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A. MERCADOS INTERNACIONALES 

 
En marzo de 2011, la recuperación económica 
mundial continuó en marcha, acompañada por 
incrementos en el precio del petróleo tras la serie de 
tensiones geopolíticas en el Medio Oriente; se estima 
un crecimiento de la economía mundial de 3.2% en 
2011, y alrededor de 3.3% en 2012; para las 
economías emergentes y en desarrollo la expansión 
del PIB será alrededor de 5.5% y 5.7%, 
respectivamente; mientras que  el crecimiento 
económico para las economías avanzadas será de 
1.9% y 2.3%, respectivamente, según las 
proyecciones de la agencia calificadora de riesgo Fitch 
Ratings, en su informe trimestral  “Global Economic 
Outlook” (GEO) del mes de marzo 2011; de igual 
manera Fitch estima que los precios del petróleo se 
mantendrán elevados en 2011, promediando 
US$100.0 por barril.  
 
Principales Indicadores de Mercado 

 

Tasas de Interés 

La tasa de interés efectiva de los Fondos Federales 
para marzo de 2011, disminuyó en 0.06 puntos 
porcentuales, cerrando en 0.10% desde 0.16% al 
cierre de febrero del año en curso. Por otra parte, para 
el mismo período, la tasas LIBOR a plazos de 1, 3, 6, 
y 12 meses registraron disminuciones desde 0.005 
hasta 0.018 puntos porcentuales, siendo la LIBOR a 1 
mes la que mayor baja registró, cerrando en 0.243% 
desde 0.261% el mes previo. La tendencia de las 

LIBOR al mes de marzo de 2011, se puede observar 
en el siguiente gráfico. 

 

Renta Fija  

En marzo 2011, los rendimientos de los títulos de 
referencia considerados libres de riesgo del Tesoro de 
los EE.UU. a plazos de 1, 3 y 6 meses cerraron con 
disminuciones con relación al mes de febrero del 
mismo año, de 0.08, 0.06 y 0.01 puntos porcentuales, 
respectivamente. Por su parte los títulos a plazos de 1 
hasta 30 años registraron incrementos en un rango 
desde 0.02 hasta 0.11 puntos porcentuales, para el 
mismo período, resultando los títulos a 2, 3 y 5 años 
los que mayor alza presentaron (0.11%), cerrando en 
0.80%, 1.29% y 2.24%, respectivamente. La tendencia 
de las tasas en mención se muestra en el siguiente 
gráfico. 

 

Renta Variable (Índices) 

El mercado accionario Estadounidense para el mes de 
marzo de 2011, registró aumentos y disminuciones en 
las cotizaciones de los títulos  valores en   relación    a  



 
 

 
 

INFORME DE MERCADOS INTERNACIONALES 
Y COMPORTAMIENTO DE EMISIONES 

SOBERANAS DE EL SALVADOR 

 

 

 

 

 

 

Ministerio de Hacienda  

Dirección General de Inversión y Crédito Público 

 

 

Departamento de Gestión Estratégica de la Deuda              Marzo de 2011 2/4 

febrero del mismo año. El Dow Jones se incrementó 
en 93.39 puntos (0.76%) para registrar 12,319.73   
puntos; el Standard & Poor's 500 registró una 
reducción de 1.39 puntos (-0.10%) cerrando en 
1,325.83 puntos; de la  misma manera, el Nasdaq 
Composite cerró con una disminución de 1.2 puntos (-
0.04%) situándose en 2,781.07 puntos. 
 

 

Commodities 

El precio de mercado del oro aumentó en US$28.00 
por onza (1.98%), registrando US$1,439.00 en marzo 
de 2011 desde US$1,411.00 en febrero del año en 
curso. 

Por su parte, la cotización de contado de petróleo 
crudo se incrementó en US$9.09 (9.36%) con 
respecto al mes de febrero de 2011 (US$97.10) para 
cerrar en US$106.19 por barril en marzo del mismo 
año. Respecto a marzo de 2010 (US$83.45), el precio 
actual del crudo es superior en US$22.74, lo que 
representa un aumento de 27.25%. El comportamiento 
de los precios del barril de petróleo al mes de marzo 
2011, se muestra en el siguiente gráfico. 

 

 

Monedas (TCN)  

En el mercado cambiario, el Dólar Estadounidense 
(US$) se apreció en relación al Yen Japonés (¥) y en 
contraste, se depreció con respecto al Euro (€), 
cerrando en 82.777 ¥ y 0.7051 € por 1 US$, en el mes 
de marzo de 2011 desde 81.909 ¥ y 0.7251 € por 1 
US$ registrado al cierre de febrero del año en curso. 
La cotización de la divisa Estadounidense, se refleja 
en el siguiente gráfico.  

 

B. MERCADOS EMERGENTES 

 
La región Latinoamericana experimentó una robusta 
recuperación en 2010, con un crecimiento promedio 
ponderado del PIB estimado en 6.4%, y 
proyectándose que crecerá en 4.7% en 2011 y 4.3% 
en 2012, según la agencia calificadora de riesgo 
Standar & Poor´s Ratings Services; además se espera 
que los mercados emergentes en Asia la superen con 
tasas de crecimiento promedio alrededor de 6% - 7%  
para los dos próximos años.  
 
Así mismo, dicha calificadora de riesgo incrementó la 
calificación de riesgo soberano a largo plazo de 
Colombia a “BBB-” con perspectiva estable, desde 
“BB+”, a raíz de su capacidad de recuperación frente a 
los shocks externos, y las favorables perspectivas de 
crecimiento de mediano plazo del país.  

Por otra parte, se destaca las acción de la calificadora 
Moody's Investors Service, la cual bajó la calificación 
de los bonos del gobierno de El Salvador a “Ba2” 
desde “Ba1” con perspectiva positiva, como resultado 
de su posición desfavorable frente a países que 
poseen un calificación de Ba en términos del tamaño 
de la economía, déficit fiscal en buena medida a raíz 
de una débil economía, y finalmente el indicador 
deuda/ingresos que no refleja consistencia con una 
calificación de Ba1. 
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Riesgo País 

Por otra parte, la percepción de riesgo para la región 
Latinoamericana, medido por el Índice de Bonos de 
Mercados Emergentes (EMBI), registró una 
disminución en 5 puntos básicos, pasando de 323 pbs 
en el mes de febrero de 2011 a 318 pbs en marzo del 
mismo año, reflejando una reducción de la prima de 
riesgo requerida por parte de los inversores en el 
ámbito internacional. En relación al cierre de marzo de 
2010 (308 pbs), el Índice actual es superior en 10 pbs.  

 

En la región Latinoamericana, el país con el menor 
EMBI es Chile (117 pbs), seguido de Panamá (150 
pbs), Colombia (153 pbs), y México (160 pbs). Por el 
contrario, Venezuela (1,137 pbs) se situó como el país 
con mayor percepción de riesgo por parte de los 
inversores internacionales, seguido por Ecuador (780 
pbs). 

 
Respecto al EMBI de El Salvador (330 pbs) a marzo 
de  2011, este aumentó en 4 pbs al registrado en el 
mes de febrero del mismo año (326 pbs). 
 Por otra parte, El Directorio Ejecutivo del Fondo 
Monetario Internacional (FMI) completó la segunda 
revisión del desempeño económico y fiscal de El 
Salvador bajo el Acuerdo Stand-By de tres años; se 
enfatizó que la economía salvadoreña empezó a 
recuperarse del impacto de la crisis global, a un ritmo 
moderado y que para el año 2011, se espera mejores 
perspectivas de un mayor crecimiento económico.  
 

 
Con relación a Latinoamérica, el EMBI del país es 
superior en 12 pbs mostrando una percepción de 
riesgo ligeramente mayor respecto a Latinoamérica en 
su conjunto, tal como se observa en el siguiente 
gráfico. 
 

 

 

C.   EMISIONES SOBERANAS DE EL SALVADOR 

Al cierre del mes de marzo de 2011, los precios en el 
mercado internacional de los Eurobonos con 
vencimiento en 2011, 2019, 2023, 2032, 2034 y 2035 
cerraron con descensos con respecto al mes de 
febrero del año en curso, de 0.89%, 0.75%, 0.74%, 
1.13%, 1.26% y 1.03% respectivamente, reflejando 
una disminución en la demanda de éstos títulos 
soberanos del país por inversores internacionales. 

 

 
Excluyendo las emisiones con opciones “Put”, la curva 
de rendimientos soberanos de La República de El 
Salvador, para el mes de marzo de 2011 refleja dos 
diferentes comportamientos, situándose en medio de 
la registrada en enero y febrero de 2011, para los 
títulos a menor plazo, y caso contrario para los títulos 
a más largo plazo, desplazándose hacia arriba, tal 
como se observa en el siguiente gráfico. 
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Por otro lado, se presenta la actualización de las  
acciones publicadas para los títulos soberanos de El 
Salvador por parte de las principales agencias 
calificadoras de riesgo en el ámbito internacional, 
situando al país en el grupo de países de deuda con 
componentes especulativos de bajo riesgo. 

 

Bonos en poder de residentes 

Al cierre de marzo de 2011, los Eurobonos en poder 
de los inversionistas residentes registraron  
US$1,713.8 mill., disminuyendo en US$150.6 mill. 
respecto al mes de febrero de 2011(US$1,864.4 mill.), 
esta variación en el monto total corresponde 
principalmente a la reducción en la tenencia del 
Eurobono 2019 por US$209.9 mill.  
 
 
 
 
 
 

 
 

  
 

En relación a marzo de 2010 (US$1,467.2 mill.), los 
Eurobonos en el mercado local registran un 
incremento de US$246.6 mill.  


