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Banco Multisectorial

coloca $

| Banco Multisectorial de Inver-

siones (BMI) coloco un total de
$11.6 millones en el mercado pri-
mario de la Bolsa de Valores de Fl
Salvador. La colocacién de Papeles
Bursétiles para el Desarrollo, como
se le conoce a la emision, se efec-
tud en un primer tramo a 90 dias
por un total de $7 millones y colo-
cada con un rendimiento de 4%
mientras que los restantes $4.6 mi-
llones se efectuaron en un segun-
do tramo con 180 dias al venci-
miento y un rendimiento de 4.5%.
Este volumen constituy6 el 100%
de lo registrado en el mercado pri-
mario durante la semana transcu-
rrida desde el 7 hasta el 11 de di-
ciembre.

Por el lado de mercado secun-
dario, el sector estatal registro6
transacciones por un total de
$358,000. Los Eurobonos 2035
operaron dentro de este volumen
y su cotizacidn registré un alza
significativa desde 97% (precio
registrado el 19 de noviembre/09)
hasta100.50%. Esta subida de pre-
cios fue parcialmente compensa-
da por la caida de los Bonos a me-
diano plazo emitido por el Minis-
terio de Hacienda e identificado
por su fecha de vencimiento
SV122018 (20-dic-2018) cuya coti-
zacion bajé desde 100% (6 de ju-
nio/08) hasta 91.5 el pasado 11 de
diciembre/09. El efecto neto de
precios en el Sector Estatal fue ha-
cia el alza, cerrando el retorno se-
manal anualizado en 25.68%. Di-
cho efecto arrastr6 positivamente
el retorno Global del Indice
Synthesis-IRF que cerrd la sema-
na en terreno positivo: 19.34%.

El resto de titulos de los dife-
rentes sectores no registraron va-
riaciones en sus cotizaciones, por
lo que los retornos semanales
anualizados resultantes fueron los
siguientes: Sector Bancario 5.18%,
Sector comercial 4.53% y Fondo
Social para la Vivienda 4.98%.

Parael caso delareventade No-
tas de Crédito del Tesoro Publico
(NCTP), el monto transado parala
semana de anAlisis fue de $373,098
con rendimiento promedio de

11.6 millones

Los titulos estatales experimentaron un crecimiento sorprendente.
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Los titulos bancarios mostraron un leve decrecimiento.
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6.89% (19.46% maximo, 5.09% mi-
nimo) y con un promedio de 130
dias de plazo al vencimiento.
Durante la semana de analisis,
Banco Agricola registré el venci-
miento de dos tramos por un to-
tal de $6 millones, mientras que
Scotiabank también registr6 ven-
cimiento por un total de $15 mi-
llones. Asimismo, el tramo ntime-
ro 18 de un total de 20 tramos co-
locados por el Fondo de Emer-
gencia del Café vencié por un
monto de $4.99 millones. En total,
$26 millones fueron los venci-

mientos registrados durante la
segunda semana de diciembre.

Encuanto alastasasdeinterés,
la tasa promedio del mercado de
instrumentos de renta fija se
mantuvo estable hasta 6.87% (al
alza 1 punto basico). Por sectores
fue como sigue: el Fondo Social
para la Vivienda obtuvo un inte-
rés promedio de 4.88% (estable),
en los titulos bancarios 5.06% (es-
table) y el sector comercial 4.43%
(un punto basico a la baja) y sec-
tor estatal 7.67% (al alza un punto
basico).

Los portafolios optimos

El concepto de portafolio 6ptimo
forma parte del teorema general
de “Portafolio Moderno”. Entre las
cosas que este teorema plantea es-
tan que los inversionistas trataran,
en la medida de lo posible, de mi-
nimizar el riesgo mientras maxi-
mizan el retorno. Todos los inver-
sionistas actian de una manerara-
cional al momento en que realizan
sus decisiones ya que se basan en
el hecho que con el nivel de riesgo
que estan dispuestos asumir quie-
ren maximizar el rendimiento.

En 1952 Harry Marcowitz utili-
z6 formalmente el término porta-
folio 6ptimo, mostrando que es
posible tener diferentes portafo-
lios con una variedad de rendi-
mientos y niveles de riesgo. Los in-
versionistas deben decidir cual es
el nivel de riesgo maximo que es-
tan dispuestos a asumir y determi-
nar de esa manera la diversifica-
cion y asignacion del portafolio.

El funcionamiento del portafo-
lio 6ptimo se determina grafica-

Los retornos volvieron a subir.
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mente por una curvala cual es lla-
mada “frontera eficiente”, en di-
cha curva todas las combinacio-
nes de portafolios maximizan el
rendimiento para cada nivel de
riesgo asumido. El optimizar el
portafolio no es algo que se pue-
da hacer con papel y lapiz, exis-
ten programas de computacion
que pueden estimar cientos e in-
cluso miles rendimientos espera-
dos para determinar portafolios
optimos para cadanivel de riesgo.
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nominal global

Los rendimientos subieron

levemente.
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Retirate a algo mejor

Esta publicacion es patrocinada por AFP Crecer y El Diario de Hoy. Su contenido es de responsabilidad tinica de Synthesis Consultores Internacionales. Ademas de los indices global y sectorial, Synthesis también
elabora indices por emision, emisor o conjunto de emisores, por instrumento o conjunto de instrumentos, asi como estadisticas relacionadas con las transacciones bursétiles.



