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urante la semana transcurri-

da del 26 al 30 de enero, el
promedio de las tasas de interés
nominal de los instrumentos
listados en el Indice Synthesis-
IRF confirman la tendencia del
aumento de las tasas en la eco-
nomia. A partir de enero 2008,
el promedio de las tasas de in-
terés nominal del Indice
Synthesis-IRF inici6 en 7.13%,
reduciéndose hasta llegar a
6.80% el 10 de agosto del 2008,
subiendo desde entonces hasta
cerrar la semana anterior
(30/enero/09) en 7.11%. Esta

Retorno semanal global

Enlajornadadel 26 eneroalde
febrerode 2009 larentabilidad subid.
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Continua aumento
de tasas de intereés

tendencia de aumento de tasas
es producto de las restricciones
de liquidez reflejadas en la eco-
nomia, influidas por la crisis fi-
nanciera internacional.

Otro indicador relevante, las
tasas de interés bancarias de las
operaciones pasivas (deposi-
tos) medido por el indicador
publicado por el Banco Central
de Reserva TIBP180 (Tasa de
Interés Basica Pasiva a 180 dias)
también registra esta tenden-
cia. A inicios del afio anterior,
la TIBP registr6 4.72%, a partir
de entonces registr6 baja hasta

Lastasas de rendimiento mostraron
estasemanaunleverepunte.
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3.49% el 20 de marzo, y lenta-
mente comienza la tendencia al
alza, hasta registrar la semana
anterior 5.38%.

Contrastando esta tenden-
cia, la LIBOR a 180 dias registr6
sincronizaciéon conlos dos indi-
cadores anteriores iniciando el
afio anterior en 5.36% bajando
hasta marzo en 2.38% del afo
anterior. A partir de entonces,
la LIBOR tuvo un alza dramati-
co con un pico en octubre del
2008 (4.38%) y luego una caida
hasta1.50% el pasado 15 de ene-
ro, situdndose la semana ante-
rior en1.76%. Esta volatilidad es
provocada directamente por la
crisis registrada en los merca-
dos internacionales.

El mercado secundario, ex-
cluyendo las Notas de Crédito
del Tesoro Publico, continta
sin registrar operaciones rele-
vantes. Los precios se mantie-
nen estables, por lo que el re-
torno semanal anualizado de
todos los instrumentos listados
en el Indice Synthesis-IRF du-
rante la semana de andlisis fue
de 7.32%. Por sectores, el banca-
rio rindi6 6.12%, el sector Esta-
tal 7.95%, el comercial 5.70% y
los titulos emitidos por el Fon-
do Social para la Vivienda
(FSV), rindieron 6.23%.

En cuanto a las Notas de Cré-
dito del Tesoro Publico registra-
ron un total de 17 operaciones por
un total de $3.42.3 millones fue-
ron cambiadas de manos con un
rendimiento promedio simple de
12.23% (18.29% maximo, 7.28%
minimo). Las Notas de Crédito
del Tesoro Publico son instru-
mentos emitidos por el Ministe-
rio de Hacienda con plazos me-
nores aun aflo, y se consideran un
pago a cuenta de obligaciones del
Estado, que poseen un mercado
de reventa o secundario activo en
laBolsa de Valores de El Salvador.

No se registraron colocacio-
nes ni vencimientos en el mer-
cado primario en el mercado de
valores salvadorefio.

Los titulos estatales mostraron unatendencia alcista.
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Los titulos estatales se mantuvieron estables.
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Analisis de créditos

En publicaciones anteriores, hemos apuntado algunos fundamen-
tos para la administracion financiera de corto y largo plazo de una
empresa. Como parte de las actividades de un gerente o director fi-
nanciero esta la de otorgar créditos en la venta de su producto a sus
clientes, el cual forma parte de las decisiones de corto plazo en la
gestion financiera de un negocio. Para ello, es vital construir pro-
cedimientos de andlisis de créditos.

Es conveniente que una empresa maneje una politica de precios
estandar y no otorgue precios de venta diferentes a distintos clien-
tes. Lo que si es conveniente, es ofrecer condiciones de venta dis-
tintas a diferentes clases de clientes. Descuentos por volumen, con-
tratos de largo plazo u ofrecerle créditos, para lo cual se requiere
aproximarse a evaluar la capacidad de pago de los clientes.

Una manera objetiva es calificando los créditos mediante pun-
tuaciones, sobre una serie de indicadores, dentro de los cuales pue-
den ser la existencia de garantias, relacioén ingresos y egresos, his-
toria crediticia, estabilidad de los ingresos, etc.

Los ratios son indicadores muy valiosos para evaluar la capaci-
dad crediticia de un negocio o persona.
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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.



