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cio eramucho mas alto que el
que tenian inversionistas ex-
tranjeros que accedian a ellos
en menor valor.

Encambiohoy,lacomprade
bonos y acciones serd mucho
masaccesible yamejores pre-
cios que antes.

Las reformas también per-
miten procesos de inscrip-
cién de emisores y emisiones
mas agiles, lo cual serd mas
atractivo para las empresas
que buscan financiarse a tra-
vés de la Bolsa de Valores.

Las reformas también hara
masfacilelaccesoparaquelos
inversionistas extranjeros in-
viertan a través de la Bolsa, lo
que para Mayora significa la
entrada de mayor numero de
inversionistas y el incremen-
to en la demanda de Bonos
que venden las empresas o el
Gobierno para obtener un fi-
nanciamiento para proyectos
de desarrollo.

El gerente de la Bolsa espera
que, con esta apertura, se in-
cremente la actividad bursa-
til en el pais, pues aunque la
institucion ya tiene 22 afios
de funcionamiento, los salva-
dorefios son escépticos a in-
vertir su dinero en este tipo
deinstrumentosynohayuna
cultura de inversion.

Laleytambiénregulalanor-
mativa la participacion de las
sociedades extranjeras en la
Bolsa de Valores y facilitard la
integracién de los mercados
bursatiles de la region.

“Un mercado integrado
ofrece diversos beneficios a
los inversionistas y emisores:
Fomenta la liquidez en cada
uno de los mercados lo que a
su vez representa un paso de
vital importancia para incre-
mentar el atractivo de las in-
versiones como también el
acceso a mds recursos finan-
cieros para las empresas que
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“Las reformas complementan la
normativa bursatil nacional
contribuyendo directamente a
impulsar el desarrollo del

mercado de valores en

El Salvador”

JAVIER MAYORA RE

Gerente general de 1a Bolsa de Valores

buscan financiarse. Lo ante-
rior, sin duda alguna, permiti-
Td atraer unamayor inversion
extranjera hacia El Salvador”
destaco Mayora.

Fondos de inversion ain
en espera

El otro paso acertado para la
economia nacional es la apro-
bacion de la Ley de Fondos de
Inversién, que permitiria
crear pequenos “bancos” de
dinero que se utilizaran para
financiar diversos proyectos
yasuvez, generar grandes be-
neficios a los usuarios.

En palabras sencillas, un
fondodeinversién esunabol-
sacomun de dinero, unareco-
lecta o “cabuda” que se puede
utilizar para financiar proyec-
tos de educacion, de infraes-
tructura, etc, con lo cual cada
participante obtiene una ga-
nancia al final del afio y de
acuerdoalosparametrosesta-
blecidos.

Sin embargo la Bolsa de Va-
lores informo6 que aunque la
ley ya se aprobo, aun hace
faltaelreglamento que cons-
tituira las gestoras, que son
en definitiva quienes deter-
minardn la creacién de los
fondos, sus rubros y sus re-
quisitos, entre otros.

Al respecto el presidente de
laBolsa, Rolando Duarte, dijo
quesu prioridad es “facilitarla
construccion de todo el cami-
no requerido para darles vida
a los primeros Fondos de In-

version en el menor tiempo
posible”.

Lanormativa para esta figu-
ra estaria lista en seis meses.
Es el Banco Central de Reser-
vaelque estd trabajandoen la
elaboracion del documento.

En El Salvador el mercado
de valores no ha tenido una
gran actividad en los ulti-
mos afos debido a las limi-
tantesalas que se ha enfren-
tado por afios.

Las Administradoras de
Fondos de Pensiones son de
las instituciones que mas in-
terés han mostrado para que
estas leyes se aprobaran pues
de estas dependen que haya
una mayor flexibilidad para
colocar dinero de lossalvado-
reflos en instrumentos
financieros que generen
mejor rentabilidad para los
cotizantes.

René Novellino, presidente
de la Asociacién Salvadorefa
de Administradoras de Fon-
dos de Pensiones (Asafon-
dos), hainsistidoen que el pa-
is necesita abrir mds su mer-
cado de valores para mejorar
la rentabilidad de las pensio-
nes de sus cotizantes.

Con estas leyes se pretende
que haya una mayor oferta y
demanda de instrumentos fi-
nancieros que mejoren el flu-
jo de capitales en el pais.

La Bolsa de Valores espera
que, con estas medidas, incre-
mente la actividad bursatil.

Hacienda coloca SS00

millones en bonos para

pagar Letrasdel Tesoro

Karen Molina
negocios@eldiariodehoy.com

ElMinisterio de Hacienda co-
munico ayer que ya se colocd
en el mercado bursatil un to-
tal de $800 millones en bo-
NOoS, que servir para pagar la
deuda de corto plazo, tam-
bién llamada Letras del Teso-
roo Letes.

Estos $800 millones son
parte de una colocacién de
$1,156 millones en bonos que
la Asamblea Legislativa apro-
bé en junio pasado. El resto
($356 millones) se emitiria
para el pago del Fideicomiso
para Seguridad y Educacién
(Fosedu) que se emitié en
2009 y vence este afo.

De acuerdo a un comunica-
do emitido por Hacienda, los
$800millonesenbonosse co-
locaron a un plazo de 12 afios
con vencimiento en enero de
2027y pagaranunatasadein-
terés de 6.375 % que corres-
ponde a un “spread” de 384
puntos basicos en relacion al
bono del Tesoro de Estados
Unidos de 10 afios.

El “spread”, también cono-
cido como prima de riesgo es
elnivel deincertidumbre que
perciben los inversionistas al
compararlo con el de EE. UU.

De acuerdo al comunicado
“el éxito de la operacion y el
interés de los inversionistas
del mercado internacional
por los bonos salvadorefos
evidencian la credibilidad y la
confianzadelaque gozael pa-
is, basado en la vision favora-
ble que proyecta El Salvador
pararesponderalasobligacio-
nes adquiridas”.

Sin embargo, datos obteni-
dos de un analisis de Synthe-
sis Consultores Internaciona-
les, El Salvador ha duplicado
suriesgo pais en los mercados
internacionales durante los
altimos afios, y paga hoy has-
ta4 % mas de intereses que lo
que paga Estados Unidos por
su deuda debido a una cons-
tante rebaja en la calificacion
deriesgoporpartedelasagen-
cias internacionales.

Cuando el pais tenia “grado
de inversiéon” el diferencial
era de 200 puntos basicos, pe-
roen 2009, cuandoeste grado
se perdio, el diferencial subi6
hasta 400 puntos, con lo que
ahora paga mas intereses por
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PARA PAGARLETES
El dinero colocado servira
paraliquidar el saldo de las
Letras del Tesoro (Letes)
que ya sumaban mas de
S878 millones. Este dinero
ha servido para pagar los
compromisos corrientes
del Gobierno.

DINERO NO SERA
SUFICIENTE
Economistas aseguran que
apesar de esta emision los
compromisos del Gobierno
son muchos y el dinero no
alcanzara para todo lo que
ya se adeuda.

la deuda que emite.

Segtn Hacienda, la coloca-
cién inici6 con una tasa de in-
terésde 6.75 %, lo que generd
una demanda que ascendi6 a
$4,685 millones (5.86 veces
el monto ofertado), prove-
niente de inversionistas de
alta calidad de todo el mundo,
enlos quese destacan institu-
ciones especializadas en ad-

ministracién de portafolios
de deuda emergente, con una
amplia diversificacién en tér-
minos geograficos que inclu-
ye inversionistas locales, co-
mo los Fondos de Pensiones
de los trabajadores, bancos y
otros, a quienes se les asigné
el cien por ciento de sus de-
mandas, equivalente a $140
millones.

La operacion fue realizada a
travésdelosbancosadministra-
dores Citi Group Global Mar-
ketsIncy Deutsche Bank Secu-
rities Inc, instituciones que
cuentan con alto prestigio y re-
conocimiento en los mercados
internacionales de capitales.

Las Letras del Tesoro son
utilizadas por el Gobierno co-
mosu “tarjetade crédito” con
la que han estado saldando
Sus gastos corrientes.

Uno de los rubros a los que
maéshanadeudadodineroesa
los proveedores de uniformes
y calzado de los centros esco-
lares -les deben 40 millones-.

Con la emision de estos bo-
nos, el Gobierno podria lim-
piarelsaldode estasLetes, que
suman mas de $878 millones
y asi honrar compromisos.



