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1 pasado 25 de noviembre, los

Eurobonos 2011 registraron
nuevas alzas en sus precios de
cotizacion.

Luego de bajas relevantes des-
de el 28 de octubre, la semana an-
terior se registraron dos transac-
ciones a un precio de 94.5y 97, lo
que provoc) un alza en el precio
de la emision estatal y empujo el
retorno semanal anualizado del
sector estatal y global al alza, por
tercera semana consecutiva.

El retorno global anualizado
delasemanatranscurridadel 24
al 30 de noviembre fue de 7.97%.

Por sectores, los titulos estata-
les lideraron el alza cerrando la
semana con un retorno de 9.33%.
Los titulos de renta fija del resto
de sectores rindieron estable-
mente como sigue: el sector ban-
cario rindié 5.43%, el sector co-
mercial 543% y el Fondo Social
para la Vivienda 5.76%.

El total transado en el merca-
do secundario durante la sema-
na de analisis fue de $1.35 millo-
nes de los cuales $147,200 co-
rrespondieron a titulos banca-
rios, $163,000 del sector comer-
cial y $1,040,000 de titulos esta-
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Eurobonos 2011
registraron alzas

tales. Venci6 el Certificado de
Inversiéon de Banco Agricola
emision 10 tramo 10 por un total
de $2.1 millones.

Las alzas registradas en ti-
tulos estatales permitié que el
retorno mensual global tam-
bién cerrara en terreno positi-
vo: 3.81%.

La tasa de interés promedio
del portafolio global de instru-
mentos de renta fija listados en
el Indice Synthesis-IRF obtuvo
6.95% (un punto base al alza) y
por sectores, el Fondo Social pa-
ra la Vivienda obtuvo un interés
promedio de 5.65% (4 puntos al

Los rendimientos del FSV tuvieron unaleve recuperacion en la semana.
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alza), en los titulos bancarios
5.31% (seis puntos base al alza)
y el sector comercial 5.29% (5
puntos base a la baja).

El sector estatal mantiene su
promedio de interés nominal en
7.80% debido a la importancia
de los instrumentos de tasa de
interés fija.

Las bajas de la tasa de interés
del sector comercial fueron cau-
sados por la baja de la tasa libor.

El resto de sectores, regis-
tran alzas por el aumento de la
Tasa de Interés Basica Pasiva
del Banco Central de Reserva
de El Salvador.

Lastasastendieronacrecerenlas
dos ultimas semanas.
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Los retornos de titulos estatales bajaronluego de dos semanas de alzas
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La consulta de la semana:

;Por qué el precio de una
accion cambia con los
aumentos de capital?

En las Gltimas semanas, algunas
sociedades publicas, es decir
cuyas acciones se cotizan en
bolsa, han decretado incremen-
to en su capital social.

Cuando esto ocurre, el pre-
cio de la accién varia depen-
diendo del precio de mercado
de la acci6n antes del incre-
mento, y de la magnitud del au-
mento del capital social.

Laregla general es que cuando
el valor de mercado es mayor al
valor nominal de una accidn, un
incremento de capital diluye o re-
duce el valor de la accion. Caso
contrario, cuando el valor de
mercado de una accion esta por
debajo del valor nominal, el in-
cremento de capital eleva el pre-
cio de la accion.

La causa es porque un au-
mento de capital suscrito y
pagado, implica que la empre-
sa recibe recursos en efectivo
y por tanto el “valor” de la em-
presa esigual al valor de mer-
cado antes de la suscripcién
mas el efectivo recibido, sola-
mente que ahora existe mayor
numero de acciones. Por tan-
to cuando el precio de merca-
do estd por arriba del valor
nominal, la ganancia por sus-

Los rendimientos volvieronacaer
en ladltimasemana.
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cribir a valor nominal se com-
pensa con la dilucién del pre-
cio producto de este aumento.
Caso contrario, cuando el pre-
cio esta por debajo, suscribir
a valor nominal genera una
pérdida que es compensada
por un incremento del valor
de la accién. Todo esto, man-
teniendo constante el resto de
variables que afectan el valor
de una accién.
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