2020). 

Con el objetivo de conjugar el déficit fiscal, el Gobierno continuó con la emisión del dinero inorgánico. 

Durante 1S de 2020, la Liquidez Monetaria se expandió en 232% vs una expansión de 4.946% en 2019. 

La Inflación Acumulada se redujo desde 9.585,5% en 2019, hasta 395,1% en 1S de 2020. En ese 

entorno, la Tasa Activa Promedio de los seis principales bancos se ubicó en 39,4% en 1S 2020 (25,64% 

en 2019), mientras la tasa de los DPF a 90 días no varió al ubicarse en 24% en el 1S de 2020 (24% en 

2019), es decir, ambas son fuertemente negativas en términos reales. Finalmente, la variación del Tipo 

de Cambio en el 1S de 2020 respecto del cierre del período previo fue de 338,5%, y de 7.205,3% en el 

2019. 

 

Indicadores Macroeconómicos 

de Venezuela 

 

 

1S 

2020 

 

 

2019 

 

 

2018 

Cesta Venezolana (USD/b) 24,9 56,2 63,8 

PIB (Var. %) nd -26,8 -19,9 

PIB Petrolero (Var. %) nd -19,1 -24,1 

PIB No Petrolero (Var. %) nd -27,3 -18,9 

Reservas (MM US $) 6.476 7.462 8.840 

Liquidez (M2) (MM) 134.896.694 40.614.469 804.950 

Inflación Acumulada (Var %) 395,1 9.585,5 130.060,2 

Tasa Activa Promedio 6 Bancos (%) 39,4 25,64 21,53 

DPF 90 días 6 Bancos (%) 24,0 24,0 14,94 

Tipo Cambio al cierre (Bs/ $) 204.418 46.620,8 638,2 

Tipo Cambio (Bs/$) (Var%) 338,5 7.205,3 320.237.172,7 

Fuente: BCV 

 

C.1.2. Riesgo Macro. 

En el transcurso del pasado y presente años, el Departamento de Estado y el Tesoro de USA han 

impuesto diversas sanciones económicas, financieras y operativas a Petróleos de Venezuela, S.A. 

(PDVSA), incluida CITGO, filial de PDVSA, así como a otros organismos pertenecientes a la Nación 

Venezolana (BCV, por ejemplo), y a importantes personeros del gobierno. La duración de esas 

sanciones y, por consiguiente, la magnitud del impacto negativo para el sector privado venezolano no es 

predecible. Por otra parte, la totalidad de los efectos de la pandemia causada por el COVID – 19, sobre 

la economía y el sector privado venezolano, tampoco son predecibles. 

 

C.2. Entorno Sectorial. Mercado de Valores. 

El Mercado de Valores se ha constituido en una fuente de financiamiento para el sector empresarial 

privado, consecuencia de la casi desaparición de la función de intermediación financiera del sistema 

bancario nacional. En el año 2019 se registró un crecimiento de 80.337% en el monto en bolívares de las 

emisiones de títulos valores autorizadas por la Superintendencia Nacional de Valores (Sunaval), 

respecto del monto autorizado en el año 2018. 

En el lapso comprendido entre enero – junio 2020 la Sunaval autorizó emisiones de títulos valores por un 

monto de Bs. 446.779.009 (000), lo que significó un crecimiento de 851% respecto del monto autorizado 



 

 

en el mismo lapso del año2019, Bs. 46.986.809 (000). Las emisiones de papeles comerciales son las 

prevalecientes, seguidas de las emisiones de acciones, títulos de participación nominativos, obligaciones 

y unidades de inversión. 

El siguiente gráfico compara la evolución de las tasas de interés de las emisiones de títulos valores 

autorizas por la Sunaval en el período sep2019 - sep2020 (papeles comerciales, obligaciones, títulos de 

participación nominativos), con las tasas de interés activas y pasivas del sistema bancario nacional 

 

 
Fuente: Sunaval 

Finalmente, el gráfico a continuación muestra la evolución de los montos negociados en la Bolsa de 

Valores de Caracas (BVC), en el lapso comprendido entre sep2019 – sep2020. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Sunaval y BVC 

 

C.3. Competencia. Participación de Mercado. 

Al mes de junio2020 el ranking de las siete principales casas de bolsa que concurren a la BVC es el 

siguiente, desde el punto de vista del monto negociado acumulado en el Mercado de Renta Variable: 

Mercosur (1º), Caca Caracas (2º), Ratio (3º), Activalores (4º), Solfin (5º), Rendivalores (6º) y Mercantil 

Merinvest (7º), que concentran el 92,37% del monto total negociado. Desde el punto de vista del 

Mercado de Renta Fija, el ranking es el siguiente: Mercosur (1º), Fivenca (2º), Ratio (3º), Caja Caracas 

(4º), Mercantil Merinvest (5º), Activalores (6º), y Solfin (7º), que concentran el 92,37% del monto total 

negociado.   

 

 



 

 

 

 

D. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 

 

D.1. Resultado en Operación Financiera. 

El cuadro a continuación nuestra el crecimiento del Resultado en Operación Financiera entre dic2018 y 

jun2020. El crecimiento entre los semestres finalizados en dic2018 y dic2019 fue de 6.315%, mientras el 

crecimiento entre los semestres finalizados entre jun2019 y junm2020 fue de 15.211%. 

 

CCCB 

Eficiencia 

 

jun2020 

 

dic2019 

 

jun2019 

 

dic2018 

Resultado de Operación 

Financiera (000) 

23.746.958 1.192.926 174.868 18.592 

Fuente: CCCB 

 

D.2. Calidad del Activo: Portafolio para la Comercialización de Acciones. 

El anterior Resultado ha sido generado, fundamentalmente, por el Portafolio para la Comercialización de 

Acciones (el Portafolio), que entre dic2018 y jun2020 ha crecido 108.088%. Al cierre de jun2020 el 

Emisor cuenta con activos por Bs. 20.561,5 millones constituidos en algo más del 95% por el Portafolio, 

el cual está conformado en 99,8% por acciones en empresas privadas del país distintas a bancos y EHP, 

en moneda nacional. El siguiente cuadro muestra Indicadores de la Calidad del Activo de CCCB. Los dos 

primeros indicadores (Activo Improductivo a Patrimonio más Gestión Operativa, y a Activo Total) mejoran 

sistemáticamente durante el período analizado, mientras la relación Activos Productivos a Pasivo con 

Costo es más volátil, alcanzando su máximo en dic2019 (252,8). 

 

CCCB 

Calidad del Activo 

 

jun2020 

 

dic2019 

 

jun2019 

 

dic2018 

Activo Improductivo/ (Patrimonio + 

Gestión Operativa) 

3,2% 3,5% 4,3% 9,3% 

Activo Improductivo/Activo Total 3,0% 3,2% 2,7% 5,5% 

Activos Productivos / Pasivos con 

Costo 

72,2 252,8 24,5 48,5 

Fuente: CCCB 

D.3. Liquidez y Solvencia Total. 

En el período analizado, la Razón Corriente promedia 66,1x (36,5x entre dic29018 y jun2019, y 95,6x entre 

dic2019 y jun2020). Por su parte la Solvencia promedia 2,5x entre dic2018 y jun2019, y se eleva hasta12,2x entre 

dic19 y jun2020. Finalmente, la relación (Patrimonio + Gestión Operativa) / Activo Total evoluciona desde 61,1% 

entre dic2018 y jun2020, hasta 91,8% entre dic2019 y jun2020. 

 

CCCB 

Liquidez y Solvencia Total 

 

jun2020 

 

dic2019 

 

jun2019 

 

dic2018 

Razón Corriente 83,2x 108,0x 24,5x 48,5x 

Solvencia Total 12,4x 11,9x 2,6x 2,4x 

(Patrimonio + Gestión Operativa) / 

Activo Total 

91,9% 91,6% 61,2% 59,0% 

     Fuente: CCCB  al Pasivo Total 

D.4. Endeudamiento. 

Las relaciones del Pasivo Total al Activo Total (activo financiado con deuda) y al Patrimonio (significación de la 

deuda respecto de la masa patrimonial) mejoran de manera sustancial al disminuir desde 41,0% en dic2018 

hasta 8,1% en jun2020 la primera, y desde 69,5% en dic2018 hasta 8,8% en jun2020 la segunda. Las 

relaciones Pasivo Circulante a Pasivo Total, y Pasivo con Costo a Pasivo total son idénticas indicando que el 



 

 

fondeo del negocio ha sido a corto plazo, y es creciente en jun2020. La Emisión de papeles comerciales elevará 

ambas relaciones. 

 

CCCB 

Endeudamiento (Bs. 000) 

 

jun2020 

 

dic2019 

 

jun2019 

 

dic2018 

Pasivo Total / Activo Total 8,1% 8,4% 38,8% 41,0% 

Pasivo Total / Patrimonio 8,8% 9,2% 63,3% 69,5% 

Pasivo Circulante / Pasivo Total 16,7% 4,6% 10,2% 4,8% 

Pasivo con Costo / Pasivo Total 16,7% 4,6% 10,2% 4,8% 

Fuente: CCCB  

D.5. Eficiencia. 

Las relaciones del Gasto Operativo al Ingreso Bruto y al Activo Total muestran una mejoría sustancial al disminuir 

desde 59,9% en dic2018, hasta 12,8% en jun2020 la primera, y desde 48,5% en dic2018, hasta 14,8% en jun2020 

la segunda. Entre jun2019 y jun2020 los Gastos de Personal/Activo Total disminuyen desde 34,7% hasta 6,2%. 

Los Márgenes Operativo y Neto mejoran al elevarse, el primero desde 40,1% en dic2018, hasta 87,2% en 

jun2020, y el segundo, desde 30% en dic2018 hasta 85,1% en jun2020. 

 

Fuente: CCCB 

D.6. Rentabilidad 

Finalmente, el ROA y el ROE son elevados y crecientes, y en el período promedian 75,3% y 94,9% 

respectivamente, alcanzando máximos de 172% y 187,2% en jun2020, también respectivamente. 

 

CCCB 

Rentabilidad 

 

jul2020 

 

EF2020 

 

EF2019 

 

EF2018 

ROA 172,0% 40,2% 57,4% 31,6% 

ROE 187,2% 44,8% 94,1% 53,5% 

Fuente: CCCB 

 

 

D.7. Índices. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CCCB 

Eficiencia 

 

jun2020 

 

dic2019 

 

jun2019 

 

dic2018 

Gastos Operativos/Ingresos Brutos 

Operativos 

12,8% 43,1% 69,8% 59,9% 

Gastos Operativos/Activo Total 14,8% 17,5% 77,6% 48,5% 

Gastos de Personal/Activo Total 6,2% 8,8% 34,7% 13,0% 

Margen Operativo 87,2% 56,9% 30,2% 40,1% 

Margen Neto 85,1% 52,9% 29,3% 30,0% 



 

 

 

 

Al 30 de junio de 2020 los Índices de Endeudamiento y de Patrimonio y Garantía de Riesgo son los 

siguientes, todos muy por encima de los requerimientos regulatorios: 

 

Fuente: CCCB 

 

E. Riesgo Cambiario (PME).  

 
Fuente: CCCB 

 

G. ADMINISTRACIÓN Y PROPIEDAD. 

 

G.1. Propiedad. 

El Capital Social del Emisor al 30/06/2020 está conformado por 750.000.000 de acciones tipo A, 
comunes, totalmente suscritas y pagadas, con valor nominal de Bs.1,00cadauna.Los accionistas y su 
participación en el Capital Social se indica en el siguiente cuadro 

 
Fuente: CCCB 

 

G.2. Administración.  

Los Estatutos Sociales de CCCB establecen que la suprema dirección de la compañía corresponde a la 

Asamblea de Accionistas, cuyas decisiones, dentro de las limitaciones de sus facultades, serán obligatorias para 

los accionistas aún cuando no hayan concurrido a las Asambleas. La administración, gestión, dirección y manejo 

de todos los actos y negocios de la compañía estará a cargo de una Junta Directiva compuesta por tres 

Directores Principales y tres Directores Suplentes. 

 



 

 

La Junta Directiva para el período 20219-2020 está integrada de la siguiente manera: Directores Principales: 
Emilio Antelo Rey, Presidente, Henry Willson González, y Alvaro Ignacio Rodríguez Hernández. Directores 
Suplentes: Said Nasser Nassar Castro, Luis Miguel González Este, y Gianny Verasmendi Caballero. 
 

H. EXPANSIÓN Y CRECIMIENTO 

 
Con el objetivo de adaptarse a las características del entorno, CCCB ha realizado inversiones en tecnología para 

dar un enfoque de continuidad al manejo del negocio basado en teletrabajo del personal clave, manteniendo en 

funcionamiento los procesos regulatorios, operacionales y de captación de clientes. CCCB apunta a un 

crecimiento patrimonial con la inversión de mayor cartera propia, así como la inversión en el mejoramiento de su 

gestión de finanzas corporativas. 

 

I. GARANTÍAS Y RESGUARDOS. 

 

Por ser papeles comerciales, la emisión está garantizada con todos y cada uno de los activos del Emisor. Más 

allá de lo anterior y de su solvencia, la empresa no ofrece a los inversionistas ningún tipo de garantía o 

resguardo adicional. 

 

J. LIQUIDEZ DEL MERCADO SECUNDARIO. 

 

En cualquier momento CCCB podrá inscribir la Emisión 2020 de PC en la Bolsa Pública de Valores Bicentenaria 

(BPVB) y/o en la Bolsa de Valores de Caracas (BVC), tanto para la colocación primaria de las respectivas series, 

como para la posterior negociación en el mercado secundario. Dichas negociaciones en el mercado secundario 

podrán ser efectuadas a través de la BPVB o la BVC, si fuera el caso. 

 

K. IMPACTO DE LA EMISIÓN. 

 

Los fondos provenientes de la colocación primaria de la Emisión 2020 - I de Papeles Comerciales al Portador 
serán utilizados en un cien por ciento (100%) para financiar requerimientos de capital de trabajo para la 
realización de las actividades relativas al objeto social del Emisor. 

 

 
 



 

 

 

 

 

6.  Información Complementaria 

 

Para cualquier información complementaria acerca de la presente emisión, contactar a las 

personas indicadas a continuación:  

 

Said Nasser Nassar Castro  

Gianny Verasmendi Caballero   

  

Dirección: 

 

Avenida Francisco de Miranda, Edifício Parque Cristal, Torre Este, Piso 2, Oficina 2-6, Los Palos 

Grandes, Município Chacao Estado Miranda, Venezuela. 

 

Teléfonos: 

 

(+58-212) 2191867 

(+58-212) 2191818 

Direcciones electrónicas: 

 

Correo: said.nassar@cajacaracas.com 

 

Página web: 

 

https://www.cajacaracas.com 

 

“LOS RESPONSABLES, QUIENES SUSCRIBEN DECLARAN QUE CONJUNTA E 

INDIVIDUALMENTE ACEPTAN, A TODOS LOS FINES LEGALES CONSIGUIENTES, LA 

RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL PRESENTE PROSPECTO Y QUE EL MISMO ES 

VERDADERO Y NO CONTIENE INFORMACIÓN QUE PUEDA INDUCIR A ERROR AL PÚBLICO 

Y QUE NO CONOCEN NINGÚN OTRO HECHO O INFORMACIÓN IMPORTANTE CUYA 

OMISIÓN PUDIERE ALTERAR LA APRECIACIÓN QUE SE HAGA POR PARTE DEL PÚBLICO 

DEL CONTENIDO DE ESTE PROSPECTO”. 

 

 

 

 

  Said Nasser Nassar Castro                                                      Gianny Verasmendi Caballero 

      Representante Legal                                                                      Representante Legal 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.cajacaracas.com/


 

 

Justo en el centro entre rentabilidad y seguridad 
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