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Porun total de $5millones, LaHi-
potecaria S.A., sociedad salvado-
reña dedicada al otorgamiento de
créditos, colocó exitosamente el
octavo tramo de su primera emi-
sión de papeles bursátiles. La jor-
nada de subasta de este título es-
tuvomuy activa, con una deman-
damayora laofertayvariasde las
ofertas fueron pujadas durante la
colocación. La tasa de interés
ofrecida en la colocación es una
tasa fija de 4.75% (sin reajuste) y
unplazoalvencimientodeunaño
(vence el 24 de abril de 2011) con
pago de intereses trimestral. Po-
see doble calificación de riesgo,
tanto por Fitch como por Equili-
briumenN1 yN2 respectivamen-
te.Además, cuentacomogarantía
de la emisión una fianza solidaria
del grupoASSA, S.A sociedadpa-
nameña hasta por el 100% de la
emisión y el destino de los recur-
sos captados será el financia-
miento de cartera de préstamos
hipotecarios.

Asimismo, el mercado secun-
dario tuvo un gran protagonista:
Los Eurobonos 2023. Estos ins-
trumentos no registraban tran-
sacciones desde el 22 de abril del
año 2009 (hace más de un año) y
laultimatransacción fueaunpre-
cio de 97. La semana anterior, los
bonosoperaronaunpreciode113,
de conformidad a los incremen-
tos que se registraron durante los
últimosmeses,por loqueelretor-
no semanal anualizado se ampli-
fica significativamente.

El resto de sectores no registró
variaciones en sus cotizaciones,
demodotalquelosretornoscerra-
ron la semana de la siguiente ma-
nera: El Sector Bancario rindió:
4.69%, Comercial 4.34% y Fondo
Social para la Vivienda 4.60%.

En el caso de lasNotas deCré-
dito del Tesoro Público, estas se
transaronporuntotalde$735,600
y los rendimientos promedio de

las operaciones para los inversio-
nistas compradores fue de 3.25%
conmáximosde 4.31%ymínimos
de2.15%yconunplazopromedio
de 150 días. Para adquirir estas in-
versiones, puede tomar contacto
con el corredor de bolsa de su
confianza.

En cuanto a las tasas de interés,
la tasa promedio del mercado de

instrumentos de renta fija bajó un
punto base hasta 6.75%. Por secto-
resfuecomosigue:elFondoSocial
para laViviendaobtuvoun interés
promedio de 4.50% (dos puntos
base a la baja), en los títulos ban-
carios 4.59% (dos puntos base a la
baja),el sectorcomercial4.27%(al
alza dos puntos base) y sector es-
tatal 7.66% (estable).

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)

05-11 abril 4.72% 4.34% 7.33% 4.70% 6.59%
12-18 abril 4.71% 4.34% 29.03% 4.65% 21.8%
19-26 abril 4.69% 4.33% 70.46% 4.62% 49.16%
27 ab.-02 may 4.69% 4.34% 446.14% 4.60% 250.09%
RETORNOS MENSUALES DEL SYNTHESIS-IRF (anualizados)
Marzo 2010 5.83% 4.47% 43.19% 4.72% 31.49%
Abril 2010 4.71% 4.34% 82.47% 4.66% 56.98%
Fuente: Synthesis
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Almomentodedecidircómocons-
tituir un portafolio de inversiones,
es importante que los inversionis-
tasconozcanlosfundamentosdela
diversificación. Los portafolios de
inversiones poseen riesgos de los
títulosindividualesenlosquesein-
vierten, tales como huelgas, liti-
gios, siniestros, capacidad del per-
sonal etc. eventos que pueden po-
nerenriesgoalemisoryelcumpli-
miento de sus obligaciones. Pero
también hay riesgos sistémicos, es
decir, riesgos macro que afectan a
todoslos instrumentosfinancieros
en la economía. El primer tipo de
riesgoesposible reducirloporme-
diodeladiversificación,esdecir, la

inclusión de muchas inversiones,
ojaláconcomportamientosdisimi-
lesentreellos (seconocecomoba-
josonegativosnivelesdecovarian-
zas)demodoqueesteriesgo(el in-
dividual) se puede reducir tanto
que el inversionista profesional
concentra su atención principal-
mente en el riesgo sistémico. Esto
es producto de que al agregar in-
versiones al portafolio, los riesgos
individualesdecada inversiónem-
piezan a representarmenos riesgo
delportafolio,ysonlosriesgoscru-
zados (que dependen de cómo se
correlacionenentresi)losquereal-
mentepesanenel riesgodelporta-
folio y estos riesgos cruzados pue-
den disminuirse en la medida que
el portafolio se diversifica.

La importancia
de diversificar
nuestras inversiones

La pregunta de la semana

Exitosa colocación
de La Hipotecaria


