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• Institución financiera supervisada
• S.A. Privada
• Patrimonio: $1.1 Millón
• Accionistas: Bancos, PB, Inversionistas
• Personal: 12
• Puestos de Bolsa: 5, Agentes: 12
• Volumen 2014: $ 1000 Millones
• XX emisores
• 1 SAFI autorizada
• CENIVAL :$1300 en custodia
• 3 Calificadoras de riesgo



Regulación

• Ley de Mercados de Capitales, aprobada en 2006.
• Opción por el modelo de CR. 
• Reglamentos emitidos por SIBOIF.
• BVDN tiene su propio reglamento interno.
• Desmaterialización obligatoria.
• Puestos de Bolsa pueden transar, en otras bolsas, 

instrumentos no registrados. Esas transacciones no 
forman parte de las operaciones de BVDN.

• Regimen fiscal “neutro”.



PRINCIPALES FUNCIONES 
DE LA BOLSA

1. Proveedor y administrador del sistema de 
negociación electrónico a los Puestos de Bolsa.

2. Autorizar nuevos emisores, puestos de bolsa y 
agentes.

3. Emitir regulaciones operativas de los 
mercados.

4. Desarrollar el mercado.
5. Procurar la protección de los inversionistas.
6.Colaborar con las funciones de supervisión.



Sistemas de Negociación y Liquidación

• Operación totalmente electrónica.
• Subastas electrónicas en mercados secundarios y 

reportos.
• Registro electrónico de operaciones primarias y 

cerradas en mercados internacionales.
• Sistemas desarrollados por la BVDN, integrados con 

custodia, liquidación, contabilidad e información a 
SIBOIF.

• Todas los valores negociados en la BVDN anotados 
en cuenta en CENIVAL 



Sistemas de Negociación y Liquidación
• Liquidación de valores en CENIVAL, 

liquidación de monetaria entre los 
puestos de bolsa según regulación de 
BVDN.

• Sistemas desarrollados en ORACLE
• Se cumple con altos estándares de 

seguridad ( normas SIBOIF).
• Sistemas operando en BCV de 

Honduras y CEVALDOM (Rep. 
Dominicana)



Emisores y Valores

EMISORES

VALORES

I.F. Empresas Gobierno

Bonos

Acciones

Papel 
Comercial Letras

PRIVADO GUBERNAMENTAL

Fondos

BCN MHCP

Certificados 
de 

Participación

Papel 
Comercial

Acciones

Bonos Bonos

Letras, 
Pagarés, 
Bonos de 
Prenda



EMISIONES RENTA 
FIJA

$42,000,000

$8,000,000$15,000,000

$6,000,000 $5,000,000

$15,000,000

$50,000,000

$4,000,000

$25,000,000

En proceso: 
$200 
Millones

$385,000,000

$660,000,000



EMISIONES RENTA 
VARIABLE

$10,000,000 $125,000,000
SIGLO XXI

$100,000,000

CRESTONES Y 
GIBRALTAR

$116,000,000

ZETA Y FINPO
$125,000,000

I, II y III
$156,000,000

$40,000,000





Rendimientos
Enero – Septiembre 2015



RETOS DE LA  BVDN

1. Fortalecer la BVDN como un pilar del 
crecimiento económico y reducción de la 
pobreza.

2. Desarrollo de los mercados de deuda pública 
interna.

3.Creación de supermercado financiero

4.Integración con los mercados de la región.



Bolsa, Crecimiento, Reducción de Pobreza

• Existe amplia literatura y evidencia empírica sobre la 
correlación entre una fuerte bolsa y el crecimiento: “a 
large body of empirical studies clearly shows that the 
development of stock markets is strongly and 
positively correlated with the level of economic 
development and capital acumulation” , pg. 6, Inflection point 



Bolsa, Crecimiento, Reducción de Pobreza

• “…the is a need for further research to establish the linkages 
between capital markets and poverty. However, given the 
argument that economic development is “neutral” when it 
comes to different socio-income groups it suggest that the 
development of capital markets does play a positive role in 
poverty alleviation in local economies” pg. 6, Inflection Point 

• No se ha determinado claramente si es el desarrollo de las 
bolsas las que impulsan el desarrollo o el crecimiento que 
transforma el sistema financiero y causa el desarrollo de las 
bolsas

• Bolsas se desarrollan más lentamente que los sistemas 
bancarios y no todos los países desarrollan bolsas con la 
misma profundidad.



• Contribución de la BVDN al crecimiento económico: Incorporación de 
nuevos emisores y productos que generen valor e incentiven la acumulación 
de capital de largo plazo.

• El crecimiento de la Bolsa por parte del mercado de deuda pública está 
agotado. 

• Mayor desafío actual: Profundizar el mercado de bonos corporativos. Desde 
el año pasado se ha iniciado la incorporación a la BVDN de emisores 
bancarios. 

• Otro tipo de productos adaptados para nuestro mercado: Instrumentos de 
financiamiento de viviendas e infraestructuras, exitosos otras bolsas como 
en la Bolsa de Comercio Argentina*, así como las titularizaciones de activos 
que están tomando auge en la región y los fondos de inversión.

• Sobre la base de un mercado de dinero, bonos corporativos y los diversos 
productos de inversión, que impulsen el desarrollo económico, se pudiera 
sentar las bases para desarrollar, en el largo plazo, un mercado accionario. 

Bolsa, Crecimiento, Reducción de Pobreza

* El financiamiento a través del mercado bursátil: Instrumentos de financiamiento de vivienda, 
infraestructura, de desarrollo de proyectos. FIAB, Sept. 2011. Bolsa de Comercio de B.A.



Promoviendo “manos que mueven las Bolsas”*

• Los fondos de inversión y pensión de 
países desarrollados pudieran comprar 
todas las empresas cotizadas. 

• Manejan un 75.5% del PIB mundial que 
representa un 37% de la capitalizacion de 
renta fija y variable mundial y el 100% de 
la variable.

• Los fondos generan una demanda a largo y 
corto plazo que sirve de fuente de liquidez 
al mercado.

• En las bolsas pequeñas exite una 
correlación importante entre volumen 
transado y presencia de fondos de 
inversión colectiva. 

• Un papel importante de las bolsas consiste en promover la creación 
de estas instituciones o atraerlos como inversionistas.

• En Nicaragua, opera la primera SAFI desde 2015.

* Las manos que mueven las 
Bolsas. El País, 16.2.2014



BVDN y la Deuda Pública

• La deuda interna negociable = Patrimonio nacional importante.
• BVDN promueve la creación de condiciones para el desarrollo 

de un mercado ordenado, seguro y eficiente.
• El desarrollo de mercados primarios y secundarios eficientes 

de deuda pública: reto nacional 
• Reto: Acceder a fondos al menor costo posible y reducir el 

gasto financiero del presupuesto nacional e incorporar a los 
inversionistas individuales.

• Reto es inaccesible sin las bolsas de valores que crean 
mercado y  liquidez

• El mercado secundario de la deuda interna lo organiza la 
BVDN y es una infraestructura estratégica para la bienandanza 
de las finanzas públicas. 



Construcción de un supermercado financiero
• La globalización nos permite atraer 

productos extranjeros a nuestros 
mercados locales.

• La fuga de operaciones hacia el 
extranjero es una situación que se ve 
exacerbada cuando no existen 
controles de capitales y no se puede 
hacer una diversificación adecuada del 
riesgo a través de  las inversiones 
financieras ofrecidas localmente.

• La respuesta para encausar lo anterior es la negociación de productos 
extranjeros a través de facilidades regulatorias para el listado de valores 
internacionales en la bolsa o la transacciones con valores no listados. 

• ¿Un asunto de justicia? ¿ Derecho a la diversificación para todos?

• La apertura nos llevará a transformar nuestros mercados  en centros de 
distribución de valores de cualquier parte del mundo; es decir, en una especie 
de Supermercados Financieros.



INTEGRACION BURSATIL EN C.A.

Beneficios conocidos por todos:



• Objetivos de BOLCEN: Reto
• Integración “patas para arriba”
• Base:  Negocios entre los intermediarios de nuestros países
• Debe existir o crearse una demanda por productos de otros 

países, integrar productos CA al supermercado financiero.
• Las bolsas debemos incentivar estos negocios, creando el 

marco general
• Convenios con BNV de CR y BCV de HN
• Modelo con CR y negocios creados (experiencia de FII): 

Fase inicial y otras fases? 
• Replicar modelo de integración PA – ES?

INTEGRACION BURSATIL EN C.A.



MAS SOBRE BOLSAS DE VALORES?





OFERTA A MIEMBROS DE CCPN
Descuento de $300

Para personas naturales o empresas de servicios de contabilidad 
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