
Durante la semana previa a las
eleccioneslegislativasymunici-

pales desarrolladas el pasado 18 de
enero, el mercado de valores regis-
tró jornadas bursátiles caracteriza-
dasporbajaliquidezenlasnegocia-
ciones y precios estables.

Delsectorbancario,$718milfue-
rontransadosdelosBancosAgríco-
la,CITI,HSBCyScotiabank, lama-
yoría con precios estables o ligera-
mente a la baja.

El retorno semanal anualizado
del sector bancario fue de 3.77%. El
Sector Comercial registró negocia-
cionesde suprincipal representan-
te:Metrocentro,S.A.sinvariaciones
relevantes en sus precios. Obtuvo
un retorno anualizadode 5.62%.

El sector estatal y los títulos del
Fondo Social para la Vivienda no

Los flujos de
caja operativos

Esta publicación es patrocinada por AFP Crecer y El Diario de Hoy. Su contenido es de responsabilidad única de Synthesis Consultores Internacionales. Además de los Índices global y sectorial, Synthesis también
elabora índices por emisión, emisor o conjunto de emisores, por instrumento o conjunto de instrumentos, así como estadísticas relacionadas con las transacciones bursátiles.

RETORNOS DEL SYNTHESIS-IRF
Bancarios Comercial Estatal FSV Global

RETORNOS SEMANALES DEL SYNTHESIS-IRF (anualizados)

22-28 dic 08 3.49% 5.57% 8.08% 6.01% 6.70 %
29 dic 08-4 Ene 09 5.48% 05.04% 8.07% 6.02% 7.20%
5-11 enero 09 2.71% 05.57% 200.97% 6.08% 108.98%
12-18 enero 09 3.7 7% 5.62% 7.89% 6.17% 6.68%

RETORNOS MENSUALES DEL SYNTHESIS-IRF (anualizados)
Nov. 2008 4.41% 5.30% 3.35% 5.61% 3.81%
Dic. 2008 4.75% 4.50% 2.70% 5.90% 3.46%

La consulta de la semana

Jornadas estables en
mercado de valores

El flujodecajaoperativoesun indicadorútilpara los inversionistasyuna
buenamedida del buen funcionamiento de una empresa.Una compañía
que no genera efectivo a largo plazo pone en riesgo su sobrevivencia.

El flujo de caja operativo no equivale a las utilidades netas reflejadas
en los estados financieros, a pesar que muchas personas confunden el
término.

Realmente equivale a las utilidades antes de los efectos del financia-
miento y de las decisiones de inversión de capital, sin tomar en cuenta
los cambios en el capital de trabajo (inventarios, cuentas por cobrar, en-
tre otros).

El estado de flujo de efectivo para compañías no financieras com-
prende trespartesprincipales.Primero, flujosoperativos: el efectivone-
to generado de la operación del negocio (ingreso neto y cambios en el
capital de trabajo). Segundo, flujos de inversión: el resultado neto de in-
versiones de capital, adquisiciones, entre otros. Y tercero, flujos finan-
cieros: el resultado de obtener efectivo para financiar los otros flujos o
pagar deuda.

observaron operaciones en sus
instrumentosycerraronelretorno
de la semana7.89%y6.17%respec-
tivamente.

El retorno semanal anualizado
de todos los instrumentos listados
en el Índice Synthesis-IRF durante
la semanade análisis fue de 6.68%.

NOTAS DE CRÉDITO

En el mercado secundario, la bolsa
devalorescontinúaregistrandovo-
lúmenes relevantes de lasNotas de
Crédito delTesoroPúblico.

Un total de 42 operaciones por
un total de $3.7 millones fueron
cambiadas demanos con un rendi-
miento promedio simple de 12.6%
(16.6%máximo, 8.5%mínimo).
Elmontotransadoequivaleamás

deldobledelpromediodevolumen
semanal registrado en las últimas 8
semanas ($1.18millones).

Por el ladode los vendedoresde
estos títulos, del total transado, el
48.8% corresponde a empresas del
sectorindustrial,27%alsectoragrí-
cola y 17.8%aempresas de servicio,
mientrasqueporelladodeloscom-
pradores, el 47.2% al sector comer-
cio, 19.6% a empresas de servicio y
el 15.7%a la banca.

LasNotas deCrédito delTesoro
Público son instrumentos emitidos
por el Ministerio de Hacienda con
plazosmenores a un año, y se con-
sideranunpago a cuenta deobliga-
ciones del Estado, que poseen un
mercado de reventa o secundario
activo en la Bolsa de Valores de El
Salvador (BVES).

No se registraron colocaciones
en el mercado primario ni venci-
mientos durante la semana de aná-
lisispreviaa laselecciones legislati-
vasymunicipalesenelmercadode
valores salvadoreño.

La tasa de interés promedio del
portafolio global de instrumentos
de renta fija listados en el Índice
Synthesis-IRF obtuvo 7.08% (dos
puntos base al alza) y por sectores,
elFondoSocialpara laViviendaob-
tuvo un interés promedio de 6.05%
(docepuntosbase al alza), en los tí-
tulosbancarios5.62%(unpuntoba-
se al alza) y el sector comercial
5.55% (doce puntos base al alza).

POR LA temporada electoral, el mercado
de valores registró baja liquidez.
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