
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 Febrero de 20141/4

A. MERCADOS INTERNACIONALES

En febrero de 2014, la economía mundial mostró
señales de un mayor crecimiento, impulsado
principalmente por las economías de los países
desarrollados, destacándose la mejoría de las
condiciones económicas y financieras de la Eurozona,
que le permitió transitar hacia la recuperación desde
la recesión; y lo anterior acompañado al desempeño
económico de los mercados emergentes y los países
en desarrollo en su conjunto, que fue ligeramente
más sólido. Por otra parte, la mayor volatilidad de los
mercados financieros y los flujos de capitales en las
economías emergentes, continuaron planteando
desafíos para sostener el ritmo de crecimiento
mundial observado.

Principales Indicadores de Mercado

Tasas de Interés

La tasa de interés efectiva de los Fondos Federales
para el mes de febrero de 2014, registró una baja de
0.01 puntos porcentuales en relación al mes previo,
cerrando en 0.06%. Para el mismo período, las tasas
LIBOR a plazos de 1, 3, 6, y 12 meses registraron
disminuciones en un rango de 0.001 hasta 0.012
puntos porcentuales, siendo la LIBOR a 12 meses la
que mayor baja registró, cerrando en 0.553% desde
0.565%. La tendencia de la LIBOR al mes de febrero
de 2014, se puede observar en el siguiente gráfico.

Renta Fija

En febrero de 2014, los rendimientos de los títulos de
referencia considerados libres de riesgo del Tesoro de
los EE.UU. para los plazos de 2, y desde 10 hasta 30
años, registraron bajas en relación al mes previo en
un rango entre 0.01 y 0.04 puntos porcentuales,
siendo los títulos a 20 años los que presentaron la
mayor disminución, cerrando en 3.31% desde 3.35%.
Por otra parte, los títulos de 1 mes hasta 1 año, y de 5
hasta 7 años, registraron incrementos en un rango de
0.01 hasta 0.03 puntos porcentuales. La tendencia de
las tasas en mención se muestra en el siguiente
gráfico.

Renta Variable (Índices)

En febrero de 2014, el mercado accionario
Estadounidense, registró subidas en las cotizaciones
de los títulos valores en relación al mes de enero de
2014. El Dow Jones registró un incremento de 622.86
puntos (3.97%) cerrando en 16,321.71 puntos; el
Standard & Poor's 500 cerró con un alza de 76.86
puntos (4.31%) registrando 1,859.45 puntos; y
finalmente el Nasdaq Composite registró un aumento
de 204.24 puntos (4.98%) situándose en 4,308.12
puntos.
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Commodities

El precio de mercado del oro aumentó en US$75.50
por onza (6.04%), pasando de US$1,251.00 en enero
de 2014 a US$1,326.50 en febrero de 2014. Por su
parte, la cotización de contado de petróleo crudo
aumentó en febrero de 2014 en US$5.33 (5.46%) con
respecto al mes previo (US$97.55) para cerrar en
US$102.88 por barril. El comportamiento de los
precios del barril de petróleo, se muestra en el
siguiente gráfico.

Monedas (TCN)

En el mercado cambiario, el Dólar Estadounidense
(US$) se depreció en relación al Yen Japonés (¥), y
con respecto al Euro (€), cerrando en 102.07¥ y
0.72433€ por 1 US$, al cierre de febrero 2014, desde
102.29¥ y 0.74072€ por 1 US$, registrado el mes
previo. La cotización de la divisa Estadounidense, se
refleja en el siguiente gráfico.

B. MERCADOS EMERGENTES

En febrero de 2014, destaca la acción de la
calificadora de riesgo Moody´s Investors Service, que
elevó la calificación soberana de largo plazo en
moneda extranjera de México en “A3” desde “Baa1”;
con perspectiva positiva; lo anterior se basa en las
reformas estructurales aprobadas el año anterior, que
se esperan fortalecerán las perspectivas de
crecimiento del país; así como, un marco fiscal
fortalecido que incorpora un mayor ahorro del
gobierno y medidas adicionales, entre otros.

Por otro lado, Fitch Ratings subió la calificación
soberana de largo plazo en moneda extranjera de
Jamaica a “B-” desde “CCC”, con perspectiva estable;
lo anterior como reflejo de la reducción de los riesgos
de financiamiento debido a la consolidación fiscal y el
alargamiento de los pagos de la deuda, la
generalizada estabilidad macroeconómica y financiera,
por mencionar.

Riesgo País

En otro orden, la percepción de riesgo país para
Latinoamérica, medido por el Índice de Bonos de
Mercados Emergentes (EMBI), registró una baja de 42
puntos básicos, pasando de 411 pbs en el mes de
enero de 2014 a 369 pbs en febrero de 2014,
reflejando una disminución en la prima de riesgo
requerida por parte de los inversores en el ámbito
internacional.

En relación al cierre de febrero 2013 ( 317 pbs), el
Índice actual es superior en 52 pbs.
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Para febrero de 2014, Chile (151 pbs), continuó siendo
el país con el menor EMBI en la región
Latinoamericana, en una mejor posición que Perú (181
pbs), y Colombia (184 pbs). En contraste, Venezuela
(1,255 pbs) se situó como el país con la mayor
percepción de riesgo por parte de los inversores
internacionales, superando a Argentina (907 pbs).

El EMBI de El Salvador (482 pbs), por su parte
registró un incremento de 19 pbs en comparación al
registrado en enero de 2014 (463 pbs); y con relación
a Latinoamérica, el EMBI del país es superior en 113
pbs, mostrando una percepción de riesgo superior
respecto a la región en su conjunto, tal como se
observa en el siguiente gráfico.

C. EMISIONES SOBERANAS DE EL SALVADOR

En febrero de 2014, los precios en el mercado
internacional de los Eurobonos con vencimiento en
2019, 2023, 2025, 2032, y 2034 cerraron con bajas
respecto al mes previo de 1.4%, 1.5%, 1.5%, 1.0%, y
1.0%, respectivamente; reflejando una posible
disminución en la demanda de éstos títulos soberanos
del país por inversores en el ámbito internacional. Por
otro lado, los Eurobonos con vencimiento en 2035 no
registraron variación.

Excluyendo las emisiones con opciones “Put”, la curva
de rendimientos soberanos de La República de El
Salvador, para febrero de 2014 se desplazó hacia
arriba respecto a la curva registrada en enero de
2014, evidenciando el alza de los rendimientos en los
títulos para los plazos de maduración considerados,
tal como se muestra en el siguiente gráfico.

Bonos en poder de residentes

Al cierre del mes de febrero de 2014, los Eurobonos
en poder de los inversionistas residentes registraron
US$1,388.5 millones, aumentando en US$1.1 millones
respecto al mes previo (US$1,387.4 millones),
correspondiendo esta variación en el monto total,
principalmente al incremento en la tenencia del
Eurobono 2035 por US$3.6 millones.
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En relación al mes de febrero de 2013 (US$1,314.5
millones), los Eurobonos en el mercado local registran
un incremento de US$74.0 millones.


