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USUARIOS DE CLARO, MOVISTAR Y TIGO
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El mercado de valores
creció poco en 2014
Las titularizaciones fueron uno
de los principales motores del
mercado bursátil salvadoreño el
año pasado. El impuesto a las
operaciones financieras afectó
al mercado secundario.
Mariana Belloso
e co n o m i a @ l a p r e n s a g r a f i ca .co m

E n el mercado de va-
lores de El Salvador
se negociaron
$3,535 millones en
2014, un creci-
miento de apenas
el 1 %, con respecto

al año anterior, e inferior al 3 %
registrado en 2013, informó la Bolsa
de Valores de El Salvador.

Los resultados fueron diferen-
tes según el tipo de mercado. El
primario, conformado por todos
los títulos que son emitidos por
primera vez, creció un 15 %, y el
mercado internacional, compuesto
mayormente por la emisión de
eurobonos de El Salvador, aumen-
tó un 48 % en relación con 2013.

Sin embargo, el mercado se-
cundario, en el que se ubican todas
las transacciones de reventa de los
títulos valores, cayó un 47 %. Ro-
lando Duarte y Javier Mayora, pre-
sidente y gerente general de la
Bolsa, respectivamente, atribuyen
esta baja al impacto del nuevo
impuesto a las operaciones finan-
cieras (ver nota aparte).

En el mercado secundario hubo
negociaciones por $307 millones de
enero a diciembre de 2014. El bajo
volumen se debió, señaló Mayora,
al bajo crecimiento de la economía
salvadoreña, al impuesto a las ope-

raciones financieras (que aplica
con un 0.25 % sobre las ope-
raciones arriba de $1,000), pero
también hay otras causas.

“En nuestro mercado existen
fuertes inversionistas institucio-
nales, tal como suele suceder a
nivel regional, quienes toman po-
siciones de inversión hasta su
vencimiento, lo cual restringe
fuertemente la disponibilidad de
valores en oferta. En este sentido,
los fondos de inversión se espera
que generen un giro a esta ten-
dencia, dinamizando el mercado
secundario”, indicó Mayora.

Además, hay pocos
flujos de inversión del
exterior debido al im-
puesto del 20 % con que
se grava la rentabilidad.

T I T U LA R I Z AC I O N ES
Por otra parte, el cre-
cimiento del mercado
primario se ha debido en
gran medida a que em-
presas e instituciones
públicas han recurrido a
la titularización como
mecanismo de financia-
miento.

En la titularización, las en-
tidades ceden parte de sus flujos
futuros de efectivo, lo que sirve
como garantía de pago para la
venta de títulos. Esto les permite
contar con recursos en el pre-

sente para sus proyec-
tos de inversión.

“El termómetro aho-
rita lo tienen las socie-
dades titularizadoras,
que son quienes han traí-
do mayores cantidades
de nuevos emisores ori-
ginadores. Creo que la
titularización se ha con-
vertido en la forma ideal
para muchas empresas,
para financiarse”, asegu-
ró Mayora.

A finales del año pasado se
registró la mayor titularización
hasta la fecha: LaGeo, con $287
millones, en una operación que les
permitió obtener dinero para com-
prar su participación accionaria a
la italiana Enel.

Mayora comentó que uno de los
obstáculos que perciben los em-
presarios en El Salvador para re-
currir al mercado bursátil es la
divulgación abierta de información
financiera. En la titularización, esta
información es presentada al ca-
lificador de riesgo, y el emisor es el
fondo de titularización.

“Hemos tenido bancos que ti-
tularizan remesas, restaurantes, el
sector turismo con Royal Deca-
meron Salinitas, colegios, la in-
dustria, y creo que van a venir más
este año, y hay más interés”, dijo.

Otra de las ventajas de la ti-
tularización es su flexibilidad y es
el mecanismo que la empresa pri-
vada percibe actualmente como
la mejor forma del mercado de
v a l o r es .

BAJA EN LA
R E N TA BI L I DA D
Los títulos de corto plazo
han sido los que más se
han impactado con la
implementación del IOF
al mercado secundario.

LE T ES
f Las transacciones con Le-
tras del Tesoro que en el se-
mestre junio-noviembre de
2013 mostraban un crecimien-
to del 112.9 %, en 2014 tu-
vieron una caída del 88 %.

PR I VA D O S
f Las transacciones con Pa-
pel Bursátil, Certificados de In-
versión y otros bonos de oferta
pública registran caídas supe-
riores al 50 % en compa-
ración a lo negociado en 2013.

O p e rac i o n e s . Las titularizaciones fueron uno de los principales vehículos de
financiamiento en la Bolsa de Valores durante 2014.

- 59 %
fue la reducción
en el mercado se-
cundario privado el
año pasado.

-40%
fue la baja en el
mercado secunda-
rio de títulos pú-
blicos en 2014.

MERCADOS
PRECIOS DEL CAFÉ

NUEVA YORK. Cierre de mercados, contrato C.

PRECIOS DE ENTREGA CIERRE VARIACIÓN

MARZO DE 2015 $160.00 -$7.70
MAYO DE 2015 $162.75 -$7.65
JULIO DE 2015 $165.45 -$7.60

SEPTIEMBRE DE 2015 $167.95 -$7.50

DICIEMBRE DE 2015 $171.25 -$7.40

A precios
internos

Bajío
N/D

Media

N/D
Estricta

N/D

CAMBIO MONEDAS Respecto US$

0.8861
E U RO

117.55
YEN

MONEDA VENTA COMPRA
Guatemala Quetzal 7.64 7.56
El Salvador Colón 8.75 8.75
Honduras Lempira 21.80 21.58
Nicaragua Córdoba 26.67 26.45
Costa Rica Colón 542.11 530.00

FUENTE: Xe.com y BAC


