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Por primera vez en la historia eco-
némica de El Salvador, se logra fi-
nanciar proyectos de expansion
mediante la figura de titulariza-
cion, esquema regulado por la Ley
de Titularizaci6n de Activos apro-
bada en noviembre de 2007.

La Asociacién Liceo Francés
cedi6 al “Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores-Asociacion Li-
ceo Francés 01, el valor actual de
los flujos futuros producto de las
colegiaturas que recibira en los
proximos 10 anos y suficientes pa-
ra captar el pasado viernes 26 de
noviembre un total de $2.58 millo-
nes, monto que fue ofertado al
mercado de valores y vendido exi-
tosamente. Un total de 30 transac-
ciones se registraron en menos de
10 minutos, efectuadas por inver-
sionistas con compras desde los
$1,000 hasta la operacién méas
grande por $500,000. Los inversio-
nistas recibirdn una tasa de interés
equivalente alasumadela Tasade
Interés Basica Pasiva publicada
por el Banco Central de Reserva a
6 meses mas una sobretasa de
1.50% pero con un minimo de 6%
y maximo de 7% y reajustable se-
mestralmente. Los primeros dos
afos solo pagara intereses, y a par-
tir del tercer afio (diciembre 2012)
hasta su vencimiento (afio 2020)
pagard intereses mas la amortiza-
cién de capital correspondiente.
Posee una calificacion de riesgo
AA otorgado por la clasificadora
Pacific Credit Rating (PCR).Laca-
sa corredora encargada de regis-
trar y comercializar la emision fue
Roble Accionesy Valores,S.A.,yla
sociedad titularizadora responsa-
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Titularizacion
del Liceo Frances

ble de la estructuracién y adminis-
traciéon es Hencorp Valores, S.A.
Sociedad Titularizadora.

Ademas, el mercado primario
tambiénregistr6 actividad porlaco-
locacidondelos papelesbursatilesde
CrediQ, S.A. por un total de
$962,800 en el tramo 18 a un afno y
con rendimiento del 6%, y el tramo
19 a170 dias al vencimiento y rendi-
mientos de 5%. También la Republi-
ca de El Salvador coloc por medio
de casas corredoras $10 millones de
LETES a195y 256 dias al vencimien-
to conrendimientos anualizados de
0.70% y 0.75% respectivamente. En
total, el mercado primario oper6
por un total de $13.4 millones.

Synthesis Consultores Interna-
cionales comenzara, a partir de es-
ta semana, a incluir en la estima-
cién delos precios de lostitulos lis-
tados en los Indices las operacio-

Interés
nominal global

Larentabilidad global tendio a
estabilizarse.
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nesidentificadas enla Bolsa de Va-
lores como Internacionales de
Compra y Venta, motivado por la
inclusion de dichas operaciones
como referentes de valoracion pa-
ra los inversionistas instituciona-
les en El Salvador. En el mercado
secundario, el total transado fue de
$4.4 millones. $2.2 correspondie-
ron a Eurobonos conleves alzas en
sus precios. En el sector comercial,
Certificados de La Hipotecaria
también subieron de valor, mien-
tras que en el sector bancario y
Fondo Social parala Vivienda, l ac-
tividad no impactd sus precios.
Las Notas de Crédito del Tesoro
Publico operaron por un monto de
$3.7 millones durante la tltima se-
mana de noviembre, y con rendi-
mientos promedio de 2.88% (maxi-
mos de 4.82% y minimos de 2.18%)
y con plazos promedio de 142 dias.

Retorno
semanal global
Losretornos delasemana
registraron unaalza
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Titularizacion en El Salvador

La titularizacion es, segun la Ley
de Titularizacion de Activos
aprobada por Decreto Legislativo
en noviembre de 2007, el proceso
mediante el cual se constituyen

patrimonios independientes de-
nominados Fondos de Titulariza-
cién, a partir de la enajenacion de
activos generadores de flujos de
efectivo y administrados por so-

ciedades constituidas para tal
efecto. La finalidad de estos patri-
monios es principalmente origi-
nar los pagos de las emisiones de
valores de oferta publica que se
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emitan con cargo al Fondo. Asi-
mismo, el Fondo de titularizacién
es un patrimonio independiente,
diferente al de la Titularizadoray
al del originador, cuyo propésito
principal es la generacién de los
pagos de los valores emitidos
contra el mismo. La titularizado-
ra es la persona juridica que ad-
ministra a los Fondos de titulari-

zacion. Para la primera titulariza-
cion de El Salvador, la Asociacion
Liceo Francés es el originador,
quien cedié flujos futuros de co-
legiaturas y se constituy6 el Fon-
do de Titularizacién compuesto
por esos flujos futuros de sus co-
legiaturas, y es administrado por
lasociedad Hencorp Valores, S.A.
Sociedad Titularizadora.
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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.



