54

NEGOCIOS EL DIARIO DE HOY

Martes 21 de diciembre de 2010 negocios@elsalvador.com

Gran movimiento
mercadoeurobonos

Los Eurobonos con vencimiento
al afio 2035 registraron gran acti-
vidad en el mercado bursatil sal-
vadoreio. Un total de $13.4 millo-
nes fueron transados entre el 13 y
el 17 de diciembre, todos como
operaciones internacionales de
compra, es decir, adquiridos a in-
versionistas internacionales por
inversionistas con cuentas de va-
lores en El Salvador.

Los precios transados fueron a
la baja, de forma tal que el precio
cambi6 desde 108.125 hasta105.50.
También los Eurobonos 2011,
2032 y 2034 transaron a la baja,
aunque en operaciones de mon-
tos menores.

El 2011 baj6 desde 104.375 has-
ta 103.50, el 2032 desde 113.75 has-
ta 110, mientras que el Euro2034
desde 113 hasta 109. Todas estas
bajas arrastraron el retorno sema-
nal anualizado del portafolio de
instrumentos de renta fija perte-
necientes al Indice Synthesis-IRF
a terreno negativo: -31.33%.

De esta forma, el mercado se-
cundario de instrumentos de
renta fija correspondi6 casi su to-
talidad a transacciones de titulos
estatales, excepto por una peque-
fia operacidn de los titulos emiti-
dos por el Fondo Liceo Francés-
Hencorp sin variaciones en sus
precios.

Los sectores Bancario, Comer-
cial y Fondo Social parala Vivien-
darindieron 4.13%, 4.34%y 3.36%
respectivamente.

Por ellado del mercado prima-
rio, CrediQ, S.A. continud sus
ventas, esta vez por un monto de
$136,600 a 154 y 345 dias (5% y 6%
de rendimiento respectivamen-
te) en los tramos 18 y 19 de sus pa-
peles bursétiles.

La reventa de Notas de Crédi-
to del Tesoro Publico continda
con mucha actividad. Un total de
$1.53 millones fueron negociados
durante la tercera semana del mes
de diciembre. El rendimiento pro-
medio de las negociaciones fue de
2.62% con maximo de 4.00% y mi-

Retorno semanal sectorial

Los retornos estatales se fueron hasta el fondo.
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Los rendimientos del FSV tuvieron las mayores caidas del mercado.

Estatal

B Fsv
1.62% 1.62%

4.21% 4.21%

) 4.06%)y

B Bancario Comercial
3: 162%  162% 7.62%
7.0
6.5
6.0
55
5.0
45| 4.25% 425%  A4.25%
L0 % Dat%
35 © A
30 365% 352%
14 21 28

L Noviembre —!

nimo de 2.17% y plazos al venci-
miento promedio de 161 dias.

No se registraron vencimien-
tos durante la semana bajo estu-
dio.

En cuanto alas tasas de interés,
la tasa promedio del mercado de
instrumentos de renta fija fue de
6.70% (a la baja un punto base).
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Por sectores fue como sigue: el
Fondo Social parala Vivienda ob-
tuvo un interés promedio de
3.25% (22 puntos base a la baja),
en los titulos bancarios 4.06% (a
la baja un punto base), el sector
comercial 4.26% (alabajaun pun-
tobase) y sector estatal 7.62% (es-
table).

Gestionando

el riesgo

Losriesgos puedenreducirse en
un negocio. Por ejemplo, un em-
presario de azucar puede cubrir
el riesgo que el precio del azu-
car baje, un constructor puede
cubrir el riesgo de que el acero
suba y le encarezca sus insu-
mos. La pregunta de fondo es
{Por qué algiin empresario esta-
ria interesado en reducir los
riesgos de un negocio, si sabe-
mos que larentabilidad es justa-
mente el resultado de asumir
riesgos?

Parte del trabajo de un direc-
tor financiero es asumir riesgos,
pero no cualquier tipo de ries-
gos. La cobertura de riesgos, si
es preciso emplearla, es una
operacion razonable cuando re-
duce la posibilidad de dificulta-
des financieras. En otros casos,
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servira para motivar a los direc-
tivos. Los corredores y las com-
pafias de seguros aseguran al-
gunos tipos de riesgos. También
es posible cubrirse mediante los
contratos de futuros, contratos
a plazo, contratos de futuro a la
medida (forwards), permuta fi-
nanciera, entre otros.

Pero lo mas importante es
que si el fin de la operacién de
cobertura es simplemente redu-
cir el riesgo sin ninguin otro ob-
jetivo estratégico, este no anade
valor, es un juego de suma cero:
los riesgos no se eliminan, se
trasladan a una contraparte, y
los accionistas del negocio pue-
den cubrirse por su cuenta, por
lo que no deben premiar alaem-
presa por hacer algo que ellos
mismos pueden hacer.

Los retornos se desplomaron hasta
terreno negativo.
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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.



