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INTRODUCCION

Nuestro objetivo en este trabajo, es despertar en el lector, y muy especialmente en el
estudiante, el interés por la creacion de un nuevo tipo de sociedades anonimas como son las
Sociedades Andnimas de Capital Autorizado y las Sociedades Andnimas inscritas de Capital
Abierto (S.A.C.A. y S.A.I.C.A.) cuya normativa esta contenida en la Ley de Mercado de
Capitales y los Reglamentos parciales publicados como anexos a la Ley.

Queremos transmitir ese mundo de posibilidades existentes, a aquellas personas que amen los
diversos temas que conforman el mercado de valores en Venezuela.

De manera que este trabajo constituye un eslabon mas, entre otros estudios que se realicen de
las leyes econdmicas venezolanas.

El auge de nuestro mercado de valores, exige que todos estemos enterados de cierta
terminologia especial. Ejemplo: que es una transaccion bursatil, en que consiste el mercado
de valores, como se realizan las operaciones a través de las cuales se capta el ahorro en forma
masiva, etc. Para ello, es necesario examinar la Ley de Mercado de Capitales ya que en ella
se regula la oferta publica de acciones en todos los supuestos en que se produzca dicha oferta.
(Articulo 1°, Ley de Mercado de Capitales).

"El mismo articulo 1°, de la Ley de Mercado de Capitales excluye expresamente de su
regulacion:

a) Los titulos valores de la deuda publica;

b) Los titulos de crédito de mediano y largo plazo emitidos conforme a la Ley de Banco
Central;

c¢) Los titulos de crédito de mediano y largo plazo emitidos conforme a la Ley General de
Bancos y otros Institutos de Crédito;

d) Los titulos de crédito de mediano y largo plazo emitidos conforme a la Ley del Sistema
Nacional de Ahorro y Préstamo".”

"La Ley de Mercado de Capitales no regula y, en consecuencia, excluye implicitamente:

a) La oferta publica o negociacion de obligaciones de corto plazo, emitidas por personas que
estan sometidas a la Ley de Mercado de Capitales por virtud de la emision de acciones o de
titulos de crédito de mediano o largo plazo;

b) La oferta publica o negociacion de titulos de corto plazo, similares a las obligaciones, sin
importar quien sea el emitente;

c) La oferta publica de titulos valores no emitidos en masa, con independencia del plazo;

d) La oferta publica o negociacion de valores, mercaderias, etc." ¥ Con el presente estudio
nos referiremos en forma genérica a la Ley de Mercado de Capitales, nos detendremos en la
creacion de las S.A.C.A. y S.A.I.C.A., y concluiremos con ciertas observaciones en tomo al
tema que constituye el objeto de este trabajo.

(1) y (2) Del texto: "La bolsa, los corredores y los contratos bursatiles". Pags. 22 y 23 Autor: Dr. Alfredo Morles Herniandez. UCAB
- Caracas 1988



LEY DE MERCADO DE CAPITALES

El 31 de enero de 1973 se promulg6 la Ley de Mercado de Capitales en la Gaceta Oficial N°
1566 extraordinario, reemplazada en 29-05-1975 por el Decret6 ,882, Gaceta Oficial 1744 del
22-05-1975.

En ella, se regula la oferta publica de acciones y de otros titulos valores de mediano y largo
plazo, excepto los titulos de la Deuda Publica y los titulos de Crédito emitidos conforme a la
Ley del Banco Central, la Ley General de Bancos y otros Institutos de Créditos y la Ley del
Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo (Art. 1° L.M.C.)

Con el objeto de regular, vigilar y fiscalizar el mercado de capitales se crea la Comision
Nacional dé Valores (C.N.V.) adscrita al Ministerio de Hacienda, la cual estara compuesta de
un Presidente y cuatro Directores con sus respectivos suplentes, quienes seran designados por
el Presidente de la Republica y duraran en sus funciones cuatro (4) afios y tres (3) afios
respectivamente, pudiendo ser reelectos.

"Dentro del esquema de reestructuracion y modernizacion de la C.V.N. en el contexto del
proceso de reforma del sistema financiero que adelanta el Ejecutivo Nacional, el Gobierno
Nacional, centrard su atencion en las siguientes areas:

V' El desarrollo de un mercado de capitales transparente liquido y profundo, que
suministre y provea informacion veraz, oportuna y confiable, en el cual se garantice el
cumplimiento de la ley para promover y proteger el Ejercicio de la Libre Competencia
(Ley Pro-Competencia).

V' La creacién de la Camara de Compensacion de valores bursatiles y extra bursatiles.
V' La revisién y modificacion de algunas regulaciones existentes en materia de
funcionamiento de corredores de titulos valores y casas de corretaje para lograr su
fortalecimiento patrimonial, la clara definicién de sus funciones y capacidades
operativas y el establecimiento de controles efectivos sobre el manejo de cartera
propia, operaciones en corto y descubierto, requerimiento de mecanismos de
cobertura y mayor afianzamiento.

La regulacidn a corto plazo del mercado de opciones y otros instrumentos.

Asumir el liderazgo en el proceso de reforma de la ley de Mercado' de Capitales.

Llevar a cabo la reestructuracion institucional, lo que incluye un aumento de la

capacidad fiscalizadora y supervisora de la comision, y mejoras en el Sistema de

Remuneraciones.

Y La promocién de acuerdos con organismos similares de otros paises, a fin de
homogenizar los sistemas de regulacion y operacion de los Mercados de Capitales con
miras a lograr una mayor integracion.
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El objetivo de estas reformas es el de fortalecer a las Superintendencias de Bancos, Seguros y
Entidades de Ahorro y Préstamo, asi como también a la propia Comisién Nacional de
Valores, para de esta manera garantizar la capacidad de estos organismos para el ejercicio de
sus funciones reguladoras y supervisoras, y adecuarlos al desarrollo de los mercados" (se
refiere a organismos).

Las atribuciones y deberes de la Comision Nacional de Valores (C.N.V.) estan contenidos en
los Articulos 10 al 14 de la Ley de Mercado de Capitales y los cuales reproducimos a
continuacion:

Articulo 10.- La Comision Nacional de Valores tendra las siguientes atribuciones:



1°.- Autorizar la oferta publica, en el territorio nacional, de las acciones y de otros titulos
valores emitidos por personas naturales o juridicas domiciliadas en Venezuela;

2°.- Autorizar la oferta publica, en el territorio nacional, de las acciones y de otros titulos
valores emitidos por organismos internacionales, gobiernos e instituciones extranjeras,
sociedades domiciliadas en el exterior y cualquier otra persona que se asimile a los mismos,
siempre que convenga al interés nacional y previa opinidn favorable del Ejecutivo Nacional a
través del Ministerio de Hacienda;

3°.- Autorizar la oferta publica fuera del territorio nacional de las acciones y de otros titulos
valores emitidos por empresas constituidas en Venezuela;

(3) Tomado del Diario El Carabobeiio de fecha 21-5-1993, segiin informe especial de Mareno, Recio y Asociados. Pag. C-6 Economia
y Finanzas. Para esa fecha 21-05-1993 atin era Presidente de la C.V.N. el Dr. Luis Alberto Garcia Montoya (abogado).

4° .- Inscribir en el Registro Nacional de Valores las emisiones de acciones y dé otros titulos
valores, una vez otorgada la autorizacion a que se refieren los ordinales 1°, 2- y 3° de este
articulo;

5°.- Autorizar la actuacion de personas que se propongan constituir sociedades por
suscripcidn publica y dictar las normas que regulen ese proceso.

6°.- Llevar un registro especial donde se inscriban las personas naturales y juridicas que lo
hayan solicitado y cumplan con los requisitos establecidos en la presente Ley;

7°.- Autorizar la publicidad y los prospectos de las emisiones de acciones y de otros titulos
valores, a los fines de su oferta publica;

8°.- Prescribir la forma y contenido de los estados financieros que deban presentar a la
Comision Nacional de Valores las entidades que pretendan hacer oferta publica de acciones y
de otros titulos valores, con el fin de ofrecer al inversionista una informacion completa que le
permita conocer la situacion financiera de la entidad emisora;

9°.- Examinar los recaudos y certificaciones de los avaluos de los inmuebles que ofrezcan
hipotecar las entidades y sociedades, en garantia de la emisién de obligaciones que aspiren a
ofrecer publicamente;

10°.- Suspender o cancelar por causa debidamente justificada y mediante resolucion
motivada la autorizacion otorgada para hacer oferta publica de acciones y de otros titulos
valores;

11°.- Cancelar por causa debidamente justificada y mediante resolucion motivada, la-
inspeccion en el Registro Nacional de Valores de cualquier sociedad, de las reglamentadas
por la Ley;

12°.- Adoptar las medidas necesarias para resguardar los intereses de quienes hayan
efectuado inversiones en acciones y otros titulos valores sujetos a esta Ley;

13°.- Autorizar, reglamentar y supervisar el funcionamiento dé las asociaciones de
inversionistas a que se refiere el articulo 34 de esta Ley;

14°.- Autorizar la creacion de las bolsas de valores previa opinidn de la respectiva Camara de
Comercio;

15°.- Aprobar los estatutos y reglamentos de las bolsas de valores y sus modificaciones, asi
como supervisar el funcionamiento de ellas;

16°.- Ampliar el nimero de miembros que podran integrar cada una de las bolsas de valores y
ordenar el consiguiente aumento de capital, si fuere necesario;

17°.- Autorizar y supervisar la actuacion de los corredores publicos de titulos valores,
miembros o no de una bolsa y llevar el registro de los mismos, asi como revocar o suspender
la autorizacién y cancelar la inscripcion en caso de grave violacion de la Ley, de su
Reglamento, o de las normas que regulen su actividad;



18°.- Designar a uno de sus funcionarios para asistir con derecho a voz, pero sin voto, a las
asambleas de accionistas u obligacionistas de las sociedades cuyos titulos valores sean objeto
de oferta publica, cuando lo considere conveniente;

19°.- Presentar al Presidente de la Republica un informe anual de sus actividades y de la
situacion del mercado de capitales;

20°.- Publicar un boletin informativo sobre el mercado de capitales;

21°.- Dictar su reglamento interno;

22°.- Los demas que le asignen las leyes y reglamentos.

Articulo 11.- La Comision Nacional de Valores debera supervisar e intervenir en los términos
que establezca el Reglamento, los procesos de quiebra y liquidacion de las sociedades
sometidas a su control. La designacion de los Sindicos y Liquidadores debera contar con la
opinion favorable de la Comisidon Nacional de Valores. Los Sindicos y Liquidadores deberan
suministrar a ese organismo toda la informacion que les sea requerida.

Articulo 12.- Para el mejor cumplimiento de las funciones de la Comision Nacional de
Valores, el Banco Central de Venezuela le enviard mensualmente y ademas, cada vez que
¢sta lo requiera, la opinion del Banco sobre las condiciones del mercado monetario.
Asimismo el Ministerio de Hacienda y la Superintendencia de Bancos informaran
mensualmente a la Comisién Nacional de Valores sobre la situacion de los titulos de Deuda
Publica emitidos y colocados y sobre las emisiones autorizadas conforme a la Ley General de
Bancos y otros Institutos de Crédito, respectivamente.

Articulo 13.- El interesado podra solicitar la reconsideracion de las decisiones dictadas por la
Comision Nacional de Valores dentro de los diez (10) dias habiles siguientes de haberle sido
notificada y ésta debera dar respuesta en un plazo no superior a treinta (30) dias habiles.
Articulo 14.- Salvo lo dispuesto en el articulo 140, las decisiones de la Comision Nacional de
Valores sélo seran recurribles para ante la Corte Suprema de Justicia, en Sala Politico
Administrativa, dentro de los diez dias siguientes de haber sido notificado el interesado, o de
haber sido rechazada la reconsideracion. Este recurso se oird solamente con efecto
devolutivo.

La Comision Nacional de Valores, llevara un registro en donde se anotaran o asentaran todos
los documentos y actos que segin la Ley estén sujetos a inscripcion. (Art. 15 al 17 de la
LM.C).

Del Registro Nacional de Valores

Articulo 15.- La Comisién Nacional de Valores llevara un registro en donde se anotaran o
asentaran todos los documentos y actos que segin esta Ley estén sujetos a inscripcion.
Articulo 16.- La organizacion y funcionamiento de los Registros llevados por la Comision
Nacional de Valores y el archivo de las informaciones confidenciales que recibiere la
Comision, seran determinados por el Reglamento de esta Ley.

Articulo 17.- Los datos, informes y documentos en general que la Comision reciba o recabe
en el ejercicio de sus funciones, salvo los que ella califique de confidenciales, seran de libre
acceso a quien lo solicite.



DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS DE CAPITAL AUTORIZADO LEY DE
MERCADO DE CAPITALES (L.M.C.)

(Arts. 52 al 59 de la L.M.C.)

El articulo 52 de la L.M.C. establece claramente que las sociedades andnimas de capital
autorizado, son aquellas cuyo capital suscrito puede ser inferior al capital autorizado por sus
estatutos sociales, y en las cuales la asamblea de accionistas autoriza a los administradores
para que aumenten el capital suscrito hasta el limite del capital autorizado mediante la
emision de nuevas acciones, en la oportunidad y cuantia que ellos decidan, sin necesidad de
nueva asamblea. En estas sociedades el monto del capital autorizado que no haya sido
suscrito no podra ser superior al capital pagado, el cual no sera menor, a su vez, de la suma
que fije la Comision Nacional de Valores en atencion a las condiciones del mercado.

La primera observacion que hacemos notar, es que la asamblea de accionistas autoriza a los
administradores para que aumenten el capital suscrito hasta el limite del capital autorizado
mediante la emision de nuevas acciones. Este acuerdo, de la asamblea, debera ser inscrito en
el Registro Nacional de Valores, y estara sujeto a registro y publicacion en la forma
establecida en el Codigo de Comercio, y las resoluciones por las cuales los administradores
decreten los aumentos deberan ser participados a la Comision Nacional de Valores y el
Registro de Comercio (Art. 53).

Las sociedades andnimas de capital autorizado deben incluir en su denominacién social la
mencion "Sociedad Anénima de Capital Autorizado" escrita con todas sus letras o con las
siglas S.A.C.A. En todos sus anuncios y publicaciones deberan expresar el monto del capital
autorizado, del capital suscrito y del capital pagado (Art. 54).

Los aumentos de capital social que decreten los administradores deberan hacerse
exclusivamente mediante la emision de acciones comunes de iguales caracteristicas que las
existentes para el momento de la autorizacion (Art. 55). Los administradores decretaran los
aumentos del capital social dentro del plazo de dos afiosa contar de la fecha de la asamblea
que conceda la autorizacion. Vencido este lapso, caducard la autorizacion por la parte no
utilizada de ella, salvo que el capital autorizado se utilice para la comision de obligaciones en
acciones (Art. 56).

Los administradores al decretar los aumentos de capital social, fijardn en cada caso las
modalidades, cuotas o plazos en que deberdn ser pagadas las acciones. En ningun caso el
plazo para el pago total de las acciones suscritas podra exceder de cinco (5) afios a contar de
la fecha de resolucion del aumento y la cuota inicial del pago de la suscripcion no podré ser
inferior al diez por ciento (10%) del monto suscrito (Art. 57).

La autorizacién dada por la asamblea para efectuar un aumento de capital, no podrd ser
revocada ni modificada una vez decidida la emisién y la colocacion de las acciones (Art. 58).
El capital autorizado no podré estar representado por acciones ni contabilizado en el balance
general hasta que la emision sea suscrita (Art. 59).

EJEMPLOS

En el primer ejemplo que publicamos a continuacién veremos como existe adhesion al
articulado de la L.M.C. Hemos escogido la convocatoria y el informe del consejo de
administracion del Banco Provincial S.A.C.A., correspondiente al segundo semestre del afio
1993.

El informe se refiere a:



~ Ordinanos

= Extraordinarios

1) Resultado del Ejercicu:
2} Utihdad en operaciones
1) Utihicdad Houicka

1y Distribucion de la wiibdad Huida
Inpgrasos

5) Dividendos S

Egresoa

) Aumento de Capital Social
Ty Capital Aulorizado

B} Depdsitos otnles

9} Colocaciones

Observamos como segun el Art. 54 de la L.M.C., se expresa en la publicacion, el monto del
Capital Autorizado, del Capital Suscrito y del Capital Pagado.

El informe menciona la reserva legal y otras reservas para conocimiento de los interesados.
En el aumento de Capital Autorizado se cumplen los requisitos exigidos en los Arts. 55, 56,
57,58y 59 de la LM.C.

PRIMER EJEMPLO:
CONVOCATORIA

Se convoca a los Accionistas del BANCO PROVINCIAL S.A.C.A., para una Asamblea
General Ordinaria de Accionistas, la cual se celebrara en esta ciudad de Caracas, el dia 23 de
Marzo de 1994, a las 4:30 p.m., en el Centro Financiero Provincial, Planta Baja, Avenida
Este 0, al lado de la Cruz Roja), San Bernardino, con el propoésito de deliberar y resolver
sobre los siguientes objetos:

PRIMERO: Conocer el informe que presenta el Consejo de Administracion sobre las
actividades realizadas por la Compafiia durante el Segundo Semestre de 1993. Discutir,
aprobar o modificar el Balance General y el Estado de Ganancias y Pérdidas para el periodo
semestral concluido el 31 de Diciembre de 1993, todo con vista al Informe de los Comisarios.
SEGUNDO: De resultar aprobado el Balance General y el Estado de Ganancias y Pérdidas
presentado por el Consejo de Administracion, decidir sobre el reparto, con cargo a la utilidad
neta obtenida en el ejercicio semestral finalizado el 31-12-93, después de apartado el
Impuesto Sobre la Renta y deducidas las reservas legales, de los siguientes dividendos:

A) Un Dividendo Ordinario en Efectivo, equivalente al 5% del Capital Pagado del Banco al
31-12-93, o sea, la cantidad de Bs. 450.000.000,00.

B) Un Dividendo Ordinario en Acciones, equivalente al 8% del Capital Pagado del Banco al
31-12-93, o sea, la cantidad de Bs. 720.000.000,00.

C) Un Dividendo Adicional, (Extraordinario), en Acciones, equivalente al 8,6667% del
Capital Pagado del Banco al 31-12-93, o sea, la cantidad de Bs. 780.000.000,00.

De resultar aprobado el pago de los dividendos en acciones, modificar el Articulo 4° del
documento Constitutivo-Estatutario en lo que se refiere al Capital Suscrito y Pagado del
Banco.

TERCERO: Eleccion de los Miembros Principales y Suplentes del Consejo de
Administracion.

De acuerdo con el Documento Constitutivo-Estatutario del Banco, todo grupo de accionistas
que constituyan por lo menos el veinte por ciento (20%) del capital suscrito, tendra derecho a
elegir un Miembro Principal y su respectivo Suplente quienes seran proclamados electos de



pleno derecho. En tal caso, las acciones que hubiesen respaldado las correspondientes
designaciones no podran integrar otro grupo con este propdsito en el mismo proceso
eleccionario. Los demas miembros del Consejo de Administracién y sus Suplentes, seran
elegidos por la Asamblea en pleno en' base a postulaciones presentadas y por la mayoria de
votos del Capital presente o representado en la Asamblea.

Se le recuerda a los accionistas que no podra procederse a la referida eleccion, si no se hallare
presente o representado en la Asamblea, cuando menos, el setenta y cinco por ciento (75%)
del Capital Suscrito.

CUARTO: Eleccion de dos (2) Comisarios Principales y sus respectivos Suplentes.

QUINTO: Eleccion del Representante Judicial.

SEXTO: Decidir sobre la reforma del Articulo lo y del Articulo 4° del Documento
Constitutivo-Estatutario del Banco, en base al Proyecto presentado por el Consejo de
Administracion.

NOTA: Los Estados Financieros, debidamente dictaminados por Contadores Publicos en
ejercicio independiente de la profesidn, asi como el Informe de los Comisario y el Proyecto
de reforma de los Articulos 1° y 4° del Documento Constitutivo-Estatutario del Banco,
estaran a disposicion de los Accionistas en el Centro Financiero Provincial, situado en la Av.
Este 0, (al lado de la Cruz Roja), San Bernardino, Piso I, Agente de Traspasos Provincial, con
siete (7) dias de anticipacion a la fecha de la celebracion de la Asamblea, sin perjuicio de lo
dispuesto en el Articulo 306 del Codigo de Comercio.

Caracas, 24 de Febrero de 1994.
Por el Consejo de Administracion
JOSE MARIA NOGUEROLES
Presidente

Capital Autorizado
Bs.12.000.000.000,00
Capital Suscrito y Pagado
Bs. 9.000.000.000,00
Reserva Legal
Bs. 3.813.958.660,00
Otras Reservas
Bs. 5.036.667.865,81

INFORME
del Consejo de Administracion del Banco Provincial S.A.C.A. correspondiente al
Segundo Semestre 1993

Sefiores Accionistas:

De conformidad con las disposiciones estatutarias y legales que nos rigen, sometemos a su
consideracion el Informe del Consejo de Administracion, el Balance General y el Estado de
Ganancias y Pérdidas al Segundo Semestre y Afio 1993, el Informe de los Comisarios y la
opinién que sobre los Estados Financieras ha emitido la firma de Auditores Independientes
KPMG Debera Alcaraz Cabrera Véasquez.



Resultados del Ejercicio
Ingresos

Al cierre del Segundo Semestre de 1993, los ingresos Totales del Banco Provincial S.A.C.A,
se situaron en Bs. 44.478 millones, cifra que al compararla con la obtenida por este concepto
en el semestre anterior, resulta superior en Bs. 7.414 millones, lo que equivale a un 20% de
incremento.

Del total de ingresos mencionado, Bs. 40.953 millones, es decir un 92%, correspondid a
Ingresos Financieros; Bs. 3.103 millones, un 7% resulté producto de las Operaciones
Accesorias y Conexas y Bs. 422 millones, el 1 % se origind por Ingresos Extraordinarios.
Durante el afio 1993, el Banco Provincial S.A.C.A. alcanzo6 la cifra de Bs. 81.542. millones
por concepto de Ingresos Totales, mostrando un aumento de Bs. 33.175 millones respecto al
monto total alcanzado durante 1992, lo que representa un crecimiento de 69%.

Egresos

Los Egresos Totales del Segundo Semestre de 1993 ascendieron a Bs. 40.270 millones,
correspondiéndole a Egresos Financieros el 82%, a Gastos Operativos Directos el 11 % y a
Sueldos y Otros Gastos de Personal el 7%.

Para el afio 1993, el total de Egresos se ubico en B s. 73.251 millones, cifra superior en Bs.
29.625 millones a la obtenida durante el afio anterior, equivalente a un aumento del 68%.

Utilidad en Operaciones

La Utilidad en Operaciones obtenida en el Segundo Semestre de 1993, fue de Bs. 4.208
millones, cifra superior en Bs. 125 millones respecto al Primer Semestre de 1993, equivalente
a un incremento del 3%. Con cargo a esta cifra se realizaron transferencias para los siguientes
apartados: Provision para Contingencia de Cartera de Crédito Bs. 880 millones, Provision
para Contingencia de Cartera de Inversiones Bs. 160 millones, Apartado Especial para Bienes
Recibidos en Pago Bs. 26 millones, Provisién para Obligaciones Sociales Bs. 113 millones y
para Otros Apartados la cantidad de Bs. 176 millones. Dichas transferencias totalizaron Bs.
1.355 millones.

Finalmente se dedujo el Apartado correspondiente al Impuesto Sobre la Renta, Bs. 60
millones, para obtener la Utilidad Liquida del Semestre en referencia.

En lo concerniente al afio 1993, la Utilidad en Operaciones fue superior en Bs. 3.550 millones
(75%) con respecto al monto alcanzado en el afio 1992.

Utilidad Liquida

La Utilidad Liquida del Segundo, Semestre de 1993 fue de Bs. 2.793 millones, cifra inferior a
la alcanzada en el semestre anterior en Bs. 531 millones, equivalente a una disminucién del
16%.

El Banco Provincial S.A.C.A. durante el afio 1993 en su conjunto, alcanzo una utilidad
liquida de Bs. 6.117 millones que al compararla con la obtenida durante 1992, Bs. 2.863
millones, resultd superior en un 114%.



DISTRIBUCION DE LOS INGRESOS TOTALES - EVOLUCION ANUAL
Distribucion de la Utilidad Liquida

LW R
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fMlilme: de Bs.) 1993 Afio
1993 2do.Sem ler.Sem 1952
Ingresos
Ingresos 74,253 40,953 33.570 45.314
Ingresos Oper/Acces/Conexas 4.608 3.103 1.505 2.550
Ingresos Extraordinarios 2.321 422 1.899 503
Total B1.542 44478 37.064 48367
Egresos
Epresos Financieros 60,199 3y 27.082 35.364
Sueldos y Oy/Grs/de Pers, 5.247 2.705 2.542 3410
Gastos Operatjv. Directos 7.805 4.448 3.357 4.852
Total 73.251 40.270 32.981 43.626
Utilidad en Opcraciones B.201 4.208 4.083 4741
-Transf. F/Apartados 2.054 1.355 699 1.758
-Impuesto Sf La Renta 120 &0 &0 120
Utilidad Liguida 6.117 2.793 3.324 2.863




DISTRIBUCION DE LOS INGRESOS TOTALES - EVALUACION ANLTALJ
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que la Utilidad Liquida del Segundo Semestre de 1993, sea distribuida de la siguiente
manera:

A Reserva Legal Bs. 558.562.760,00
A Utilidades Estatutarias Bs, 7.000.000,00
A Utlidades No Distribuidas Bg. 2.227.251.041,50

Total Bs. 2.792.813.801,50




Dividendos

El Consejo de Administracion propone a los sefiores Accionistas, que en base a los resultados
obtenidos en el Segundo Semestre de 1993 y de conformidad con las normas establecidas en
la Ley de Mercado de Capitales, se decreten los siguientes dividendos:

A) Dividendos Ordinarios:

EN EFECTIVO: la cantidad de Bs. 450 millones, equivalente al 5% del Capital Pagado al 31
de Diciembre de 1993, es decir, Bs. 5 por accion.

EN ACCIONES: la cantidad de B s. 720 millones equivalente al 8% del Capital Pagado al 31
de Diciembre de 199310 cual representa 8 acciones por cada 100 acciones en tenencia.

B) Dividendo Extraordinario:

EN ACCIONES: La cantidad de Bs. 780 millones equivalente al 8,6667% del Capital Pagado
al 31 de Diciembre de 1993, es decir, 8 acciones y fraccion por cada 100 acciones en
tenencia.

De resultar aprobados por la Asamblea General Ordinaria los dividendos antes sefialados,
correspondientes al Ejercicio del Segundo Semestre de 1993, el Capital Suscrito y Pagado del
Banco Provincial S.A.C.A., quedard elevado de BOLIVARES NUEVE MIL MILLONES
(Bs. 9.090.000.000,00), a BOLIVARES DIEZ MIL QUINIENTOS MILLONES (Bs.
10.500.000.000,00).

En caso de ser aprobado el reparto de los dividendos propuestos por el Consejo de
Administracion se procederd, en cuanto a la correspondencia de los mismos, confonne a lo
dispuesto en el Articulo 37 del Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Caracas, el cual
se transcribe a continuacion:

Articulo 37: "Las sociedades que tengan inscritas acciones en la Bolsa deberan notificar por
escrito al Vicepresidente Ejecutivo de la misma todo decreto de dividendo y todo
otorgamiento de derecho de suscripcion, sin dilacion alguna, inmediatamente después que
fueren acordados.

En la misma oportunidad de decretar dividendo o de otorgar derecho de suscripcion, dichas
sociedades deberan fijar para la correspondencia del beneficio, una fecha de registro del
accionista, la cual debe ser posterior a la de notificacion a la Bolsa primeramente aludida.
Pero en caso de que el decreto de dividendo o el otorgamiento de derecho de suscripcion deba
ser aprobado por la Comision Nacional de Valores, la aludida fecha de registro del accionista
para la correspondencia del beneficio, no podra ser anterior a la fecha de su aprobacidn por la
Comision Nacional de Valores y de la respectiva notificacion de tal aprobacién a la Bolsa.
Cuando se trate de dividendo pagadero en varias cuotas o porciones, se podra fijar distintas
fechas de registro del accionista para las diversas cuotas o porciones".

Recursos Propios

Al final del Segundo Semestre de 1993, los Recursos Propios del Banco Provincial S.A.C.A.,
alcanzaron la cantidad de Bs. 17.851 millones lo cual representa un aumento de Bs. 2.437
millones (16%), respecto al cierre del semestre anterior. De este patrimonio el 51 %
corresponde al Capital Pagado, el 21% Reserva Legal y el 28% a Otras Reservas de Capital.



o Capital v Reservas
{Millones de Bs.) 1993 1993 1992

2do.Sem ler.Sem 2do. Sem
Capital Autorizado 12.000 0,000 7.000
Capital Suscrito y Pagado 9.000 7.000 6.270
Reserva Legal 3.814 3.255 2501
Otras Reservas 5,037 5.159 3425
Total TT.B51 15414 X786

Crecimiento Semestral (%4) 16 25 12




EVOLUCION ANUAL DE LOS RECURSOS PROPIOS

[l RESERVA LEGAL [7] CAPITAL PAGADO
[8] OTRAS RESERVAS DE CAPITAL
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Aumento del Capital Social

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas celebrada en fecha 24 de septiembre de 1993, se
acordd aumentar el Capital Social del Banco Provincial S.A.C.A., en la cantidad de DOS
MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 2.000.000.000,00), con lo cual asciende de SIETE
MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 7.000.000.000,00) a NUEVE MIL MILLONES DE
BOLIVARES (Bs. 9.000.000.000,00) mediante la emision de VEINTE MILLONES



(20.000.000) Acciones comunes nominativas. con un valor nominal de CIEN BOLIVARES
(Bs. 100,00) cada una.

Dichas acciones fueron distribuidas entre los Accionistas de la Sociedad inscrito en el libro
respectivo el dia inmediatamente siguiente a la notificacion que el Consejo Administrativo le
hizo a la Bolsa de Valores de Caracas, previa aprobacion por parte de la Comision Nacional
de Valores, en la proporcion de 28 Acciones y fraccion por cada 100 Acciones en tenencia y
fueron totalmente pagadas con cargo a la cuenta "Utilidades No Distribuidas". En cuanto a la
politica a seguir con respecto a las fracciones de accidn resultantes de la anterior distribucion,
la referida Asamblea acordd que éstas fueran adquiridas por la C.A. Inversiones Baprogu, al
precio que tuvieran las Acciones el dia inmediatamente siguiente a la notificacion que el
Consejo de Administracion le hiciera a la Bolsa de Valores de Caracas, previa autorizacion
por parte de la Comision Nacional de Valores, con el compromiso de venderles a los
accionistas las fracciones que necesitaren para completar una (1) Accién, cuando el
accionista solicitante tuviere una fraccion igual o superior al cero punto cinto por ciento
(0.5%) de Accion.

Cumplido como fueron los requisito legales pertinentes, el aumento de Capital Social del
Banco fue autorizado por la Comisiéon Nacional de Valores segtin resolucion N° HCNV-RV
2466 de fecha 1 de Diciembre de 1993 y por la Superintendencia de Bancos segun resolucién
N- 28293 de fecha 26 de Octubre de 1993, la cual fue publicada en la Gaceta Oficial N-
35.350 de fecha 30 de Noviembre de 1993.

Capital Autorizado

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de Septiembre de 1993, se acordo
aumentar el monto del Capital Autorizado en la cantidad de TRES MIL MILLONES DE
BOLIVARES (Bs. 3.000.000.000,00) para situarlo en DOCE MIL MILLONES DE
BOLIVARES (Bs. 12.000.000.000,00), acto que fue autorizado por la Comision Nacional de
Valores segun resolucion No- 419-93 de fecha 14 de Octubre de 1993, publicada en Gaceta
Oficial N- 35.331 de fecha 3 de Noviembre de 1993.

' s Total Dividendos Decretados en 1993 - J
EN MILLONES DE BOLIVARES EN PORCENTAIE
En En En En I
Acciones  Efectivo Total Acciones  Efective  Total
(En Mhllones de Be) 7 & 0
ORDINARIOS
ler, Semestre 1.000 350 1.350 14,205 5% 19,206
Jdo, Semesire 120 430 1.170 R 5 13,00

EXTRACRDINARIOS
ler Semestre L0000 1.000 14, 29% - 14, 29%
2do Semesire T80 180 B 6667 - B.ARATH
TOTAL DIVIDENDOS

AND 1993 1,500 200 4300 4524679 0% 5524675




Depositos Totales

Los Depdsitos Totales al cierre del Segundo Semestre de 1993, se situaron en Bs. 228.896
millones. Al compararse este saldo con el que se gener6 al cierre del semestre anterior, se
observa un aumento de Bs. 21.594 millones, equivalente a un 10%.

La estructura de los depositos quedd conformada asi: Bs. 130.383 millones (57%) por Plazo
Fijo; Bs. 51.927 millones (23%) por Depositos a la Vista; Bs. 29.236 millones (13%) por
Depdsitos de Ahorros y Bs. 17.350 millones (7%) por Depositos Oficiales.

' Depisitos - Evolucion Semestral J
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Los Depositos Totales al cierre del afio 1993, al ser comparados con los existentes al 31 de
Diciembre de 1992 presentan un aumento de Bs. 72.847 millones, equivalente a un 47%.

Los indicadores preliminares de Banco Central de Venezuela respecto a la Banca Comercial
para el cierre del Segundo Semestre de 1993, ubica sus Depdsitos Totales en Bs. 1.573.218
millones, observandose un incremento de Bs. 271.433 millones respecto al Primer Semestre
de 1993. En tal sentido la participacion de Banco Provincial S.A.C.A., en el mercado
cambiarlo es de un 15%.

Colocaciones

El Segundo Semestre de 1993 concluye con una cartera neta de créditos de Bs. 136.483
millones, superando en Bs. 25.470 millones de saldo del Primer Semestre de 1993,
equivalente a un 23%.

En atencidn a los Sectores Economicos hacia los cuales se orientan los recursos crediticios,
podemos sefialar que al Sector Industrial se han destinado Bs. 35.281 millones (26%), para el
Sector Agropecuario la suma de Bs. 27.667 millones (20%), para el Sector Servicios la
cantidad de Bs. 55.740 millones (41 %), para el Sector Comercial un monto equivalente a Bs.
10.567 millones (8%), para el Sector Construccion Bs. 5.595 millones (4%) y para Otros
Sectores la suma de Bs. 1.633 millones (1%).

La Cartera de Crédito del Banco Provincial S.A.C.A, cerrd con Bs. 28.469 millones (26%)
por encima de la alcanzada por este concepto al cierre del afio 1992.



(Millones de Bs.) 1993 1993 1992

2do.Sem ler.Sem 2do.Sem

Banco Provincial S.A.C.A.
Préstamos y Descuentos
a) A Particulares e

Institutos de Crédito 104107 91.386 87.805
b) A Entidades Ohiciales 1.485 1.748 3.157
¢) Créditos en Cuenta Corriente 1.341 1.285 1.0496
d) Créditos Agropecuarios 27.656 16.564 15.936
e) Reporto 1.894 30 30
Total 136.483 111.013 108.014
Participacitn en el Mercado (%) 16% 13% 15%
Total Banca Comercial (*) 857,945 BIB.678 723.736
Vanacion:
Banco Provincial S.AC.A. 25470 2.999 28.919
Banca Comercial 29.267 99.279 74.255

{*) Banco Central de Venetuela Boletln de [ndicadores Semanales . Nro. 02 del 13 de Enero de 1994

A continuacion publicamos como segundo ejemplo, el Proyecto de Reforma de los Estatutos
del Banco Provincial para convertir dicha Institucién Bancaria de S.A..C.A. a S.A.C.A., y el
por qué de la reforma.”

(4) Torrado del Informe Segundo semestre y afio 1993 - Banco Provincial SACA.

SEGUNDO EJEMPLO
REFORMA DE LOS ESTATUTOS

PROYECTO DE REFORMA DE LOS ARTICULOS 1° Y 4° DEL DOCUMENTO
CONSTITUTIVO-ESTATUTARIO DEL BANCO PROVINCIAL, QUE SOMETERA A LA
CONSIDERACION DE LA ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS,
QUE SE CELEBRARA EL DIA 23 DE MARZO DE 1994, EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DEL BANCO.

Seiiores Accionistas:

Tal y como fuera informado a ustedes en la pasada Asamblea General Ordinaria, celebrada el
dia 24 de Septiembre de 1993, la Comision Nacional de Valores, mediante Resolucion N°
374-93, adoptada en su reunion de Directorio de fecha 24 de Agosto de 1993, resolvid
cancelar la-inscripcion del BANCO PROVINCIAL, como Sociedad Anonima inscrita de
Capital Abierto (S.A.I.C.A.), en el Registro Nacional de Valores, por encontrarse el grado de
apertura del Capital Social del Banco, por debajo del limite minimo exigido por la Ley de
Mercado de Capitales para las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto y, por



haberse vencido la prorroga otorgada por dicho Organismo, para que el BANCO
PROVINCIAL ajustare el grado de apertura de su Capital Social.

Ahora bien, en cumplimiento de la mencionada Resolucion N° 37493, emanada de la
Comisién Nacional de Valores en reunién de Directorio de fecha 24 de Agosto de 1993, es
necesario excluir de la denominacion social del Banco, la menciéon "SOCIEDAD ANONIMA
INSCRITA DE CAPITAL ABIERTO", y en consecuencia, el Consejo de Administracién
propone que el Articulo 1° del Documento Constitutivo Estatutario del Banco, quede
redactada de la siguiente manera:

ARTICULO 1°. Denominacion. El Banco Provincial es una Sociedad Andénima, que ha
adoptado ademas la variedad de Capital Autorizado y girara bajo la denominacién comercial
"BANCO PROVINCIAL S.A.C.A." Su domicilio es la ciudad de Caracas, Republica de
Venezuela, sin perjuicio de que pueda establecer Oficinas, Sucursales, Agencias o Filiales en
cualquier lugar del pais y del extranjero".

Asimismo, de resultar aprobado por la Asamblea el pago de dividendos en acciones en la
forma propuesta por el Consejo de Administracién, y una vez obtenidas las previas
autorizaciones por parte de la Superintendencia de Bancos y de la Comision Nacional de
Valores, para el aumento del Capital Suscrito y Pagado del Banco, el Consejo de Ad-
ministracion propone a los accionistas en reformar el Articulo 4° del Documento
Constitutivo-Estatutario del banco, en los términos siguientes:

"ARTICULO 4°. Del Capital. El Capital Autorizado del BANCO PROVINCIAL S.A.C.A.,
es de DOCE MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 12.000.000.000,00) conforme a la
resolucion adoptada por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, celebrada e 24 de
Septiembre de 1993. El Capital Suscrito del BANCO PROVINCIAL S.A.C.A., es de DIEZ
MIL QUINIENTOS MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 10.500.000.000,00), dividido en
CIENTO CINCO MILLONES (105.000.000) de acciones nominativas, con un valor nominal
de CIEN BOLIVARES (Bs. 100,00) cada una, las cuales han sido totalmente pagadas. En
virtud de que se ha adoptado la variedad de Sociedad Anonima de Capital Autorizado, el
Capital Suscrito podra ser inferior al Capital Autorizado. El Consejo de Administracion esta
autorizado por la Asamblea de Accionistas para aumentar, en cualquier forma, el Capital
Suscrito hasta el limite del Capital Autorizado por ella, mediante la emisiéon de nuevas
acciones, incluso totalmente pagadas, todo en la oportunidad y cuantia que el Consejo de
Administracion decida sin necesidad de nueva Asamblea. El monto del Capital Autorizado
que no haya sido suscrito no podra ser superior al Capital Pagado, el cual no serd menor, a su
vez, de la suma que fije la Comision Nacional de Valores.

Paragrafo 1. El acuerdo de la Asamblea que autorice al Consejo de Administracién para
aumentar el Capital Social, debera ser inscrito en el Registro Nacional de Valores y estara
sujeto a registro y publicacion en la forma establecida en el Cddigo de Comercio. Las
Resoluciones por las cuales el Consejo de Administracion decreta los aumentos, deberan ser
participados a la Comision Nacional de Valores y al Registro de Comercio.

Paragrafo-II. Los aumentos de Capital Social que decrete el Consejo de Administracion,
deberan hacerse exclusivamente mediante la emision de acciones comunes de iguales
caracteristicas que las existentes para el momento de la autorizacion.

Paragrafo III. El Consejo de Administracion decretara los aumentos del Capital Social dentro
del plazo de dos (2) afios a contar de la fecha de la Asamblea que conceda la autorizacién.
Vencido este lapso, caducara la autorizacion por la parte no utilizada de ella.



Paragrafo IV. El Consejo de Administracidon al decretar los aumentos del Capital Social,
fijara, en cada caso, las modalidades, cuotas o plazos en que deberan ser pagadas las
acciones, salvo las emitidas totalmente pagadas. En ningtin caso el plazo para el pago total de
las acciones suscritas, podra exceder de cinco (5) afios a contar de la fecha de resolucion del
aumento y la cuota inicial del pago de la suscripcion no podré ser inferior al diez por ciento
(10%) del monto suscrito. En lo no previsto en esta materia, regirdn las disposiciones de la
Ley de Mercado de Capitales".
Por el Consejo de Administracion
JOSE MARIA NOGUEROLES
Presidente

DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS
INSCRITAS DE CAPITAL ABIERTO

"El principal objetivo perseguido por la Ley al regular este tipo de sociedad, es de impulsar la
democratizacion del capital mediante la incorporacion masiva de pequefios y medianos
ahorristas a la propiedad de las' sociedades andnimas contribuyendo asi a ampliar el mercado
de capitales como fuente de financiamiento para las empresas." ©

(5) El Mercado de Capitales en Venezuela".SAICA. Publicado por el Instituto Interamericano de Mercados de Capital-Caracas.
Julio 1986

Segtn la Ley de Mercado de Capitales, Art. 60

Se entiende por S.A.I.C.A., aquellas sociedades anonimas que sean autorizadas para actuar
como tales por la Comision Nacional de Valores, (C.N.V.).

Las sociedades anonimas que soliciten dicha autorizacion deberan llenar los siguientes
requisitos:

1.- Tener un capital pagado no menor de un millén de bolivares (Bs. 1.000.000,00) ©
representado en acciones comunes nominativas que tengan el mismo valor nominal.

El Ejecutivo Nacional podra elevar el monto antes sefialado cuando lo considere conveniente
en atencion al desarrollo del mercado.

2.- Que no menos del 50% del capital social, esté en poder de un grupo de accionistas
cuya inversion maxima sea el equivalente a un determinado porcentaje de dicho capital. El
reglamento fijard el nimero de accionistas y el porcentaje de capital requeridos.

Las empresas que deban ajustarse a los nuevos requerimientos que el Ejecutivo Nacional
exija para continuar siendo sociedad andnima inscrita de capital abierto, dispondra de un
plazo hasta de dos (2) afios para realizar el ajuste.

En el caso de que el porcentaje de capital repartido descendiere por debajo del cincuenta por
ciento (50%) establecido como minimo, la sociedad comunicara este hecho a la Comision
Nacional de Valores con sus explicaciones dentro de los primeros diez (10) dias del mes
siguiente a aquel en que se produjo el descenso.

La sociedad tendrd un plazo de noventa (90) dias contados a partir del ultimo dia del mes en
que se produjo el descenso, para ajustarse a los requisitos minimos establecidos. Vencido este
plazo la comisidn podra cancelar la inscripcion en el Registro Nacional de Valores o extender
el mismo por un periodo no mayor de un (1) afio para que efectie el reajuste.

(6) En anexo N° 2 Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela N4 3825 -Extraordinario 12-061986. Presidencia de la Republica
Decreto 1121 del 4 de Junio 1986 Art. 1 aparte 2' establece. "Que el capital pagado no sea inferior a veinte millones de bolivares (Bs.
20.000.000,00).



Las Sociedades Anonimas inscritas de Capital Abierto podran adoptar la variedad de capital
autorizado, pero no la de fondos mutuales de inversion de capital variable (Art. 61).

Las Sociedades Anodnimas Inscritas de Capital Abierto deberan enviar a la Comision
Nacional de Valores las modificaciones del estatuto social (Art. 62).

Las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital abierto deberan inscribir sus titulos en la Bolsa
de Valores y hacer oferta ptblica de ellos, en los términos y condiciones sefialados por la Ley
de Mercado de Capitales (Art. 63).

La Bolsa de Valores es el sitio en que se realizan los contratos bursatiles.

En la Bolsa de Valores se retinen a diarios los corredores de bolsa para celebrar sus contratos,
(rueda bursatil), en la cual se manejan aquellas negociaciones en las que estd involucrado el
ahorro publico.

Las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto deben incluir en su denominacién
social, la mencion "Sociedad Anénima de Capital Abierto", escrita con todas sus letras o las
siglas S.A.I.C.A. (Art. 64).

Los articulos que se refieren a las S.A.I.C.A. en la L.M.C. son apenas los 4 antes expuestos y
es por ello que se hace-necesario el estudio de los anexos a la ley

ANEXOS:

1) Disposiciones de la Ley de Mercado de Capitales sobre las SAICA.

2) Reglamento parcial N° 2 de la Ley de Mercado de Capi . tales sobre las S.A.I.C.A.
3) Normas relativas a las S.A.I.C.A.

4) Decreto 1537 sobre incentivos fiscales aplicables a las S.A.I.C.A.

(7) "El Mercado de Capitales en Venezuela" SAL C.A. Publicacién del Instituto Interamericano de Mercado de Capitales - Caracas
-Julio 1986

ANEXO N°1
LEY DE MERCADO DE CAPITALES

CAPITULO 111
De las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto

Articulo 60.- Se entiende por sociedades andnimas inscritas de capital abierto, aquellas
sociedades andnimas que sean autorizadas para actuar como tales por la Comisién Nacional
de Valores. Las sociedades anonimas que soliciten dicha autorizacién deberan llenar los
siguientes requisitos:

1. Tener un capital pagado no menor de un millén de bolivares (Bs. 1.000.000,00),
representado en acciones comunes nominativas que tengan el mismo valor nominal. El
Ejecutivo Nacional podra elevar el monto antes sefialado cuando lo considere conveniente en
atencidn al desarrollo del mercado.

2. Que no menos del cincuenta por ciento (50%) del capital social, estén en poder de un
grupo de accionistas cuya inversion maxima sea el equivalente a un determinado porcentaje
de dicho capital. EI Reglamento fijard el nimero de accionistas y el porcentaje de capital
requeridos.

Las empresas que deban ajustarse a los nuevos requerimientos que el Ejecutivo Nacional
exija para continuar siendo sociedad anonima inscrita de capital abierto, dispondran de un
plazo de hasta dos (2) afios para realizar el ajuste.



En el caso de que el porcentaje de capital repartido descendiere por debajo del cincuenta por
ciento (50%) establecido como minimo, la sociedad comunicarad este hecho a la Comision
Nacional de Valores con sus explicaciones dentro de los primeros diez (10) dias del mes
siguiente a aquel en que se produjo el descenso.

La sociedad tendra un plazo de noventa (90) dias contados a partir del ultimo dia del mes en.
que se produjo el descenso, para ajustarse a los requisitos minimos establecidos. Vencido este
plazo, la Comision podra cancelar la inscripcién en el Registro Nacional de Valores o
extender el mismo por un periodo no mayor de un (1) afio para que se efectie el reajuste.
Articulo 61.- Las sociedades andnimas inscritas de capital abierto podran adoptar la variedad
de capital autorizado, pero no de los fondos mutuales de inversidon de capital variable.
Articulo 62.- Las sociedades anonimas inscritas de capital abierto deberan enviar a la
Comision Nacional de Valores las modificaciones del estatuto social.

Articulo 63.- Las sociedades anonimas inscritas de capital abierto deberdn inscribir sus titulos
en la Bolsa de Valores y hacer oferta publica de ellos, en los términos y condiciones
sefalados en esta Ley.

Articulo 64.- Las sociedades andnimas inscritas de capital abierto deben incluir en su
denominacién social la mencién "Sociedad Andénima de Capital Abierto", escrita con todas
sus letras o las siglas S.A.I.C.A.

ANEXO N° 2

GACETA OFICIAL DE LA REPUBLICA DE VENEZUELA No. 3.825 Extraordinario/ 12-
6-1986

JAIME LUSINCHI

Presidente de la Republica,

En uso de las facultades que le confiere el ordinal 10 del Articulo 190 de la Constitucién en
Consejo de Ministros.

Decreta:

Lo siguiente:

REGLAMENTO PARCIAL N° 2 DE LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES SOBRE
LAS SOCIEDADES ANONIMAS INSCRITAS DE CAPITAL ABIERTO (SAICA)

Articulo 1.- Las sociedades que soliciten autorizacién de la Comisidon Nacional de Valores
para actuar como Sociedades Anodnimas inscritas de Capital Abierto (SAICA) de
conformidad con lo establecido en el Articulo 60 de la Ley de Mercado de Capitales, deberan
cumplir con los siguientes requisitos:

1. Que el capital suscrito esté representado en acciones comunes nominativas, de igual valor
nominal cada una, que otorguen los mismos derechos y que se encuentren inscritas en el
Registro Nacional de Valores.

2. Que el capital pagado no sea inferior a veinte millones de bolivares (Bs. 20.000.000).

3. Que no menos del cincuenta por ciento (50%) de su capital suscrito se encuentre
distribuido entre un nimero no menor de mil (1.000) accionistas, ninguno de los cuales sea
titular de mas de un medio por ciento (0,5%) del capital suscrito por si o a través de personas
relacionadas, ni tenga una participacién menor de cinco mil bolivares (Bs. 5.000) calculada a
valor nominal o en funcién del valor bursétil de acuerdo con los parametros que fije la
Comision Nacional de Valores.

Paragrafo Unico: Durante los dos primeros afios, contados a partir de la inscripcidon como
Sociedad Anoénima Inscrita de Capital Abierto (SAICA), el nimero minimo de accionistas,



exigido, segin lo dispuesto en el numeral 3 del presente articulo, serd de quinientos (500).
Dicho nimero debera ser incrementado cada dos afios en doscientos cincuenta (250) nuevos
accionistas hasta llegar al final del cuarto afio al nimero minimo de accionistas exigido en
dicho numeral.

Durante el plazo de cuatro afios a que se refiere este parrafo se admitird una participacion
individual méxima de hasta el uno por ciento (1%) del capital suscrito.

Paragrafo Segundo: La inscripcidn en el Registro Nacional de Valores de acciones emitidas
por sociedades no inscritas en el Registro Nacional de Valores para la fecha de promulgacion
del presente Reglamento quedard sujeta a la condicién de que por lo menos un veinte por
ciento (20%) del capital suscrito haya sido puesto en oferta publica.

Articulo 2. A los fines de la calificacién de una empresa como Sociedad Andénima Inscrita de
Capital Abierto (SAICA), los accionistas a que se refiere el articulo anterior podran ser
organismos publicos, inversionistas institucionales, personas naturales y juridicas en general,
con excepcion de aquellas que la Comision Nacional de Valores defina corno personas
relacionadas mediante normas de caracter general.

A los efectos del presente Reglamento se entiende por inversionistas institucionales a los
fondos mutuales de inversion, las cajas de ahorro regidas por la Ley General de Asociaciones
Cooperativas, los fondos de fideicomiso constituidos conforme al gimen de prestaciones
sociales previsto en la Ley del Trabajo y cualquier otra figura o entidad similar, a juicio de la
Comision Nacional de Valores.

Articulo 3.- Las acciones de las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA)
cuya titularidad corresponda a inversionistas institucionales tendran derecho a representar a
un determinado numero de accionistas en la parte abierta del capital social, a los fines de la
calificacién como Sociedad Andnima Inscrita de Capital Abierto (SAICA), de acuerdo con
las siguientes reglas:

. Los inversionistas institucionales requerirdn una inversion minima de cincuenta mil
bolivares (Bs. 50.000) a valor nominal por cada accionista de la parte abierta del capital
social a quien puedan representar de conformidad con lo dispuesto en el encabezamiento de
este articulo. La Comisién Nacional de Valores podra modificar el monto de dicha inversion
en atencion a las condiciones de mercado.

2. Ningun inversionista institucional podra representar a un nimero de accionistas que
exceda, bien sea, al diez por ciento (10%) de sus respectivos socios, ni al equivalente al dos
por ciento (2%) del nimero minimo de accionistas exigido en cada afio segun lo dispuesto en
el numeral 3 y en el pardgrafo primero del articulo primero del presente Reglamento.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el numeral 2 de este articulo, los inversionistas
institucionales en su conjunto no podrén representar, un nimero de accionistas que exceda
del veinticinco por ciento (25%) del nimero minimo de accionistas exigidos en cada afio
segun lo dispuesto en el numeral 3 y en el paragrafo primero del articulo primero del presente
Reglamento.

4. La participacidon de los accionistas representados por un inversionista institucional en el
capital suscrito de la respectiva sociedad se computara hasta un maximo de un décimo por
ciento (0,1 %) de dicho capital por cada accionista representado y hasta un maximo de un
veinticinco por ciento (25%) de dicho capital para el numero global de accionistas al cual
todos los inversionistas institucionales en su conjunto tendran derecho a representar segun lo
dispuesto en el numeral tercero de este articulo.

Articulo 4.- Una vez que una compafiia anénima sea autorizada como Sociedad Anoénima
Inscrita de Capital Abierto (SAICA), se procedera a inscribirla como tal en el Registro
Nacional de Valores. Posteriormente, la respectiva Resolucion debe ser inscrita en el Registro



Mercantil de la Jurisdiccion dentro de los diez (10) dias habiles siguientes, y ya cumplido este
requisito, se publicard en un 6rgano de prensa de reconocida circulacion nacional.

Articulo 5.- Las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA) sélo podran
aumentar su capital social, una vez que el capital suscrito anteriormente haya sido totalmente
pagado.

Paragrafo Unico: En caso de que existan accionistas que no hayan integrado totalmente su
apoyo, la sociedad podra aumentar su capital una vez que haya procedido respecto a ellos de
conformidad con lo establecido en el articulo 295 del Cdodigo de Comercio.

Articulo 6.- La proporcidn pagada de las acciones provenientes del aumento de capital de una
Sociedad Anonima Inscrita de Capital Abierto (SAICA) deberan ser igual para todos los
accionistas.

Articulo 7.- De conformidad con lo previsto en el articulo 123 de la Ley de Mercado de
Capitales, la Comision Nacional de Valores establecera la forma en que deberan proceder las
asambleas de accionistas a fin de hacer efectivo el derecho que tienen los accionistas
minoritarios, en el sentido de que cada grupo que represente por lo menos un veinte por
ciento (20%) del capital suscrito de las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto
(SAICA) podra elegir al menos un miembro de la Junta Administradora.

Articulo 8.- Las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA) tendran dos (2)
comisarios principales con sus respectivos suplentes, los cuales deberdn cumplir los
requisitos establecidos en el articulo 124 de la Ley de Mercado de Capitales.

La eleccion de los comisarios principales y de sus respectivos suplentes sera publica y hecha
por separado para cada uno de ellos. Los accionistas presentes o representados que hubieren
votado a favor del primer comisario que resulte elegido, no podra votar en la eleccion del
segundo. En caso de que el primer comisario y su suplente fueran elegidos por unanimidad,
todos los accionistas podran participar en la eleccion del segundo comisario y su respectivo
suplente.

Articulo 9.- Las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA) comprobaran
ante la Comision Nacional de Valores, con la periodicidad que la misma determine y por lo
menos una vez al afio, el cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 60 de la Ley de Mercado
de Capitales y en el presente Reglamento. A tal efecto, deberan suministrar a la Comision
Nacional de Valores la relacion de los accionistas respaldada por los recaudos que exija dicho
Organismo.

Articulo 10.- La sociedad resultante de la fusidon entre una Sociedad Andénima Inscrita de
Capital Abierto (SAICA) y otra sociedad andénima, gozara del caracter de Sociedad An6énima
Inscrita de Capital Abierto (SAICA) durante un plazo de un (1) afio, en el cual debera
adecuarse a las condiciones exigidas por la Ley y el presente Reglamento. Pasado dicho lapso
sin proveer a lo conducente, se cancelara su inscripcion como Sociedad Andnima Inscrita de
Capital Abierto (SAICA).

Articulo 11.- La Comision Nacional de Valores, sin perjuicio de la aplicacion de las
sanciones a que hubiere lugar, cancelard la inscripcion como Sociedad Andnima Inscrita de
Capital Abierto (SAICA), en los siguientes casos:

1. Cuando la sociedad no haya efectuado dentro de los plazos establecidos, el reajuste
del capital repartido a que se refiere el ordinal 2°, de articulo 60 de la Ley de Mercado
de Capitales;

2. Cuando la sociedad no cumpla con lo dispuesto en el articulo 63 de a Ley de Mercado
de Capitales en los plazos que establezca la Comision Nacional de Valores.

3. Cuando la sociedad deje de cumplir con los requisitos establecidos en el presente
Reglamento respecto al nimero minimo de accionistas o de su inversidon maxima
individual; o respecto del incremento bienal de accionistas;



4. Cuando la sociedad incurra en grave infraccion a lo dispuesto en la Ley de Mercado
de Capitales, sus Reglamentos, o en las Normas y Formularios, dictados por la
Comision Nacional de Valores, a juicio de dicho Organismo.

Paragrafo Unico: La cancelacion de la inscripcion de una Sociedad Anonima Inscrita de
Capital Abierto (SAICA) acarreara para ella la pérdida de sus respectivos incentivos fiscales,
a partir del ejercicio econdmico en el cual se efectie dicha anulacion.

Dado en Caracas, a los cuatro dias del mes de junio de mil novecientos ochenta y seis.
Afio 176 de la Independencia y 127 de la Federacion.
(L.S.) JAIME LUSINCHI

Refrendado,

El Ministro de Relaciones Interiores,

(L.S.) OCTAVIO LEPAGE

Refrendado,

El Ministro de Relaciones Exteriores,

(L.S.) SIMON ALBERTO CONSALVI
Refrendado,

E1 Ministro de Hacienda,

(L.S.) MANUEL AZPURURA ARREAZA
Refrendado,

El Ministro de la Defensa,

(L.S.) ANDRES E. BRITO MARTINEZ
Refrendado.,

El Ministro de Fomento,

(L.S.) JOSE ANGEL CILIBERTO
Refrendado,

El Ministro de Educacion,

(L.S.) LUIS MANUEL CARBONELL
Refrendado,

El Ministro de Sanidad y Asistencia Social,
(L.S.) OTTO HERNANDEZ PIERETTI
Refrendado,

El Ministro de Agricultura y Cria,

(L.S.) FELIPE GOMEZ ALVAREZ
Refrendado,

El Ministro de Trabajo Encargado,

(L.S.) JOSE PUIGBO MORALES
Refrendado,

El Ministro de Transporte y Comunicaciones,
(L.S.) JUAN PEDRO DEL MORAL
Refrendado,

El Ministro de Justicia,

(L.S.) JOSE MANZO GONZALEZ
Refrendado,

El Ministro de Energia y Minas,

(L.S.) ARTURO HERNANDEZ GRISANTI
Refrendado,

El Ministro del Ambiente y de los Recursos Naturales Renovables
(L.S.) GUILLERMO COLMENARES F.



Refrendado,

El Ministro del Desarrollo Urbano,
(L.S.) CESAR QUINTANA
Refrendado,

El Ministro de la Juventud

(L.S.) VIRGINIA OLIVO DE CELLI
Refrendado,

El Ministro de la Secretaria de la Presidencia,
(LS.) CARMELO LAURIA LESSEUR
Refrendado,

El Ministro de Estado,

(L.S.) LEOPOLDO CARNEVALI
Refrendado,

El Ministro de Estado,

(L.S.) HECTOR HURTADO
Refrendado,

El Ministro de Estado,

(L.S.) PAULINA GAMUS
Refrendado,

El Ministro de Estado,

(L.S.) TULIO ARENDS

Refrendado,

El Ministro de Estado,

(L.S.) LEOPOLDO SUCRE FIGARELLA
Refrendado,

El Ministro de Estado

(L.S.) HERNAN ANZOLA JIMENEZ

ANEXO N°-3

GACETA OFICIAL DE LA REPUBLICA DE VENEZUELA

No. 33:497 - 23-6-1986

Republica de Venezuela - Ministerio de Hacienda - Comisidon Nacional de Valores
Caracas, 17 de junio de 1986 - 176° y 127°

LA COMISION NACIONAL DE VALORES

En uso de la facultad que le confieren los articulos 49, 120, 123 y 129 de la Ley de Mercado
de Capitales, en concordancia con lo dispuesto en el Reglamento Parcial No. 2 de la citada
Ley, dicta lo siguiente:

NORMAS RELATIVAS A LAS SOCIEDADES ANONIMAS INSCRITAS DE CAPITAL
ABIERTO (SAICA)

Articulo 1: A los fines de hacer efectiva la representacion de los accionistas minoritarios en la
junta administradora de las sociedades andnimas inscritas de capital abierto (SAICA), y de
conformidad con lo previsto en el articulo 123 de la Ley de Mercado de Capitales y en el
articulo 7-del Reglamento Parcial No. 2 de dicha Ley, las acciones podran integrarse en
grupos que constituyan por lo menos el veinte por ciento (20%) del capital suscrito, para la



eleccion de al menos un miembro principal y su respectivo suplente o suplentes en la junta
administradora de la sociedad.

Articulo 2: Los candidatos designados conforme a los establecido en el articulo anterior seran
proclamados electos de pleno derecho por la correspondiente asamblea de accionistas. Las
acciones que hayan respaldado las correspondientes designaciones podran integrar tantos gru-
pos como sea necesario para la designacion del siguiente nimero de administradores:

Nuimero Nimero

de administradores de grupos en que
que integran la junta puedan mntegrarse
hasta 9

10a 14 2

15 6 més

Los demas miembros de la junta administradora y sus respectivos suplentes, seran elegidos
por la asamblea en pleno, de acuerdo con lo establecido en los estatutos de la sociedad y en el
Cddigo de Comercio, en base a las postulaciones presentadas.

Paragrafo Unico: En estas asambleas, la eleccion de los miembros de la junta administradora
debera ser hecha por separado para cada uno de los miembros principales con sus respectivos
suplentes y el proceso eleccionario debera realizarse publicamente.

Articulo 3: Las sociedades andnimas inscritas de capital abierto (SAICA) deberan indicar
expresamente, en la convocatoria a la asamblea de accionistas donde haya de considerarse la
eleccion de la junta administradora, el derecho que tienen los accionistas de conformidad con
los articulos anteriores. Igualmente, se debera indicar en dicha convocatoria que los estados
financieros de-la respectiva sociedad, debidamente dictaminados por contadores publicos en
ejercicio independiente de la profesion conjuntamente con el informe de los comisarios y de
la junta administradora de la sociedad, estaran a la disposicion de los accionistas de la misma
en la sede de la sociedad con siete (7) dias de anticipacion, por lo menos, a la fecha de la
celebracion de la respectiva asamblea, sin perjuicio de lo dispuesto expresamente en el
articulo 306 del Cédigo de Comercio.

Articulo 4: Las asambleas de accionistas en las cuales se considere la eleccion de los
miembros de la junta administradora de las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto
(SAICA); no podran proceder a la referida eleccidn, si no se hallare presente o representado
cuando menos, las dos terceras (2/3) partes del capital suscrito y, salvo lo dispuesto
especialmente en los articulos anteriores, las decisiones respecto a la eleccion de dichos
miembros se adoptardn por mayoria absoluta del capital presente o presentado en la
asamblea.

Si no se lograra el quérum anteriormente indicado se deberd convocar nuevamente a los
accionistas, dentro de un plazo de quince (15) dias contados a partir de la fecha en que debid
realizarse la asamblea. La asamblea de accionistas quedard virtualmente constituida con un
quorum del cincuenta por ciento (50%) de las acciones, y para la eleccion de los miembros de
la junta administradora se requerira la mayoria absoluta del capital presente o representado.
Si en esta segunda oportunidad, la asamblea no se constituyere o si constituida, no hubiesen
sido elegidos los miembros de la junta administradora, deberd repetirse la convocatoria,
dentro del plazo de quince (15) dias, expresandose en ella que la asamblea quedara
validamente constituida cualquiera sea el nimero de accionistas presente o representados.



Articulo 5: Si transcurridos ciento veinte (120) dias desde la fecha de cierre del
correspondiente ejercicio anual no hubiesen sido elegidos los miembros de la junta
administradora, la Comisién Nacional de Valores procedera conforme a lo establecido en el
articulo 128 de la Ley de Mercado de Capitales.

De conformidad con lo previsto en el articulo 120 de la Ley de Mercado de Capitales, las
convocatorias para las asambleas en las cuales se vaya a considerar la eleccion de los
miembros de la junta administradora de las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto
(SAICA), deberan efectuarse con quince (15) dias de anticipacidon, por lo menos, es-
pecificando detalladamente todas las materias a tratar. Dichas convocatorias deberan
publicarse en dos (2) diarios de reconocida circulacion nacional.

Articulo 6: La Comision Nacional de Valores quedard facultada para nombrar, cuando lo
considere conveniente, un representante en las asambleas de accionistas de las Sociedades
Anoénimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA), a cuyo efecto las respectivas sociedades
notificaran a dicho Organismo la fecha de celebracién de sus asambleas con diez (10) dias de
anticipacion, por lo menos.

Dicho representante verificara el cumplimiento de los requisitos de ley para la constitucion de
la asamblea, y especialmente, lo relativo a la existencia material de los poderes que se
hubieren otorgado. Asimismo, cumplira las instrucciones que para cada caso le imparta la
Comision Nacional de Valores, en uso de sus atribuciones legales.

Articulo 7: Cualquiera que se proponga solicitar de los accionistas de una Sociedad Anénima
Inscrita de Capital Abierto (SAICA), o de un grupo considerable de éstos que se le otorgue
poder para representarlos en la asamblea de la compaiiia, debera informarlo previamente a la
Comision Nacional de Valores. A tal efecto, debera remitir a este Organismo el modelo de la
solicitud y de la carta-poder correspondiente, asi como cualquier otro material anexo a la
mencionada solicitud. Dicha documentacién debera elaborarse conforme a las siguientes
instrucciones:

a.- Especificar si la solicitud de poder se hace en nombre de la junta administradora o en
nombre de un accionista o de un grupo de accionistas; en este ultimo supuesto, los
mismos deberan estar debidamente identificados. En todo caso, debera sefialarse la
persona o personas que actuarian como mandatarios del accionista en la asamblea.

b.- Dejar un espacio que sera utilizado por el poderdante para indicar la fecha en que se
otorga el poder.

c.- Especificar si el poder se otorga para representar al accionista en todos los actos a
considerar en la asamblea, o si es s6lo para determinados actos a considerar en la
asamblea, o si es sélo para determinados actos. Si el poder incluye facultades para
elegir los miembros de la junta administradora, debera indicarse en forma expresa.

d.- Indicar que, conforme a las disposiciones legales vigentes, el poder otorgado es
revocable en cualquier momento por decision unilateral del poderdante.

Pardgrafo Primero: El poder otorgado para la elecciéon de los miembros de la junta
administradora tendra una vigencia maxima de un (1) afio, contado a partir de la fecha de su
otorgamiento.

Paragrafo Segundo: Las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital abierto (SAICA) deberan
clasificar y conservar por un periodo de tres (3) afios, los poderes que se hubieren otorgado
para la eleccion de los miembros de su junta administradora.

Articulo 8: La junta administradora de las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto
(SAICA), debera enviar oportunamente a sus accionistas la solicitud de poder, junto con el
material anexo correspondiente, recibido a tal efecto del accionista solicitante siempre y



cuando éste haya cumplido con los requisitos sefialados en las presentes normas. Los gastos
de envio y los de impresidn, si fuere el caso, serdn sufragados por el solicitante.

La junta administradora de las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA)
tendran la alternativa de cumplir con la obligacion establecida en el encabezamiento del
presente articulo mediante la entrega oportuna a los accionistas solicitantes de poderes, de
una lista de los accionistas de la sociedad con indicacidn de la direccion de los mismos, a fin
de que traten de obtener directamente de dichos accionistas el poder a que aspiran

Articulo 9: Una vez que una sociedad sea autorizada como Sociedad Andnima Inscritas de
Capital Abierto (SAICA), debera proceder en la primera asamblea ordinaria que celebre con
posterioridad a su inscripcion como tal en el Registro Nacional de Valores, a elegir los miem-
bros de la junta administradora conforme a lo establecido en las presentes normas.

Articulo 10: Las sociedades anonimas que hayan sido autorizadas e inscritas en el Registro
Nacional de Valores como Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA),
deben suministrar a la Comision Nacional de Valores, dentro de los treinta (30) dias
siguientes, al vencimiento de cada semestre de su ejercicio econdmico y en cualquier otra
oportunidad en que lo requiera la Comisién Nacional de Valores, la informacion necesaria
para verificar la distribucion del capital social de las mismas. A tal efecto deberan utilizar los
formatos que establezca la Comision Nacional de Valores, los cuales estaran a disposicion de
dichas sociedades.

Paragrafo Primero: Las Sociedades Anonimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA), en su
condicion de sociedades cuyos titulos valores, se encuentren inscritos en el Registro Nacional
de Valores, deben cumplir, ademas, con las normas relativas a la informacion financiera
periddica u ocasional, dictadas por la Comision Nacional de Valores.

Paragrafo Segundo: Las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA), deberan
publicar en un (1) diario de reconocida circulacion nacional, por lo menos con siete (7) dias
de anticipacién a la fecha de celebracion de la respectiva asamblea anual ordinaria de
accionistas, los estados financieros dictaminados por contadores publicos en el ejercicio
independiente de la profesion.

Articulo 11: En ningln caso se admitird la estipulacion de cldusulas estatutarias o de
cualquier otra indole en virtud de las cuales se restrinja o pretenda restringirse la libre
circulacion de las acciones de las Sociedades Anoénimas Inscritas de Capital Abierto
(SAICA), o se condicione la inscripcion de los traspasos en el libro de accionistas de la
empresa a requisitos de la tenencia accionaria por parte del cesionario.

Articulo 12: Cualquier persona que directamente o a través de otra persona relacionada sea
titular de acciones que representen el cinco por ciento (5%) del capital suscrito de una
Sociedad Anoénima Inscrita de Capital Abierto (SAICA), o que a causa de una adquisicion
llegue a poseer ese porcentaje, deberd informar a la Comisién Nacional de Valores dentro de
los tres dias habiles siguientes respecto de toda nueva adquisicion o enajenacidon que realice,
por si misma o a través de alguna persona relacionada.

Los administradores y gerentes que por si o a través de alguna persona relacionada, adquieran
o enajenen acciones de la Sociedad Andnima Inscrita de Capital Abierto (SAICA), deberan
suministrar la informacién indicada en todo caso, sin importar el porcentaje de participacion
que tengan en la sociedad.

Articulo 13: En caso de que el porcentaje de capital abierto de una Sociedad Andnima
Inscrita de Capital Abierto (SAICA), descendiere por debajo del cincuenta por ciento (50%)
establecido como minimo, la sociedad debera comunicar este hecho a la Comisidén Nacional
de Valores dentro de los primeros diez (10) dias del mes siguiente a aquel en que se produjo
el descenso, conforme a lo previsto en el ordinal 2° del articulo 60 de la Ley de Mercado de
Capitales. Mientras subsista tal situacidn, la sociedad debe suministrar mensualmente a la
Comision Nacional de Valores la informacidn periddica requerida a las Sociedades Andnimas



Inscritas de Capital Abierto (SAICA) y cualquier otra informaciéon que solicite este
Organismo.

Articulo 14: A los fines del célculo de la inversion minima individual de cinco mil bolivares
(Bs. 5.000,00) segun lo dispuesto en el numeral 3 del articulo 1 del Reglamento Parcial No. 2
de la Ley de Mercado de Capitales sobre las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital Abier-
to (SAICA), la sociedad adoptara el valor nominal o el valor bursatil de sus acciones,
cualquiera sea el mayor. En el caso de optar por el valor bursatil, se considerara el valor
resultante de la suma del valor nominal mas la mitad de la diferencia entre éste y el precio
promedio ponderado de las acciones transadas en la bolsa durante el semestre al cual se refie-
re el articulo 10 de las presentes normas, segun certificacion expedida por la respectiva bolsa.
Articulo 15: A los fines de las presentes normas y de lo dispuesto en los articulos 1 y 2 del
Reglamento Parcial No. 2 de la Ley de Mercado de Capitales, se consideraran como personas
relacionadas:

1. Las sociedades en las cuales la Sociedad Andnima Inscrita de Capital Abierto
(SAICA), directamente o a través de otras personas juridicas, sea titular de un veinte
por ciento (20%) o mas de las acciones, cuotas o participaciones.

2. Las sociedades de las cuales sea titular de un veinte por ciento (20%) o mas de las
acciones, cuotas o participaciones una persona juridica que directa o indirectamente
fuese titular de un veinte por ciento (20%) o mas de las acciones de la respectiva
Sociedad Anénima Inscrita de Capital Abierto (SAICA).

3. Las sociedades o comunidades en las cuales personas naturales o juridicas calificadas
como accionistas de la parte a abierta de una Sociedad Anonima Inscrita de Capital
Abierto (SAICA) segun lo dispuesto en el articulo primero del Reglamento Parcial
No. 2 de la Ley de Mercado de Capitales, sean titulares de un diez por ciento (10%)
de las respectivas acciones, cuotas o participaciones, o tengan de alguna manera poder
decisorio correspondiente a este porcentaje.

Articulo 16: Se derogan las "Normas Relativas a las Sociedades Andnimas Inscritas de
Capital Abierto (SAICA)" dictadas por la Comision Nacional de Valores y publicadas en la
GACETA OFICIAL N° 1.868 (E) de fecha 13 de abril de 1976.

Caracas, 17 de junio de 1986

Enrique Urdaneta Fontiveros
Presidente

Raul Torrealba Alvarez
Director

Abdias Arévalo D'Acosta
Director

Alfredo Ray Figueroa
Secretario Ejecutivo

ANEXO N° 4

GACETA OFICIAL DE LA REPUBLICA DE VENEZUELA
No. 30.979 - 27 de Abril de 1976

CARLOS ANDRES PEREZ

Presidente de la Republica



En uso de las atribuciones que le confieren los ordinales 1°, 15° y 16° del articulo 3° de la
Ley de Impuesto sobre la Renta, en concordancia con lo previsto en el articulo 131 de la Ley
de Mercado de Capitales, en Consejo de Ministros:

Decreta:

Articulo 1.- Se exoneran del Impuesto sobre la Renta los enriquecimientos de las Sociedades
Anoénimas Inscritas de Capital Abierto (SAICA), de acuerdo a la siguiente escala:

1. Veinticinco por ciento (25%) del impuesto causado por los enriquecimientos netos,
cuando el porcentaje minimo del capital social establecido en el articulo 69 de la Ley
de Mercado de Capitales se encuentre distribuido entre el nimero de accionistas y en
las proporciones que sefiale el Reglamento de dicha Ley.

2. Treinta por ciento (30%) del impuesto causado por los enriquecimientos netos,
cuando un porcentaje superior al 50% del capital social de dichas compaiiias e inferior
al 60%, se encuentre distribuido entre el nimero de accionistas y en las proporciones
que sefiale el Reglamento antes mencionado.

3. Cuarenta por ciento (40%) del impuesto causado por los enriquecimientos netos,
cuando un porcentaje equivalente o superior al 60% del capital social de dichas
compafiias e inferior al 75%, se encuentre distribuido entre el numero de accionistas y
en las proporciones que sefiale el Reglamento referido.

4. Cincuenta por ciento (50%) del impuesto causado por los enriquecimientos netos,
cuando un porcentaje igual o superior al 75% del capital social de dichas compaiiias
se encuentre distribuido entre el nimero de accionistas y en las proporciones que
sefiale el referido Reglamento.

Articulo 2.- Se exoneran del Impuesto sobre la Renta los intereses y los dividendos
producidos por titulos valores emitidos por las Sociedades Andnimas Inscritas de Capital
Abierto (SAICA), a que se refiere el titulo anterior.

Articulo 3.- Cuando se trate de bancos y otros institutos de crédito que adopten: la forma de
Sociedad Anénima Inscrita de Capita Abierto (SAICA), las exoneraciones a que se refieren
los articulos anteriores, se reduciran a la mitad.

Articulo 4.- Se exoneran del Impuesto sobre la Renta los enriquecimientos netos obtenidos
por la enajenacidon de titulos valores emitidos por las Sociedades Andnimas Inscritas de
Capital Abierto (SAICA), a que se refieren los articulos anteriores, cuando el contribuyente
comprobase con el correspondiente certificado de liquidacidon expedido por la Bolsa de
Valores, o con otro documento aprobado por la Comisiéon Nacional de Valores, que ha
reinvertido el total del producto de dicha enajenacion en titulos valores emitidos por el mismo
tipo de sociedades. Se excluyen del producto de la enajenacion, a los fines indicados, los
intereses causados o no pagados a los dividendos decretados y no pagados, cuando formen
parte del respectivo precio de la enajenacion.

Articulo 5.- Se exoneran del Impuesto sobre la Renta los dividendos provenientes de las
Sociedades Anonimas denominadas fondos mutuales de inversion a que se refiere el Capitulo
IV del Titulo IIT de la Ley de Mercado de Capitales, que se dediquen exclusivamente a
realizar inversiones en valores que generen enriquecimientos exonerados del Impuesto sobre
la Renta.

Articulo 6.- Se exoneran del Impuesto sobre la Renta los intereses devengados por las
obligaciones objeto de oferta publica conforme a la Ley de Mercado de Capitales, emitidas
por Sociedades Andnimas domiciliadas en Venezuela y cuya actividad principal sea la
industrial, agricola, pecuaria, agroindustrial, forestal o de pesca.



Paragrafo Unico: En el caso de que la actividad principal de la sociedad sea industrial,
procedera la exoneracién cuando la empresa sea objeto de estimulos fiscales en razén de su
naturaleza o de su localizacion, o cuando asi lo decida el Ejecutivo Nacional mediante
resolucion conjunta de los Ministerios de Hacienda y Fomento previa consulta de la
Comision de Valores.

Articulo 7.- Las exoneraciones previstas en los articulos precedentes tendran una duracion de
quince (15) afios, contados en la siguiente forma:

a.- Las previstas en los articulos 1 y 5, a partir de la fecha de inscripcion de las
correspondientes sociedades en el Registro Nacional de Valores.

b.- La prevista en los articulos 2 y 6, a partir de la fecha de inscripcion en los
correspondientes titulos valores en el Registro Nacional de Valores.

c.- La prevista en el articulo 4, a partir de la fecha de vigencia del presente Decreto.

Articulo 8.- El Ministro de Hacienda, mediante resolucidn, fijard las normas relativas a los
requisitos que para fines de control fiscal deban satisfacer los contribuyentes beneficiarios a
que se contrae éste Decreto.

Articulo 9.- El Ministro de Hacienda queda encargado de la ejecucion del presente Decreto.
Articulo 10.- Se deroga el Decreto No. 991 de fecha 23 de junio de 1975.

Dado en Caracas, a los veintisiete dias de mes de abril de mil novecientos setenta y seis. Afio
167 de la Independencia y 118 de la Federacion.

(L.S.) Carlos Andrés Pérez
Refrendado,

E1 Ministro de Hacienda,
(L.S.) Héctor Hurtado

El Instituto Interamericano de Mercados de Capital, IMC, fue establecido en julio de 1977
bajo el co-patrocinio de la Organizacidon de Estados Americanos, OEA, y el Gobierno de la
Republica de Venezuela con la finalidad de asistir a los paises de la region en sus programas
de promocidn y desarrollo de los mercados de capital. Es una institucion internacional que se
rige por su propia Convencion y tiene su sede en Caracas, Venezuela.

La autoridad superior del IIMC, reside en el Consejo Directivo; lo integran: el Presidente del
Consejo Directivo, que es el Presidente de la Comision Nacional de Valores de Venezuela;
un Director en representacion del Gobierno de Venezuela; un Director en representacion de la
Secretaria General de la Organizaciéon de Estados Americanos y hasta dos Directores en
representacion de aquellos Gobiernos o entidades que aporten al Instituto un monto
sustancial, a juicio del Consejo Directivo.

El Consejo tiene ademas, un Director Ejecutivo, quien es el responsable de la ejecucion de
los programas del Instituto y de su coordinacion técnica en los paises miembros de la
Organizacion de los Estados Americanos (O.E.A.).

\ Cooperar con los Gobiernos de los Estados Americanos (OEA) en el desarrollo de su
mercado de capital.

V' Favorecer el acceso de dichos Estados miembros a los mercados internacionales de
capital.

V' Continuar la labor iniciada por el Programa de Desarrollo de Mercados de Capital de
la Secretaria General de la O.E.A.

Para alcanzar los objetivos sefialados, el Instituto lleva a cabo las siguientes actividades:



Asistencia Técnica
Capacitacion y Adiestramiento
Estudios e Investigaciones
Divulgacion

2L 2 2 2

En mayo de 1994, la Comision Nacional de Valores, modificd las normas relativas a las
condiciones minimas que deberan cumplir las sociedades sometidas al control de la C.N.V.
para hacer la oferta publica de acciones preferidas.

El Nuevo Reglamento

Las normas relativas a las condiciones minimas para la emision y oferta publica de acciones
preferidas quedo redactada de la siguiente forma:

Articulo 1. Las sociedades sometidas al control de la CNV podran emitir acciones preferidas,
siempre que el acuerdo sea tomado por una asamblea de accionistas que cumpla con los
requisitos de quérum y votacion establecidos en sus estatutos. En todo caso, debe obtenerse la
autorizacion de la CNV, previo cumplimiento de la normativa aplicable a la oferta publica.
Pardgrafo Unico: En las sociedades andnimas de capital autorizado (Saca), las acciones
representativas de aumentos de capital decretados por los administradores deben ser de
iguales caracteristicas a las existentes y por tanto la junta administradora podrd acordar
emisiones de acciones preferidas, siempre que con anterioridad se hubiere emitido este tipo
de acciones.

Articulo 2. A los efectos de las presentes normas se entiende por acciones preferidas aquellas
que confieren distintos derechos a los otorgados por las acciones comunes. Las acciones
preferidas deberan tener igual valor nominal que las acciones comunes y ser totalmente
pagadas.

Articulo 3. Ninguna modificacion que afecte las condiciones de la emision y los derechos de
los accionistas preferidos podra adoptarse sin el consentimiento de éstos.

Articulo 4. La adjudicacion de acciones o el aumento de su valor nominal por aumentos de
capital derivados de la capitalizacion de utilidades, reservas o primas de emision, beneficiara
a los titulares de acciones preferidas, salvo que el acuerdo de su emisidon establezca lo
contrario.

Articulo 5. Las sociedades que pretendan hacer oferta publica de acciones preferidas con voto
limitado o sin voto, deberdn siempre establecer en sus estatutos el derecho de voto para
dichas acciones en todos aquellos casos en que la asamblea deba deliberar acerca de los
estados financieros, el decreto y pago de dividendos y sobre cualquier modificacion a los
derechos concedidos a las acciones preferidas.

Articulo 6. Los titulos de las acciones preferidas con voto limitado podran asistir a las
asambleas de accionistas de las respectivas sociedades emisoras, con derecho a voz, en cuyo
caso dichas acciones no serdn tomadas en cuenta a los fines de cémputo del quorum
requerido para la constitucion de la asamblea.

Articulo 7. Salvo las limitaciones y derechos establecidos en el acuerdo de su emision y en el
prospecto para su oferta publica, las acciones preferidas se benefician de los derechos
reconocidos a los accionistas comunes.

Articulo 8. Las acciones preferidas podran ser redimidas o rescatadas por cualquier
mecanismo, en los términos previstos en las condiciones de la emision y en el respectivo
prospecto.



Paragrafo Unico: Las acciones preferidas no podran ser redimidas o rescatadas a menos que
los dividendos preferentes causados en los ejercicios anteriores y en el ejercicio en curso
hubieren sido totalmente pagados.

Articulo 9. Los dividendos pagados en dinero efectivo a los accionistas preferidos se
computaran a los fines de determinar el cumplimiento de lo establecido a ese fin en el
Articulo 125 de la Ley de Mercado de Capitales por parte de la sociedad de que se trate.

Sera con base en el capital social pagado representado en acciones comunes que se verificara
el cumplimiento de los requisitos de calificacion, como Sociedad Andnima Inscrita de Capital
Abierto (Saca). Las acciones preferidas con voto reducido o sin derecho de voto no se com-
putaran para la integracién de grupos para la designacion de los administradores de ese tipo
de sociedades.

Articulo 10. Cuando se trate de acciones preferidas convertibles en acciones comunes,
durante el lapso concedido a los accionistas para ejercer el derecho de conversidon y mientras
existan tales acciones en circulacion, la sociedad estara sometida a ciertas reglas plenamente
detalladas en este reglamento.

Articulo 11. La sociedad que hubiere hecho oferta publica de acciones preferidas convertibles
en comunes requerira la previa aprobacion de los titulares de dichas acciones para:

1. Modificar las condiciones de la emision.

Realizar una nueva emision de acciones preferidas o de obligaciones convertibles en

acciones.

Decretar dividendos extraordinarios.

4. Aumentar el capital con cargo a las utilidades no distribuidas o a cualquier apartado
de utilidades no afectado por los estatutos o por la Ley para fines especificos.

5. Modificar el valor nominal de sus acciones

[98)

Articulo 12. Los titulos de las acciones preferidas contendrdn un resumen de las
caracteristicas, modalidades y condiciones de la emision, asi como cualquier otra informaciéon
que la CNV considere necesario incluir.

Articulo 13. En todo cuanto no estuviere expresamente contemplado en las presentes normas
se aplicardn las disposiciones legales normativas y reglamentarias que rigen la emision y
oferta publica de titulos valores.

Articulo 14. Se derogan las normas relativas a las condiciones minimas para la emisién y
oferta publica de acciones preferidas, publicadas en la Gaceta Oficial de la Republica de
Venezuela bajo el nimero 34.468, de fecha 16 de mayo de 1990.

Articulo 15. Las presentes normas entraran en vigencia al ser publicadas en la Gaceta Oficial
de la Republica de Venezuela. ®

(8) Diario 'Economia Hoy" - Finanzas, Pags. 12 y 13. Caracas, Lunes 9-5-94. Autora: Tanice Guanipa
CONCLUSIONES

Es indudable que al estudiar en el Cédigo de Comercio los articulos relativos a las sociedades
que se pueden constituir en Venezuela, desconoceremos las otras alternativas existentes.
Antes de la promulgacion de la Ley de Mercado de Capitales, la emisidon de obligaciones para
oferta publica estaba sometida al cumplimiento de aquellos requisitos exigidos para la
emision sin oferta publica establecidos en los articulos 300 y 303 del Cédigo de Comercio."”
El articulo 302 exigia: 1°) El nombre, objeto y domicilio de la compaiiia; 2°) El capital
social; 3°) La fecha de la escritura constitutiva y de las que hayan introducido alguna
alteracion en la misma o en los estatutos y la fecha de publicacion de una y otros; 4°) La



situacidn de la compafiia con arreglo al ultimo balance aprobado; 5°) El importe total de las
obligaciones que se trata de emitir y de las ya emitidas, la manera de hacer los pagos y
reembolsos y el valor nominal de cada una indicando el interés que devengan, y si son
nominativos o al portador y 6°) La fecha en que se registré en el Registro de Comercio, y el
nimero respectivo, el acuerdo de la asamblea disponiendo la emision. La suscripcion de
obligaciones se extenderia en uno o mas ejemplares del prospecto de la emision.

Este procedimiento ha quedado sin efecto con la vigencia de la Ley de Mercado de Capitales
la cual protege al ahorrista y lo estimula para que realice la inversion.

Al crear la Comisidon Nacional de Valores la cual autoriza la emisidon de obligaciones, y vela
al mismo tiempo por los intereses del ahorrista, éste siente confianza en el sistema, ya que la
emision de cualquier obligacion aprobada por la asamblea de accionistas de las empresas
constituidas como S.A.C.A y como S.A.I.C.A necesita la autorizacién de la Comisioén de
Valores y la inscripcion de la emision de dichas obligaciones en el Registro Nacional de
Valores, amén de su publicacion y publicidad. Esto significa que la autorizacion de la
Comision Nacional de Valores es una condicion indispensable para poder hacer al publico
una oferta concreta.

(9) Del texto "Sociedades Mercantiles". Tomo II Dr. Jorge Enrique Niiiez, Maracaibo-Venezuela 1976

En tal sentido creemos conveniente informar que la Comisidon Nacional de Valores tiene los
siguientes organos de funcionamiento:

Direccidon de Andlisis Financiero y Contable
Direccion de Mercado de Valores

Direccion de Economia

Direccion de Administracion

Direccidn de Servicios Especiales

Seccidn de Relaciones Publicas

A

Para aclarar alin mas nuestras ideas sobre el rol de la C.N.V. en relacién a la funcién
"protectora" del ahorrista, la Direccion de Analisis Financiero y Contable tiene atribuciones
que nos interesan sobre manera porque estd encargada entre otras cosas de elaborar los
informes sobre el resultado del analisis econdmico, contable y financiero de las empresas que
soliciten de la Comisiéon Nacional de Valores autorizacion para realizar oferta publica de
titulos de valores o bienes intangibles (Art. 22 - Seccion 11 - Reglamento Interno de la
C.N.V)).

Recordemos que el articulo 1 de la L.M.C., establece entre los requisitos de las sociedades
andnimas que solicitan autorizacion para actuar como S.A.I.C.A., que el capital pagado fuese
no menor de un millon de bolivares (Bs. 1.000.000,00).

Para la época de la publicacion de la ley, un millon de bolivares era un monto altisimo.
Actualmente ése monto fue modificado. En la Gaceta Oficial N° 3825 Extraordinario del 12-
06-1986 se publico en el Reglamento Parcial N° 2 de la L.M.C. sobre las S.A.I.C.A. el cual
en su articulo 1° aparte 2 establece que el capital pagado no sea inferior 4 veinte millones de
bolivares (Bs. 20.000.000,00).

Si pudiésemos informar sobre todos los cambios existentes, relacionados al mercado de
capitales, no podriamos concluir con este trabajo, ya que a raiz de la publicacion de la Ley de
Mercado de Capitales y por ende la transformacion de muchas compaiiias que antes eran
anonimas y ahora son S.A.C.A. o S.A.IL.C.A., la materia en cuestién ha tenido que ser
estudiada y reformada varias veces.

Como bien dijimos al principio, nos encontramos frente a "un mundo de posibilidades", un
mundo conocido como "mundo bursatil" y "mercado de capitales".



Las S.A.C.A. y las S.A.I.C.A., impulsan al inversionista a incorporarse a la propiedad de esas
Sociedades Andnimas de cuyas acciones se haga oferta publica.
Ej: C.A. Venezolana de Pulpa y Papel (VENEPAL), S.A.C.A. C.A. Electricidad de Caracas
S.A.C.A.
Siderurgica Venezolana S.A. (SIVENSA) S.A.IL.C.A. C.A. Cerveza Nacional S.A.I.C.A.
SUDAMTEX, S.A.I.C.A.
y muchas otras empresas que en sus origenes fueron compafiias andénimas. No es raro
escuchar hoy en dia, que las acciones de la Empresa "X" han subido o han bajado su valor
dentro del movimiento bursatil, todo de acuerdo al volumen de las transacciones realizadas
ese dia dentro de la Bolsa de Valores.
Es importante que recordemos que al aparecer la Ley de Mercado de Capitales,(L.M.C.),
hubo un cambio dentro del esquema de la Bolsa de Valores, ya que se tuvo que adaptar su
reglamento interno a la nueva ley.
El reglamento de la bolsa de valores, comienza necesariamente con la definicidon de cual es la
naturaleza juridica de la Bolsa. Es interesantisimo ver en el Art. 5° del Reglamento, cuales
son las cosas que pueden sujetarse a una negociacion en la Bolsa de Valores y son: los titulos,
valores y derechos; y el Art. 7 asigna a la Bolsa una funcidén de promocién de mercado de
capitales.
Revisar la Ley de Mercado de Capitales (L.M.C.) para conocer su articulado en relacién a las
S.A.C.A. y a las S.A.I.C.A. nos obliga a saber que en su contenido se refiere también a la
Comision Nacional de Valores, a los Fondos Mutuales de Inversién y sus Sociedades
Administradoras, a los Corredores Publicos de Titulos Valores, otros Intermediarios y
Asesores, a la Bolsa de Valores, a los Agentes de Traspaso, etc.
El panorama de la Ley de Mercado de Capitales (L.M.C.) y su Reglamento y anexos es
extenso, mereciendo el estudio del Mercado de Capitales en Venezuela, un trato especial
dentro del pensum de nuestras Universidades como materia de Pre-Grado (No solo de
Postgrado), ya que es una materia actual, dindmica e indudablemente apasionante y sin
fronteras.

Valencia, junio 1994
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