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III. MENSAJE DEL PRESIDENTE

�Ŷ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ�Ă�ƵƐƚĞĚĞƐ�ůĂ�DĞŵŽƌŝĂ�ĚĞ�>ĂďŽƌĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ăů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�ƉĞƌşŽĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŵƵŶĚŝĂů�ŚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶƚĞƐ͘�WŽƌ�ƵŶ�
ůĂĚŽ͕�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ŵƵŶĚŝĂů�ŚĂ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ƵŶ�ĨƵĞƌƚĞ�ŝŵƉƵůƐŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐĂşĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞů�ƉĞƚƌſůĞŽ͖�ƐŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐƚĞ� ŝŵƉƵůƐŽ� ƐĞ�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ�ŵĞƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�
ƉƌŝǀĂĚĂ͕�Ǉ� ůĂƐ�ďĂũĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ƐŽƐƚĞŶŝĚŽ�Ă�ŵĞĚŝĂŶŽ�Ǉ� ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ͘

EƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ĂůĞũĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͕�ĐŽŶ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ďĂũŽƐ͕�ƵŶ�W/��ĞƐƟŵĂĚŽ�ĚĞů�
ϭ͘ϱ�й�;Ğů�ŵĄƐ�ďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ��ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂͿ͕�Ǉ�ƵŶĂ�ŝŶŇĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�Ϭ͘ϱ�й�;ůĂ�ŵĄƐ�ďĂũĂ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�
ϭϱ�ĂŹŽƐͿ͕�ĐŽŶ�ĐĂşĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ğ�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ğ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƵĚĂ�ƉƷďůŝĐĂ͘��ƵŶĂĚŽ�Ă�ůŽ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ğů�ƉĂşƐ�ŝŶŝĐŝſ�Ğů�ĂŹŽ�ĞŶǀƵĞůƚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ĚŝİĐŝů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƉƌĞͲĞůĞĐƚŽƌĂů͕�ƉĞƌşŽĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƐĞ�
ǀŝŽ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ƚƵǀŽ�ƐƵ�ĞĨĞĐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ďƵƌƐĄƟů�ƌĞŇĞũĄŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĨƵĞƌƚĞ�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ŽƉĞƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ŽůƐĂ͕�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĨƵĞ�ƌĞǀĞƌƟĚŽ�ŚĂƐƚĂ�ĮŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�
ĂŹŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�Ϭ͘ϴй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ϮϬϭϯ͕�ĂůĐĂŶǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�h^Ψϯ͕ϱϵϳ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ǀŽůƵŵĞŶ�

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽƐ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂ-
ƌŝŽ�ƉŽƌ�h^ΨϴϬϱ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ƌŽŵƉŝĞŶĚŽ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ƉŽƌ�ƚĞƌĐĞƌ�ĂŹŽ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀŽ͕�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�ĞŶ�ĞůůŽ͕�ůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�
ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞŵŝƐŽƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ǀşĂ�ĚĞ�ůĂ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͘��ƐƚŽ�ŶŽƐ�ĐŽŶĮƌŵĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ�ĮŶĂŶ-
ĐŝĞƌĂ͕�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĐŽŶĐĞďŝĚĂ�Ǉ�ƉƌŽŵŽǀŝĚĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ůŽĐĂů�ƉŽƌ�ůĂ��ŽůƐĂ͕�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŶǀĞƌƟĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶ�
ĂůƚŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů͕�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ͘��ĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϵ�Ă�ůĂ�
ĨĞĐŚĂ͕�ƐŽŶ�ϭϲ� ůĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂ�ǀşĂ�ĚĞ� ůĂ�ƟƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐƵƉĞƌĂŶ�ůŽƐ�h^ΨϲϮϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ŚĂďŝĠŶĚŽƐĞ�

WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�Ă�ŝŶŝĐŝŽƐ�ĚĞů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ͕�ĚĞďŝŵŽƐ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂĚǀĞƌƐĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞ-
ŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ͕�Ğů�ĐƵĂů�ŝŵƉĂĐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͕�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚŽƐ͕�ĞǆĐůƵǇĞŶĚŽ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŐƌĂŶĚĞƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐĐƌŝƚĂƐ͕�ŶŽ�ůŽŐƌĂŵŽƐ�ůĂ�ĞǆĞŶĐŝſŶ�

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĐŽǇƵŶƚƵƌĂ�ůŽĐĂů�ĂĚǀĞƌƐĂ͕�ĐŽŶ�ŐƌĂŶ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ƋƵĞ͕�ůƵĞŐŽ�ĚĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ĚŝĞǌ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�Ǉ�ĞŵƉƵũĞ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ͕�ŚĞŵŽƐ�logrado la aprobación de la Ley de Fondos de Inversión 
y de las Reformas a la Ley del Mercado de Valores, marcando el inicio de una nueva etapa de desarrollo económico  

total negociado.
 

ďĞŶĞĮĐŝĂĚŽ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ͘

Ǉ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƉĂƌĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͘�
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del impuesto referido. 



�ŽŵŽ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ŶŽƐ�ůůĞŶĂ�ĚĞ�ŽƌŐƵůůŽ�ŚĂďĞƌ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ƋƵĞ�ĚŝŽ�ŽƌŝŐĞŶ�Ăů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�
/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ůŽŐƌĂĚŽ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�Ğů�ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ��ĂƐĂƐ�ĚĞ��ŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ��ŽůƐĂ�
Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ��ƵƌƐĄƟů͘�>Ă�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĂ�ĐŽŶƚſ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƉĂůĚŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ�ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ͕�ĚĞŵŽƐƚƌĂŶĚŽ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƌĞǀŝƐƚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�

YƵĞƌĞŵŽƐ�ƉŽƌ�ĞůůŽ͕�ďƌŝŶĚĂƌ�ƵŶ�ƐŝŶĐĞƌŽ�ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�^ĞŹŽƌĞƐ��ŝƉƵƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĂ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĐŽ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ͕�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ�Ǉ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ă�ůŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ďƵƌƐĄƟů�Ǉ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĂů͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝĚŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽ�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ƌĞǀŝƐƚĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ŶŽƐ�ĂĐŽŵƉĂŹĂƌŽŶ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�

hŶĂ�ǀĞǌ�ůŽŐƌĂĚŽ�ĞƐĞ�ŽďũĞƟǀŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ŝŶŝĐŝĂŵŽƐ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝ-
ƉĂůĞƐ�ŐƌĞŵŝĂůĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͕�ƐĞĐƚŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŽƐ�ƵŶĂ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ďĂƐĞ�Ǉ�ƵŶ�ŵĂŶƵĂů�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ŐƵşĂ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝŽƐ�Ž�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝŽƐ�ƋƵĞ�
ƉƵĚŝĞƐĞŶ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�
&ƵŶĚĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŵŽƐ�ƵŶ�^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�ĚĞ�/ŶĚƵĐĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�&ŽŶĚŽƐ�
ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĐŽŶƚſ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ϭϱϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĚĞ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�

>Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĐŽŵƉƌŽďĂƌ�Ğů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�
ĐŽůĞĐƟǀĂ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ͕�ĚĞƐƚĂĐĂŵŽƐ�Ğů�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ůŽƐ�
&ŽŶĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĚŝŶĂŵŝǌĂƌ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ͗��ŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͕� /ŶĚƵƐƚƌŝĂ͕�dƵƌŝƐŵŽ͕� /ŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ�Ǉ�ĞŶĞƌŐĠƟĐĂ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ�WĞƋƵĞŹĂ�Ǉ�DĞĚŝĂŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕� ůĂƐ�ƋƵĞ�ŽďƟĞŶĞŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ� ůŽƐ�&ŽŶĚŽƐ͕� ůŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞŵĂŶĚĂŶ�ƉĂƌĂ�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ƐƵƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕�Ǉ�ĞƐƚŽ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�

WĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂ�>ĞǇ�ƉƵĞĚĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ͕�ĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĐƌƵǌĂƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�ƌƵƚĂ͕�ůĂ�ĐƵĂů�
ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŝŵĞƌĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ͞'ĞƐƚŽƌĂƐ͟� Ǉ� Ğů� ƐƵƌŐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŵĞƌŽƐ� ͞&ŽŶĚŽƐ� ĚĞ�
/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕͟�ƉĂƌĂ�ůŽ�ĐƵĂů�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͘�>Ă�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ĞŶ�ŵĞŶĐŝſŶ͕�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ĂŶĐŽ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ�;��ZͿ͕�Ǉ�ĂĨƌŽŶƚĂ�Ğů�
ƌĞƚŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ůŽ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ƉĂƌĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌ�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶůůĞǀĞŶ�Ăů�ƌŽďƵƐƚŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ͕�ƐŝŶ�ĐŽŶ�ĞůůŽ�ƉĞƌĚĞƌ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ůĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵĞƌĐĂĚŽ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĞƐ�
ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĚĂŶĚŽ�Ğů�ŵĞũŽƌ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ŚĂƐƚĂ� ůŽŐƌĂƌ� ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ĞůůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ůŽƐ�

desarrollo económico del país en general.
 

hasta lograr su aprobación.

cimientos para el desarrollo de los Fondos de Inversión. 

ŶƵĞǀŽƐ�ĞŵƉůĞŽƐ͕�Ǉ�ƉŽƌ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͘

ƉƷďůŝďůŝĐŽ�Ǉ�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͘�>ĂƐ�ƉŽŶĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƚƵǀŝĞƌŽŶ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ďƵƌƐĄƟůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘�

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ǉ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ͕�ŽƚƌĂƐ� ůşŶĞĂƐ�ƋƵĞ�ƋƵĞƌĞŵŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ǉ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ�

 
 
   
����ƌĞĂƌ�ƵŶĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�WƌŽǀĞĞĚŽƌĂ�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ�ĞŶ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƐƵŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚŝĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�

    
�����ƉŽǇĂƌ�Ă�����s�>�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ��ĞƉſƐŝƚŽ�Ǉ��ƵƐƚŽĚŝĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĂĐƟǀŽƐ�Ǉ�ĐƵŽƚĂƐ�ĚĞ�

   
� � ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ��ĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͕�ĞŶ�ĂůŝĂŶǌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�&ƵŶĚĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů�Ǉ� ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�

�ƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞƐĚĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ƌĞĂĮƌŵĂŶĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƉŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶ�
ŶƵĞǀŽ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƉĞƌŵŝƟĞŶĚŽ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ��ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ŵŽĚĞƌŶŽ͕�

�Ğ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĨƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ZĞĨŽƌŵĂƐ�Ă�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͘�YƵĞƌĞŵŽƐ�ĚĞƐƚĂ-
ĐĂƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ZĞĨŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ƉƌŽŵŽǀŝĚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂ��ŽůƐĂ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶŽ�ůĞŐŝƐůĂƟǀŽ͕� ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

1. /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�͞/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ��ǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕͟�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƟǌĂƌ�Ğů�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞͲ
gración de los mercados de valores de la región a través de la Alianza de Mercados de Centroamérica (AMERCA).

2. &ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�͞�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ͕͟�ůŽ�ƋƵĞ�Ă�ůĂ�ǀĞǌ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�

3. ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĐŽŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ƌĞŐƵͲ
ůĂĚŽƐ͕� ƉŽĚƌĄŶ� ĂĐĐĞĚĞƌ� Ă� ŶƵĞǀĂƐ� ŽƉĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ĞŶ� ǀĂůŽƌĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ� ĞŶ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ďŽůƐĂ͘�

ϰ͘�DŽĚŝĮĐĂĐŝſŶ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ͕�ĚĞ�ƚĂů�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ƐŽŶ�
ĂƉƌŽďĂĚĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĠƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ŝŶƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�
�ŽůƐĂ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ŝŶǀŝĞƌƚĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ďƵƌƐĄƟů͘�

La aprobación de la Ley de Fondos de Inversión así como las Reformas a la Ley del Mercado de Valores son grandes 
ĂǀĂŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ůůĞŶĂŶ�ĚĞ�ĞŶŽƌŵĞ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĐŽŵŽ��ŽůƐĂ�Ǉ�ŵĂƌĐĂŶ�Ğů�ƌƵŵďŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ĞƐ�ƉŽƌ�ĞůůŽ�
ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�ďƵĞŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĂŵďŽƐ�ƚĞŵĂƐ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ğů�ŚĂĐĞƌ�

ŚĞŵŽƐ�ǀĞŶŝĚŽ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĞŵŽƐ�ĨŽĐĂůŝǌĂŶĚŽ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƐŽŶ͗

ĂĐƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ůŽƐ�ƉŽƌƚĂĨŽůŝŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͘

/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ�;�^/�Ϳ͘

ĞĮĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂĚŽ͘
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oportunidades de negocio para las Casas de Corredores de Bolsa. 

ƵŶ�ƌĞĐƵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ůŽŐƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ƋƵĞ�ŝŵƉƵůƐĂŵŽƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ĂŹŽ͗�

WƌŽŵŽǀĞƌ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�ĨŽŶĚŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�DĂƌŬĞƟŶŐ͕

ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͘
   



>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵſ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ��ƵĞŶ�'ŽďŝĞƌŶŽ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽ�Ǉ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂŶĚŽ�ĞŶ� ůĂ�
'ĞƐƟſŶ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽƐ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ŝŶĨŽƌŵĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌşĂ͕�ƐĞ�ĂďŽƌĚĂƌŽŶ�ƚĞŵĂƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ�ĐŽŵŽ͗�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽ͕�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�
ĚĞ� ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝŶĞƌŽ͕�ĚĞ� ĂĐƟǀŽƐ� Ǉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕� Ǉ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�WƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
>ĂǀĂĚŽ�ĚĞ��ŝŶĞƌŽ͕�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌŝĂ�/ŶƚĞƌŶĂ�Ǉ�ĚĞ�^ŝƐƚĞŵĂƐ͕�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ��/ŶƐƚƌƵĐƟǀŽƐ�ĚĞ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ǉ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͘�^Ğ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝŶĞƌŽ�Ǉ�ĂƉƌŽ-
ďĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝĂůşĂ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ƋƵĞ�ƌĞŐŝƌĄ�Ăů�Comité de Lavado�ĚĞ��ŝŶĞƌŽ͕���
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�WŽƌ�ƐƵ�ůĂĚŽ͕�Ğů�Comité de Riesgos�ĞǀĂůƵſ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ͕�ůĂƐ�ŵĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĄƌĞĂ�ŐĞƌĞŶĐŝĂů͕�
ƌĞĂůŝǌſ� ůĂ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ƵŶĂ� ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂ͘��ů�Comité de Conductas�ŶŽ�ƌĞĂůŝǌſ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ĚĞďŝĚŽ��Ă�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞƉŽƌƚĂƌŽŶ�Ž�ĚĞŶƵŶͲ

�ŽŶƟŶƵĂŵŽƐ�ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�estrategia de comunicación digital de manera integral. 
WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ĐŽŶƟŶƵĂŵŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�^ŝƟŽ�tĞď�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�

�ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�ƐĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ�ƵŶ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽ�ĚĞ�ϴϬ͕ϬϬϬ�ǀŝƐŝƚĂƐ͕�Ǉ�ŚĞŵŽƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϯ͕ϬϬϬ�ƐĞŐƵŝͲ

>ŽŐƌĂŵŽƐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŐƌĞŵŝĂůĞƐ�ĚĞů�^ĞĐƚŽƌ�WƌŝǀĂĚŽ͕�Ǉ�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŵŽƐ� ĞŶ� Ğů� III Encuentro de Educación Financiera organizado por la Superintendencia del Sistema 

�ŽŶ� ŵĄƐ� ĚĞ� ϮϬϬ� ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƌĞƉŽƌƚĂũĞƐ� ĞŶ� ƉƌĞŶƐĂ� ĞƐĐƌŝƚĂ͕� ƌĞǀŝƐƚĂƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ͕� ŵĞĚŝŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ƌĂĚŝŽ͕�ŚĞŵŽƐ�ůŽŐƌĂĚŽ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ϯϬй�ĚĞ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ŵĞĚŝĄƟĐĂ�ĐŽŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĂŹŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ĂŵƉůŝĂƌ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƋƵĞŚĂĐĞƌ�ďƵƌƐĄƟů�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͘�
��ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�͞sŝƐŝƚĂ�ůĂ��ŽůƐĂ͟�Ǉ�ĚĞ�ĂůŝĂŶǌĂƐ�ŐĞƐƟŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ͕�ůŽŐƌĂŵŽƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƌ�Ă�ŵĄƐ�ĚĞ��

dores y fans en nuestras redes sociales. 

�ƵĞŶ�'ŽďŝĞƌŶŽ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽ�Ǉ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽƐ͘

ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ĐůŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƵƐƵĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͘��

Financiero.

ϴϱϬ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�ďƵƌƐĄƟů͘�

Realización del &ŽƌŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ��ŽůƐĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽ�ƉĂƌĂ�͞DƵũĞƌĞƐ͟�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�͞DƵũĞƌ�Ğ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͗�WŽƌƋƵĞ�
ƚƷ�ƟĞŶĞƐ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ƚƵ�ĨĂŵŝůŝĂ͘͟��ƐƚĞ�ĞǆŝƚŽƐŽ�ĞǀĞŶƚŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�
ŵĂǇŽ͕�ĐŽŶƚſ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϰϬϬ�ŵƵũĞƌĞƐ�Ǉ�ƚƵǀŽ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�Ğů�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ůŽƐ�ĐŽŶŽ-
ĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ͕�Ă�ĮŶ�
ĚĞ�ŵŽƟǀĂƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ďŽůƐĂ͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ͕�
ůĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ͘�

WƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘

�ŽŶ� Ğů� ŽďũĞƟǀŽ� ĚĞ� ĚŝĨƵŶĚŝƌ� ůĂ� �ƵůƚƵƌĂ� �ƵƌƐĄƟů� Ă� ĮŶ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĂĐƟǀĂ� ĚĞ�ŵĄƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ� Ǉ�
ĞŵŝƐŽƌĞƐ͕�ĐŽŶƟŶƵĂŵŽƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĐĂŵƉĂŹĂ�ĚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂͲ
ĚĂĚĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂŵŽƐ͗�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŵŽƐ�ƵŶĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů�Ă�ŶŝǀĞů�ǁĞď�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀŝĚĞŽƐ͘�

ĐŝĂƌŽŶ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�WŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ŽŶĚƵĐƚĂƐ�ĂƉƌŽďĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƟǀĂ͘��
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Resultados del Período

hŶĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ƋƵĞƌĞŵŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƌůĞƐ�ƋƵĞ͕�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ĂŹŽ͕��ŚĞŵŽƐ�ůŽŐƌĂĚŽ�
alcanzar hƟůŝĚĂĚĞƐ��ŶƚĞƐ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ZĞƐĞƌǀĂ�>ĞŐĂů al cierre del año por US$ 675 miles͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵĐĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�
Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) del 9.11 % ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ͘��ŽŶ�ĞůůŽ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�

^ĞŹŽƌĞƐ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϱ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞƚŽƐ�Ǉ�ĞƐŽ�ŶŽƐ�ŚĂĐĞ�ĞŵƉĞǌĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ĂƷŶ�
ŵĄƐ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĂŵŽƐ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶ�ĚŝİĐŝů�ĞŶƚŽƌ-
ŶŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞƐĂİŽ�ĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĞŶ�ƐĞƌ�Ğů�ĐĂŶĂů�ŵĄƐ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕� ůŽ�ĐƵĂů�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵĞƌĐĂĚŽ͘

YƵŝĞƌŽ�ƌĞŝƚĞƌĂƌ�Ă�ƵƐƚĞĚĞƐ�^ĞŹŽƌĞƐ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ƵŶ�ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĚĞƉŽƐŝƚĂĚĂ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�
ŐĞƐƟſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƟǀĂ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĂƉŽǇŽ�Ğ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞƐ�ĂƉŽƌƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĂǀĂŶǌĂŶ-
ĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂůĞƐ͘� � �,ĂŐŽ�ĞǆƚĞŶƐŝǀŽ�ĞƐƚĞ�ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ƉŽƌ� ƚŽĚŽ�ƐƵ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĞŶ�ĂůĐĂŶǌĂƌ� ůĂƐ�ŵĞƚĂƐ�ƋƵĞ�ŚŽǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ͕�

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌşĂŵŽƐ�ĂƉƌŽďĂƌ�ůĂ�DĞŵŽƌŝĂ�ĚĞ�>ĂďŽƌĞƐ�ϮϬϭϰ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ��ĂůĂŶĐĞƐ�Ǉ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞƌĄŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů��ƵĚŝƚŽƌ��ǆƚĞƌŶŽ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂŵŽƐ�ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƟ-
ǀŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƟǀĂ�Ǉ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�Ă�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�

       
          

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Rolando Duarte Schlageter
Presidente 

2014. 

ŝŶĚƵĚĂďůĞŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ůĂďŽƌ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽƐ͘�
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ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ϮϮ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞǆŝƚŽƐŽƐ͘�



>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ďƵĞŶ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽ�Ǉ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐ-
ƚĂƐ͕�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƟǀĂ͕�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂůƚĂ�ŐĞƌĞŶĐŝĂ͕�ĐŽŵŝƚĠƐ�Ǉ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů͖�ůŽ�ĐƵĂů�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�
adecuado de transparencia de la organización y la protección de los intereses de los clientes y demás usuarios de la 

Comité de Auditoría 

�ŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ďƵĞŶ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌşĂ�
ĐŽŶŽĐŝſ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ͗�ĂͿ�/ŶĨŽƌŵĞ�ƐŽďƌĞ�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�Ğů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽ͕�ďͿ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂ�ƚĠĐŶŝ-
ĐĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝŶĞƌŽ͕�ĚĞ�ĂĐƟǀŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�
�ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�WƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�>ĂǀĂĚŽ�ĚĞ��ŝŶĞƌŽ͖�ĐͿ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌşĂ�/ŶƚĞƌŶĂ�Ǉ�ĚĞ�̂ ŝƐƚĞŵĂƐ͕�ĚͿ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ��/ŶƐƚƌƵĐƟǀŽƐ�
ĚĞ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ĞͿ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ǉ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͖�ĨͿ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ĚĞ� ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝŶĞƌŽ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ� ůĂ�ŽĮĐŝĂůşĂ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ� ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ƋƵĞ�ƌĞŐŝƌĄ�Ăů�

Comité de Riesgos 

�ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂŹŽ�ĞƐƚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ĞǀĂůƵſ�ŵĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ŐĞƌĞŶĐŝĂƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞͲ

Comité de Conductas

��ĞƐƚĞ��ŽŵŝƚĠ͕� ůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ͗�ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�
sĂůŽƌĞƐ�ƐĞ�ĂĚĞĐƷĞ�Ă�ůĂƐ�WŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ŽŶĚƵĐƚĂ�Ǉ�Ăů�/ŶƐƚƌƵĐƟǀŽ�ĚĞ��ƟĐĂ��ƵƌƐĄƟů͕�ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�WŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ŽŶĚƵĐƚĂ�Ž�Ăů�/ŶƐƚƌƵĐƟǀŽ�ĚĞ��ƟĐĂ��ƵƌƐĄƟů͕�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝ-
ŶĂƌ� Ğů� ŐƌĂĚŽ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶĨƌĂĐƚŽƌĞƐ͖� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘� �ƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϭϰ� ŶŽ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�

Comité de Lavado de Dinero

>Ă��ŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�>ĂǀĂĚŽ�ĚĞ��ŝŶĞƌŽ�ĨƵĞ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƟǀĂ�ĞŶ�ƐĞƐŝſŶ�EŽ͘�ϬϳͬϮϬϭϰ�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�
ϮϮ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϰ�Ǉ�ĞƐƚĄ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ��ĚƵĂƌĚŽ��ƌƚƵƌŽ��ůĨĂƌŽ͕�ůŝĐĞŶĐŝĂĚŽ�:ƵůŝŽ��ůďĞƌƚŽ�^ĄŶĐŚĞǌ͕�ůŝĐĞŶĐŝĂĚŽ�
Carlos Oviedo y licenciada Jeydi Ramos. Las funciones del Comité están orientadas a fortalecer los mecanismos de 
ĐŽŶƚƌŽů� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂǀĂĚŽ� ĚĞ� ĚŝŶĞƌŽ͕� ĚĞ� ĂĐƟǀŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� Ăů� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ĐŽŵŝƚĠ� ƐĞ�
abordaron principalmente asuntos tales como: elaboración de un plan de acción para subsanar las observaciones 
ĞŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝŶĞƌŽ͕�ĚĞ�ĂĐƟǀŽƐ�Ǉ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ƐĞ��ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�Ă�ůĂ�

IV. GOBIERNO CORPORATIVO
-

-

-

-

-

Bolsa de Valores.

�ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�>ĂǀĂĚŽ�ĚĞ��ŝŶĞƌŽ͕�ŐͿ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ůĞǇ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘

ĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕�ƐĞ�ƌĞǀŝƐĂƌŽŶ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌŽŶ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂƐ͘

ƐĞƐŝŽŶĞƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞƉŽƌƚĂƌŽŶ�Ž�ĚĞŶƵŶĐŝĂƌŽŶ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�WŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ŽŶĚƵĐƚĂ͘

referida ley.
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InfoAccionista

>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ�ůĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ƐĞŵĞƐƚƌĂů�ĚĞ�ƐƵ�͞/ŶĨŽ�ĐĐŝŽŶŝƐƚĂ͟�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ
   

�ů�͞/ŶĨŽ�ĐĐŝŽŶŝƐƚĂ͟�ĐŽŶƟĞŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŶĞŐŽĐŝŽ͕�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�Ǉ�ƚŽĚĂ�ĂƋƵĞůůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ͘��

�ƐƚĞ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ǀŝĞŶĞ�Ă�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ůĂďŽƌ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ăů��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂ͕�ůĂ�ĐƵĂů�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�ƚĞůĞĨſŶŝĐĂ�
Ǉ� ĐŽƌƌĞŽ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ� Ă� ƌĞĐŝďŝƌ� ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ� Ǉ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͘
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informados con mayor frecuencia a los accionistas acerca del desarrollo del mercado y la empresa.
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�ů�ϮϬϭϰ�ĨƵĞ�ƵŶ�ĞǆĐĞůĞŶƚĞ�ĂŹŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͖�ƐĞ�ĂůĐĂŶǌſ�ƵŶ�ǀŽůƵŵĞŶ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�h^Ψϯ͕ϱϵϳ͘ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�
ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�Ϭ͘ϴй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĂŹŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ůĂƐ�ƵƟůŝĚĂĚĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ăů�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞů�
ƉĞƌşŽĚŽ�ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ�ůŽƐ�h^Ψ�ϲϳϱ�ŵŝůĞƐ͘��ĚĞŵĄƐ�ƐĞ�ůŽŐƌſ�ŚĂĐĞƌ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĄŶ�Ă�
dinamizar el desarrollo de la Bolsa de Valores: la Ley de Fondos de Inversión y las Reformas a la Ley del Mercado de 

WŽƌ�ƵŶ�ĂŹŽ�ŵĄƐ͕�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ŚĂ�ŽďƚĞŶŝĚŽ�ůĂ�ĐĂůŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�͞���͕͟�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ��ƐƚĂďůĞ͕�ŽƚŽƌŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ĂůŝĮĐĂ-
ĚŽƌĂ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽ�&ŝƚĐŚ�ĚĞ��ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͘��ƐƚĂ�ĐĂůŝĮĐĂĐŝſŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĄƐ�

��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�Ǉ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ϮϬϭϰ͗���

FONDOS DE INVERSIÓN: UNA ALTERNATIVA PARA DINAMIZAR LA ECONOMÍA DE EL SALVADOR 
>Ă��ƐĂŵďůĞĂ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĂ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�ĂƉƌŽďſ�Ğů�ũƵĞǀĞƐ�Ϯϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ͕�ůĂ�>�z����&KE�K^����/Es�Z^/ME͕�ůĂ�ĐƵĂů�ĐŽŶƚſ�
ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƉĂůĚŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��>Ă�>ĞǇ�ĞŶƚƌſ�ĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ğů�Ϯϴ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ͕�ŵĂƌĐĂŶĚŽ�Ğů�
ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƉĂƌĂ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕� ůŽƐ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�
/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƟƌĄŶ�ĞŶ�ĞũĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉƌŽƉƵůƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉŽƚĞŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�

>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĂŐƌĂĚĞĐĞ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƚĞ�ĞƐƚĞ�ůŽŐƌŽ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ăů��ĂŶĐŽ�
�ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ͕�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ͕�ƋƵĞ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�
ĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ŚĂŶ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ�ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ͕�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�>ĞǇ͘�

>ŽƐ� ^ĞŹŽƌĞƐ��ŝƉƵƚĂĚŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� &ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ� ĚĞ� ůĂ� �ƐĂŵďůĞĂ� >ĞŐŝƐůĂƟǀĂ� Ǉ� ƐƵ� ĞƋƵŝƉŽ� ĚĞ��ƐĞƐŽƌĞƐ͕�
ĐŽŶǀĞŶĐŝĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ǉ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ůĞǇ�ƌĞǀŝƐƚĞ͕� ůĞ�ŽƚŽƌŐĂƌŽŶ��ŝĐƚĂŵĞŶ�&ĂǀŽƌĂďůĞ�Ğ�ŝŵƉƵůƐĂƌŽŶ�ƐƵ�
pronta aprobación. Este logro no hubiese sido posible sin el compromiso y la tenacidad con la cual la Bolsa ha liderado 

La creación de la industria de Fondos de Inversión es una prioridad estratégica para la Bolsa de Valores por el alcance 

��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞƐƚĂĐĂŵŽƐ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ůĂ��ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�

V. PROYECTOS CLAVES PARA EL DESARROLLO DEL 
MERCADO DE VALORES.

^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�/ŶĚƵĐƟǀŽ�ƐŽďƌĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͗�KƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ůĂ�&ƵŶĚĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů�ĚĞ��ů�
^ĂůǀĂĚŽƌ͕��ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ŵŽƐƚƌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�
ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�Ğ� ŝŶŶƵŵĞƌĂďůĞƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ğ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞŶ�ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͘��ƐƚĞ�
ĞǆŝƚŽƐŽ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŽŶƚſ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ϭϱϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĐĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�
ĚĞ�ďŽůƐĂ͕�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ƟƚƵůĂƌŝǌĂĚŽƌĂƐ͕�ĂƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂƐ͕�ďƵĨĞƚĞƐ�ĚĞ�ĂďŽŐĂĚŽƐ͕�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞ-
ƌŽ͕� �ĂŶĐŽ� �ĞŶƚƌĂů� ĚĞ� ZĞƐĞƌǀĂ͕� ŐƌĞŵŝĂůĞƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ͕� Ǉ� ŽƚƌŽƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ� ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ĞŶƟĚĂĚĞƐ� ĚĞů�

Valores. 

alta capacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

de los niveles de ahorro e inversión. 

ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ͕�ĞƐƚƵĚŝŽ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƐĞŶŽ�ůĞŐŝƐůĂƟǀŽ͘

ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ƉĂƌĂ�ĚŝŶĂŵŝǌĂƌ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͘

de Inversión en El Salvador: 

ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ��ƉƌŝǀĂĚŽ͘��>ĂƐ�ƉŽŶĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƚƵǀŝĞƌŽŶ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ďƵƌƐĄƟůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR
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-

Generar conocimiento sobre Fondos de Inversión: �ŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ăů�ƉƷďůŝĐŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ůĂ�ŽƉŽƌ-
ƚƵŶŝĚĂĚ�Ǉ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ůŽƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ͗� ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ƉĞƌŝſĚŝĐŽƐ� ĚĞ� ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ;ĐĂŵƉŽƐ� ƉĂŐĂĚŽƐͿ͕�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞŶƐĂ�Ǉ�ƌĞƉŽƌƚĂũĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ͕�ĚĞƐĂǇƵŶŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀŽƐ͕�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽƐ�ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ�Ă�ƉƷďůŝͲ

WƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ�Ǉ�&ĂĐŝůŝƚĂŶĚŽ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�'ĞƐƚŽƌĂƐ͗��

�ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ� ůĂ�EŽƌŵĂƟǀĂ�ĚĞ� ůŽƐ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ� /ŶǀĞƌƐŝſŶ͗ la Bolsa de Valores se encuentra trabajando con el 
Banco Central de Reserva y la Superintendencia del Sistema Financiero en el proceso de formación de las normas 

Sociedad especializada en Proveeduría de Precios: La Bolsa de Valores está liderando la creación de la Sociedad 
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ƉƌŽǀĞĞĚƵƌşĂ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝŽƐ͘�>Ă�>ĞǇ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂ�ŐĞƐƚŽƌĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟ-
ƚƵǇĂ�ƵŶ�&ŽŶĚŽ��ďŝĞƌƚŽ�Ž��ĞƌƌĂĚŽ͕�ĚĞďĞ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚŝĂƌŝĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐƟǀŽƐ͕�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�
sĂůŽƌ�EĞƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ��ƵŽƚĂƐ�ĚĞ�WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ͘�^ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ͕�ůĂƐ�^ŽĐŝĞ-
ĚĂĚĞƐ�'ĞƐƚŽƌĂƐ�ƚĞŶĚƌşĂŶ�ƋƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉƌŽƉŝĂ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�

�����ĂƉŝƚĂůŝǌĂŶĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�Ǉ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕�ůĂ�'ĞƌĞŶ-
ĐŝĂ�>ĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĞůĂďŽƌſ�ƵŶ�DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�'ĞƐƚŽƌĂƐ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĐŽŶƟĞŶĞ�Ğů�ĚĞƚĂůůĞ�ĚĞů�
ƉƌŽĐĞƐŽ� � ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůŽƐ�DŽĚĞůŽƐ� ĚĞ� �ƐĐƌŝƚƵƌĂ� ĚĞ� �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� Ǉ�DŽĚĞůŽ� ĚĞ�
�ĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ��ŽŶƚĂďůĞ�ƉĂƌĂ�̂ ŽĐŝĞĚĂĚ�'ĞƐƚŽƌĂ�;�ů�DĂŶƵĂů��ŽŶƚĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�'ĞƐƚŽƌĂ�ĞƐ�ƵŶ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�

����hŶ�ĞƋƵŝƉŽ�ĞũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ƌĞĂůŝǌſ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϮϬ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚĂƐ�ĐŽŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ǇͬŽ��ŝƌĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ŐƌĞŵŝĂůĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�Ǉ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ŐĞƐƚŽ-
ƌĂƐ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞŐŽ�Ğů�DĂŶƵĂů�Ǉ�ƐĞ�ŽĨƌĞĐŝſ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ��

ĐŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͕�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĞũĞŵƉůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

para la aprobación de la Gestora en la Superintendencia del Sistema Financiero).

ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͘�

ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞŶ�ůĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͘

ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ĐŽŶůůĞǀĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ͘
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GESTIÓN DE NEGOCIOS. 

/ŶĐĞŶƟǀĂƌ�Ğů�&ŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ��ƵƌƐĄƟů��
WŽƌ�ƚĞƌĐĞƌ�ĂŹŽ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀŽ͕�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ŚĂ�ůŽŐƌĂĚŽ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͗�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�Ğů�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽƐƚĞŶŝĚŽ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƚƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞŵŝƐŽƌĞƐ�Ăů�ŵĞƌĐĂĚŽ͘��Ŷ�
Ğů�ϮϬϭϮ͕�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ĂůĐĂŶǌſ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĂŶƵĂů�ĚĞ�ϰϳй͕�ĞŶ�Ğů�ϮϬϭϯ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϯϱй�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ϮϬϭϰ�

�Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽ�h^Ψϱϴϱ͘ϴ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�
estableciéndose un nuevo record de volumen en Mercado Primario privado en la historia de la Bolsa. Hemos dado la 
ďŝĞŶǀĞŶŝĚĂ͕� ĐŽŶ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ͞ĐĞƌĞŵŽŶŝĂ� ƐŝŵďſůŝĐĂ͕͟� Ă� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉŽƌ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ǀĞǌ� ŚĂŶ�
ĂƉƌŽǀĞĐŚĂĚŽ�Ğů�&ŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͖��ĂŶĐŽ�'Θd��ŽŶƟŶĞŶƚĂů͕��ĂŶĐŽ�WƌŽŵĠƌŝĐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŝͲ
ŵĞƌĂ�ƟƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞŵĞƐĂƐ͕�ůĂ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ůĐĂůĚşĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�^ĂŶ�DŝŐƵĞů͕�Ǉ�ůĂ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�>�'�K�
ƋƵĞ� ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ� ůĂ� ĂŵƉůŝĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶĐůƵŝƌ� ĞǆŝƚŽƐĂŵĞŶƚĞ� ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ�
 
�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϲ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ƐƵŵĂŶĚŽ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐĂƐŝ�h^ΨϲϮϰ͘ϲ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞƐĚĞ�ϮϬϭϬ�Ă� ůĂ� ĨĞĐŚĂ͕� ůĂ�
dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŚĂ�ŝĚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŶŽǀĞĚŽƐĂ�Ǉ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�

Conferencia de PrĞŶƐĂ͕�dŝƚƵůĂƌŝzación  AlcĂůĚşĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�^ĂŶ�DŝŐƵĞů͕�KĐƚƵďre 2014 

�ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�WƌĞŶƐĂ͕�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ��ĂŶĐŽ�WƌŽŵĠƌŝĐĂ͕��ďƌŝů�ϮϬϭϰ Conferencia de PrĞŶƐĂ͕��ŵŝƐŝſŶ�

ĂůĐĂŶǌſ�ůŽƐ�h^ΨϴϬϱ͘Ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϭϯ͘ϴй͘�

ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�Ǉ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�

montos. 
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Inscripción de Nuevos Valores: Ampliando las Opciones de Inversión
��ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�Ǉ�ůĂƐ�ĐĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ͕�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�
ŐůŽďĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ŚĂ�ůůĞŐĂĚŽ�Ă�ŽĨƌĞĐĞƌ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϵϱ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͘�
�ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ϮϬϭϰ͕� ƐĞ�ĐŽŶƟŶƵſ�ĂŵƉůŝĂŶĚŽ�ĚŝĐŚŽ�ĂďĂŶŝĐŽ�ĚĞ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂ� ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϴ�ŶƵĞǀŽƐ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�ďŽŶŽƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�Ǉ�ĨŽŶĚŽƐ�ĚĞ�

DIFUSIÓN DE LA CULTURA BURSÁTIL  

Las principales estrategias de mercadeo están orientadas en potenciar el posicionamiento de la Bolsa y su contribu-
ĐŝſŶ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ďƵƌƐĄƟů�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�

>Ă�ĮƌŵĞ�ĂƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ƵůƚƵƌĂ��ƵƌƐĄƟů�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂ�
ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ƵŶ�ĂĐĞƌĐĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ƐƵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�

  &ŽƌŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ��ŽůƐĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽ�ƉĂƌĂ�͞DƵũĞƌĞƐ͗͟��Ŷ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŵƵũĞƌ�ŚĂ�ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͕�ƉĞƌŵŝƟĠŶĚŽůĞƐ�ƚŽŵĂƌ�ƵŶ�ƌŽů�ŵĄƐ�ƉƌŽƚĂŐſŶŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶĞŐŽ-
ĐŝŽƐ�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƐĞŶŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘�>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ƌĞĂůŝǌſ͕�ĞŶ�Ğů�
ŵĞƐ�ĚĞ�ŵĂǇŽ͕�ƵŶ�ĞǆŝƚŽƐŽ�ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�͞DƵũĞƌ�Ğ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͗�WŽƌƋƵĞ�
ƚƷ�ƟĞŶĞƐ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ƚƵ�ĨĂŵŝůŝĂ͕͟�ĐƵǇŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĨƵĞ�ŵŽƟǀĂƌůĞƐ�Ă�
ŝŶǀĞƌƟƌ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ� ůĂ��ŽůƐĂ͕� ĨĂĐŝůŝƚĄŶĚŽůĞƐ� ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ͕�Ǉ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ� ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�
ŽďƚĞŶĞƌ͘���ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂŵƉĂŹĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ͕�ƐĞ�ůŽŐƌſ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϰϬϬ�ŵƵũĞƌĞƐ͕�
ƋƵŝĞŶĞƐ�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ�ƉĂƌƟĐŝ-
pantes.     

�ŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ĚĂƌůĞ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�Ăů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞů�ĞǀĞŶƚŽ͕�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�
/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ�;�^/�Ϳ�ŵĂŶƚƵǀŽ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŚĂƌůĂƐ�ƐĞŵĂŶĂůĞƐ�
ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞƚĂůůĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƟƌ͕�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ĂĐůĂƌĂƌ�

&ŽƌŽ�DƵũĞƌ�Ğ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�DĂǇŽ�ϮϬϭϰ�

inversión regionales.

ĂƚƌĂĞƌ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞŵŝƐŽƌĞƐ�Ğ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ͘�

Bolsa.       

dudas de forma personalizada.   
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Estrategia de Medios Digitales:�hŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů� ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�Ǉ�ƌĞĚĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ĂŵƉůŝĂƌ�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ďƵƌƐĄƟů�Ǉ�ƉŽŶĞƌ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ğů�ĂĐŽŶ-
ƚĞĐĞƌ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ͖�ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�ĞŶ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�Ğů�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ďƵƌƐĄƟů͘����ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ŶŽƟĐŝĂƐ͕�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ŚĞĐŚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶͲ
ƚĞƐ�ĐůĂǀĞƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƉƌĞĐŝŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ƌĞĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ďƵƌƐĄƟů�ĐŽŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀŝĚĞŽƐ͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ϮϬϭϰ�ƐĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ�ϴϬ͕ϬϬϬ�ǀŝƐŝƚĂƐ�Ăů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�Ǉ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϯ͕ϬϬϬ�ƐĞŐƵŝĚŽƌĞƐ�

///��ŶĐƵĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�͞>Ă�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ�
Ǉ�ƐƵ�ĂƉŽƌƚĞ�Ă�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ͘�hŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�Ă�ůĂ�ŵŝĐƌŽ�Ǉ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕͟�hŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�:ŽƌŶĂĚĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ�
Ă�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝĐƌŽ�Ǉ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ͕�ĨĂǀŽƌĞͲ�
ĐŝĞŶĚŽ�ĂƐş�ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͘��>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉſ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŚĂƌůĂ�ŵĂŐŝƐƚƌĂů�ƐŽďƌĞ�͞�ĂƐŽƐ�ĞǆŝƚŽ-
ƐŽƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�WĞƋƵĞŹĂƐ�Ǉ�DĞĚŝĂŶĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĨŽŶĚŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ͕͟�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ� ůĂ� ĨŽƌŵĂ� ĞŶ� ůĂ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� ĮŐƵƌĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� ƵŶĂ� ĞĮĐŝĞŶƚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ͘�

�ĂŵƉĂŹĂ�ƐŽďƌĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ��ŽůƐĂ͗ La Bolsa de Valores realizó una campaña para promover la Inversión en Bolsa 
ďĂũŽ�Ğů�ƐůŽŐĂŶ�͞/ŶǀĞƌƟƌ�ƉĂƌĂ�Ğů�&ƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ƐƵ�&ĂŵŝůŝĂ͕͟�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĂŶƵŶĐŝŽƐ�Ǉ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƐŽďƌĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ

Ǉ�ĨĂŶƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Ǉ�dǁŝƩĞƌ͘�

ďŽůƐĂ�Ǉ�ƐƵƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ͕�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�/��&͘����

WƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ�^ŝƟŽ�tĞď�Ǉ�ZĞĚĞƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ�

�ĂŵƉĂŹĂ�ƐŽďƌĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ��ŽůƐĂ͕�ZĞǀŝƐƚĂ�/��&
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WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĂĐƟǀĂ� ĞŶ� 'ƌĞŵŝĂůĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŝǀĂĚŽ͘� >Ă� �ŽůƐĂ� ĐŽŶƟŶƵſ� ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĂĐƟǀĂ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�ĞŵŝƟĞŶĚŽ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƚĠĐŶŝĐŽ͕�
ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ͘

�ŝĨƵƐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�DĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�WƷďůŝ-
ĐĂƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�WƌĞŶƐĂ͕�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ƌĞƉŽƌƚĂũĞƐ�Ǉ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ƐĞ�ůŽŐƌſ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ϯϬй�ĚĞ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ŵĞĚŝĄƟĐĂ�ĐŽŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ϮϬϭϯ͘��Ŷ�ƚŽƚĂů�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂƌŽŶ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ϮϬϬ�ŶŽƟĐŝĂƐ�Ǉ�ƌĞƉŽƌƚĂũĞƐ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵ-
ŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ĚĞƐƚĂĐĄŶĚŽƐĞ�ϳϬ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƉƌĞŶƐĂ�ĞƐĐƌŝƚĂ͖�ϰϬ�ƌĞƉŽƌƚĂũĞƐ�ĞŶ�ƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�
ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ��ů��ĐŽŶŽŵŝƐƚĂ͕��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ǉ�EĞŐŽĐŝŽƐ͕�^hDD�͕�^ƵƉůĞŵĞŶƚŽ��ǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞ��ů��ŝĂƌŝŽ�ĚĞ�,ŽǇ͕�ZĞǀŝƐƚĂ�
�ŶůĂĐĞƐ͕��ĞƌĞĐŚŽ�Ǉ�EĞŐŽĐŝŽ͖�ϲϯ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͖�ϭϮ�ŶŽƚĂƐ�ĚĞ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ϭϱ

�ĚƵĐĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů�ĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ��ŽůĞŐŝŽƐ. A través de diversos esfuerzos tales como la alianza con la 
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�Η:ŽƐĠ�^ŝŵĞſŶ��ĂŹĂƐΗ͕�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�͞sŝƐŝƚĂ�ůĂ��ŽůƐĂ͟�Ǉ�ĐŚĂƌůĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĞŶ�hŶŝǀĞƌ-
ƐŝĚĂĚĞƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ͕�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ͕�Ă�ŵĄƐ�ĚĞ�ϴϱϬ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĐŽůĞŐŝŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘͘���

WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�͞sŝƐŝƚĂ�ůĂ��ŽůƐĂ͟

notas de radio.

sobre la evolución y funcionamiento del mercado. 
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR



LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

GESTIÓN OPERATIVA    

�ŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ŽĨƌĞǌĐĂŶ�ƵŶ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ŵĄƐ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ͕�
ƐĞ�ƌĞĚŝƐĞŹŽ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�D�Zs�>͕�ĚĞ�ƚĂů�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚŝĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ��ĂƐĂƐ�ĚĞ��ŽƌƌĞĚŽƌĞƐ͕�ĂĚĂƉƚĄŶĚŽ-
ůŽ�ĂĚĞŵĄƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�Ă�>ĞǇ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ůŽ�ĐƵĂů�ĚĞŵĂŶĚſ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ƉĂƌĂ� ƉĞƌŵŝƟƌ� Ă� ůĂƐ� �ĂƐĂƐ� ĚĞ� �ŽƌƌĞĚŽƌĞƐ� Ğů� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ƉƌŝŵĂƌŝŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ� ĞŶ� Ğů�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͘�WŽƌ�ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ĂĚĂƉƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ��ůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ĚĞ�EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�;^�EͿ͕�ĞŶ�

Siendo la información parte fundamental en el análisis para la toma de decisiones se hicieron una serie de cam-
ďŝŽƐ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂƐ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů�;^/�Ϳ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�
ŐĂƌĂŶơĂ�ŽƚŽƌŐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƚƌĂŵŽ�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƌĞƉŽƌƚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ͘���ĚŝĐŝŽ-
ŶĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉŝůĂƌŽŶ�ĞŶ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ� ƌĞƉŽƌƚĞƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĂŶĚŽ�ŽƌŝŐĞŶ�Ăů� ͞/ŶĨŽƌŵĞ�
�ƵƌƐĄƟů͟�Ğů�ĐƵĂů�ĐŽŶƟĞŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞƚĂůůĂĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͕�ůĂƐ�ĐŽƟǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕� ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕� şŶĚŝĐĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ĞƚĐ͘��ƐƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĞ�ĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ͕�

GESTIÓN ADMINISTRATIVA    

>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ŝŶŝĐŝſ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϮ�ƵŶ�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ͟�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�
ĚĞ�ŽƉƟŵŝǌĂƌ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ŽƉĞƌĂƟǀŝĚĂĚ͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�
ϮϬϭϰ͕�ƐĞ�ĐŽŶĐůƵǇſ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ĂŵƉůŝſ�Ğů�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ůĞǀĂŶƚĂŶĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĐŽŶ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĚĞƚĂůůĞ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�Ă�ŶƵĞǀĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ͘��Ŷ�
Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽǀĞĞƌ�Ğů�ſƉƟŵŽ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ă�ůĂ��ŽůƐĂ�Ǉ�Ăů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞ�
ƌĞĂůŝǌſ�ůĂ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�dĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ƐĞƉĂƌĄŶĚŽůŽ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĄƌĞĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�

�ŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ƌĞĐƵƌƐŽ�ŚƵŵĂŶŽ͕�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ăů��ůŝĞŶƚĞ�/ŶƚĞƌŶŽ�;���/Ϳ�ƌĞĂůŝǌſ�ĚŝǀĞƌ-
ƐĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ� ĚĞƐƚĂĐĂŶ͗� ƐĞ� ŝŵƉĂƌƟſ� ƵŶ� �ŝƉůŽŵĂĚŽ� �ƵƌƐĄƟů� ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ� �ŽůƐĂ� Ǉ�
����s�>�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌſ�Ă�ĚŽĐĞ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŐĞƌĞŶĐŝĂƐ͖�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�

Capacitaciones sobre Riesgos Laborales e incendios.

ůşŶĞĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞŵĂŶĚĂďĂ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůŽƐ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ͘��

ŝŶĚŝƌĞĐƚŽƐ�Ǉ�ƉƷďůŝĐŽ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�

ƐŽŌǁĂƌĞ�Ǉ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂ͘
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ůĂďŽƌĂůĞƐ͕�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĂƵǆŝůŝŽƐ͕�ŝŶĐĞŶĚŝŽƐ�Ǉ�ĞǀĂĐƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞĚŝĮĐŝŽ͘�



Como parte del compromiso de la Bolsa de Valores por la salud y bienestar de sus colaboradores se realizó una 
ĂůŝĂŶǌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐůşŶŝĐĂ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�^ĂůǀĂĚŽƌĞŹŽ�ĚĞů�^ĞŐƵƌŽ�^ŽĐŝĂů�Ğů�ĐƵĂů�ŝŶĐůƵǇſ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƉƌĞǀĞŶƟǀŽ�ĚĞ�ǀĂĐƵŶĂĐŝſŶ�
Ǉ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ� ĚĞ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ� ůŽŐƌĂŶĚŽ� ĐŽŶĐŝĞŶƟǌĂƌ� Ă� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ�

�Ŷ�ŵĂǇŽ͕�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůſ�Ğů�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ZĂůůǇ�ĞŶ�Ğů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ��ĂũĂŵĂƌĐĂ͕�ďĂũŽ�ƵŶĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂ�ƉĂƌĂ�
ŵŽƟǀĂƌ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ĞƋƵŝƉŽ͕�Ğů�ĐŽŵƉĂŹĞƌŝƐŵŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�Ăů�
ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂŹŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�Ğů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĐŽŶƟŶƵſ�ďƌŝŶĚĂŶĚŽ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ��ƐĐƵĞůĂ��ů�^ĂůĂŵĂƌ͕�ƵďŝĐĂĚĂ�

  

WůĂŶ�WƌĞǀĞŶƟǀŽ�ĚĞ�sĂĐƵŶĂĐŝſŶ�Ǉ��^ĂůƵĚ �ŝƉůŽŵĂĚŽ��ƵƌƐĄƟů͕��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�

y//�ZĂůůǇ͕��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ǀĞŶƚŽƐ��ĂũĂŵĂƌĐĂ�ϮϬϭϰ�

en el departamento de La Paz.

mantener  hábitos saludables de alimentación y del manejo del estrés. 
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

GESTIÓN DE TECNOLOGÍA 

La infraestructura tecnológica y los sistemas de información de la Bolsa de Valores representan un soporte funda-
ŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ǉ�Ğů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ͘���Ŷ�
ĞƐƚĂ�ůşŶĞĂ�Ǉ�ďĂũŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŽƉƟŵŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂ͕�ƐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŽŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�Ǉ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƐŽƉŽƌƚĞ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�
ŝŶŝĐŝſ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ŵĂĞƐƚƌŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞŶŽǀĂƌ�Ğů�ĞƋƵŝƉŽ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�Ϯ�ĂŹŽƐ͕�
ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŵĞũŽƌ�ŵĂŶĞƌĂ�Ă�
    

Para la implementación de la Industria de Fondos de Inversión y las Reformas a la Ley del Mercado de Valores se 
ƌĞƋƵŝƌŝſ�ŝŶŝĐŝĂƌ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐŽƉŽƌƚĞŶ�ĞĮĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͘�
�Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ƚƌĂďĂũſ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�
ƉŽĚĞŵŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ͗�^ŝƐƚĞŵĂ��ůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ĚĞ��ŽůĞƚĂƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ�Ǉ�^ŝƐƚĞŵĂ��ŽŶƚĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�'ĞƐƚŽƌĂƐ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�

CAMBIOS REGULATORIOS. 

ZĞĨŽƌŵĂƐ�Ă�>Ă�>ĞǇ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ
�ů�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂďĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƉĂƋƵĞƚĞ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�Ă�
ůĂ�>ĞǇ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ĂƉƌŽďĂĚĂƐ�Ğů�ϰ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ͕� ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƉĞƌŵŝƟƌĄŶ�ǀŝĂďŝůŝǌĂƌ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�ĮŐƵƌĂ͕�Ǉ�
ĂƐŝŵŝƐŵŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�ŽƚƌĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ďƵƌƐĄƟů�ĚĞ�ůŽƐ�
ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ĚĞ��ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ��D�Z���ĐŽŶĨŽƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ�Ǉ�WĂŶĂŵĄ͕�Ǉ�
ŵŽĚŝĮĐĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŵĄƐ�ĞǆƉĞĚŝƚŽ͘���ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ͕�

�ŽŶ� ůĂ� ĞŶƚƌĂĚĂ� ĞŶ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ZĞĨŽƌŵĂƐ� Ă� >Ă� >ĞǇ� ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕� ůĂ� �ŽůƐĂ� ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ� ƌĞĂůŝǌſ� ĂĐƚƵĂͲ
ůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟǀŽƐ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�/ŶƐƚƌƵĐƟǀŽ�ĚĞ�KƉĞƌĂƟǀŝĚĂĚ��ƵƌƐĄƟů͕��ĂƐĂƐ�ĚĞ��ŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ��ŽůƐĂ�Ǉ�
�ŐĞŶƚĞƐ��ŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ��ŽůƐĂ�Ǉ�Ğů�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ��ƵƌƐĄƟů͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂƌůŽƐ�Ă�ĚŝĐŚĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ͘���ĚŝĐŝŽͲ
ŶĂůŵĞŶƚĞ� Ğů� ĞƋƵŝƉŽ� ŚĂ� ƚƌĂďĂũĂĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ă� �ŵŝƐŽƌĞƐ� Ǉ� �ŵŝƐŝŽŶĞƐ͘�

/͘�^Ğ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�͞/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ��ǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕͟�ƋƵĞ�ƉŽĚƌĄŶ�ŽƉĞƌĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ͕�ƉŽƌ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ĐŽŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀŝĂďŝůŝǌĂ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ��ŽůƐĂƐ�ĚĞ
la Región. 
//͘�^Ğ�ĂŐƌĞŐĂ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�͞�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ͕͟�ĞŶƚĞŶĚŝĠŶĚŽƐĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ƌĞĂůŝǌĂŶ�ůĂƐ�ĐĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͕�Ă�ƐƵ�ƉĞƌĮů�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�
Ǉ� Ă� ƵŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ƉůĂǌŽ͕� ĚĂŶĚŽ� ůƵŐĂƌ� Ăů� ƉŽƚĞŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽƐ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� �ĂƐĂƐ� ĚĞ

///͘�^Ğ�ŽƚŽƌŐĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŶƵĞǀĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�

/s͘� ^Ğ� ƌĞŐƵůĂ� ůĂ� ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� �ĂƌƚĞƌĂ� ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ĮŐƵƌĂ� ĚĞ� &ŽŶĚŽƐ� ĚĞ� /ŶǀĞƌƐŝſŶ͘
s͘�^Ğ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĚĞ�ƚĂů�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�
primer lugar se debe solicitar la autorización por parte de la Superintendencia del Sistema Financiero y posteriormente 

Inversión. 

se presentan los principales aspectos de esta reforma:

internacionales a inscribir en el mercado local. 

se inscriben en Bolsa.  

ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�Ğ�ŝŶŶŽǀĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů͘�

 Corredores de Bolsa.
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WŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ��ƵƌƐĄƟů�ĂŶƚĞ�ůĂ��ƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂƐ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ
>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ĚĞĮŶŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ��ĞƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�;����s�>Ϳ�Ǉ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�
ĚĞ� /ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ� �ƵƌƐĄƟůĞƐ� ;�^/�Ϳ� ƐŽƐƚƵǀŽ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĐŽŶ�
ĚŝƉƵƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ŝůƵƐƚƌĂƌ�Ğů� ŝŵƉĂĐƚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌşĂ�ĞŶ�Ğů�

 
�Ŷ�ĂĚŝĐŝſŶ�Ă�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ƐĞ�ƚƌĂďĂũſ�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŵĞĚŝĄƟĐĂ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂƌ�ůĂ�
posición del mercado de valores ante la población en general habiendo obtenido una muy importante cobertura por 

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ͗
 

INICIATIVAS ESTRATÉGICAS ORIENTADAS A IMPULSAR EL DESARROLLO DEL MERCADO. 

Mesa Técnica con Superintendencia del Sistema Financiero 
�ů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ͕�ƐĞ�ƚƵǀŽ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĂĐĞƌĐĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�
ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�/ŶŐ͘�:ŽƐĠ�ZŝĐĂƌĚŽ�WĞƌĚŽŵŽ͕�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�>ŝĐĚĂ͘��ŶĂ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
^ĂŵĂǇŽĂ͕� ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ� �ĚũƵŶƚŽ� ĚĞ� sĂůŽƌĞƐ͕� ĞŶ� ůĂ� ƌĞƵŶŝſŶ� ƐĞ� ƉůĂŶƚĞĂƌŽŶ� ŽďũĞƟǀŽƐ� ƚĂŶƚŽ� ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ� ĐŽŵŽ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ƋƵĞ� ǀĞŶĚƌşĂŶ� Ă� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂ� ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ǀĂůŽƌĞƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ĞƐƚŽƐ͗

Mesa Estratégica para el Desarrollo del Mercado de Capitales
�ŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ĚĞĮŶŝƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂůĞƐ͕�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�
ĚĞ� sĂůŽƌĞƐ� Ǉ� ĚĞů� �ĂŶĐŽ� �ĞŶƚƌĂů� ĚĞ� ZĞƐĞƌǀĂ� ;��ZͿ͕� ƐĞŶƚĂƌŽŶ� ůŽƐ� ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ�DĞƐĂ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŵďĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ůĂ�ĐƵĂů�ŝŶŝĐŝſ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƷůƟŵŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͘��ŶƚƌĞ�
ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ͗�ZĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�EŽƌŵĂƟǀĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�
&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�Ă�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ďĂũŽ� ƵŶ� �ƐŽĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� WƌŝǀĂĚŽ� ;�WWͿ͕� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ĮŐƵƌĂƐ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�

�ůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�Ğů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�
ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ƐƵ�ĞĨĞĐƚŽ�ĐĂƐĐĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ�ĐůĂƐĞ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞƐŝŶĐĞŶƟǀŽ�ĞŶ� ůĂ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ

Comunicados de prensa distribuidos a los principales medios de comunicación del país. 
�ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�WƌĞŶƐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�����s�>�Ǉ�WƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ͘��
sŝƐŝƚĂ�Ă� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ�ĚĞ� ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĂ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ƋƵĞ� ůĂƐ� ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ

DĞũŽƌĂƌ�ůŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ͘
Impulsar la integración de los mercados de valores de la región.
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƌ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽ��ƵƌƐĄƟů��ǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕�ƉĂƌĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ůĂ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ĚĞ�
valores.

  

ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ͕�ƌĂĚŝĂůĞƐ�Ǉ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽƐ͘

económico. 

ďƵƌƐĄƟůĞƐ�ĨƵĞƐĞŶ�ĞǆĐůƵŝĚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ͘�

�ƵƚſŶŽŵĂƐ͕�WǇŵĞƐ͕�ĞƚĐ͘�Ǉ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ďƵƌƐĄƟů�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�

ŵĞƌĐĂĚŽ�ďƵƌƐĄƟů�ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂƐ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ͘�

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ͕�ŶŽ�ƐĞ�ůŽŐƌſ�ůĂ�ĞǆĞŶĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ͘
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Acceso de la Mipyme al Mercado de Valores
>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ŚĂ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƵŶ�ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ZĠŐŝŵĞŶ��ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�DŝĐƌŽ͕�WĞƋƵĞŹĂ�Ǉ�DĞĚŝĂŶĂ�
�ŵƉƌĞƐĂ� ;DŝƉǇŵĞͿ� ĞŶ� Ğů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ǀĂůŽƌĞƐ͕� ĐŽŶ� Ğů� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� Ăů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ĚĞů� ƉĂşƐ͕
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ĂŵƉůŝĂƌ�ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�Ǉ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�DŝƉǇŵĞ͘�

�ů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�ZĠŐŝŵĞŶ��ƐƉĞĐŝĂů�ĞƐ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ŵŝĐƌŽ͕�ƉĞƋƵĞŹĂƐ�Ǉ�ŵĞĚŝĂŶĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƐĂůǀĂĚŽƌĞŹĂƐ�
;DŝƉǇŵĞƐͿ� ƚĞŶŐĂŶ� ƵŶ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ƐŝŵƉůŝĮĐĂĚŽ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƉĞƌŵŝƚĂ� ŽďƚĞŶĞƌ� Ğů� ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƉĂƌĂ� Ğů�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕�Ǉ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƵĚĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝƉǇŵĞƐ͗

Emisión de Acciones:�>ĂƐ�DŝƉǇŵĞƐ��ƉŽĚƌĄŶ�ĞŵŝƟƌ�ŶƵĞǀĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ďĂũŽ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ƐŝŵƉůŝĮĐĂĚŽ�ĚĞ�ŽĨĞƌƚĂ�ƉƷďůŝĐĂ͕�
ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ZĠŐŝŵĞŶ��ƐƉĞĐŝĂů�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�Ğů��ſĚŝŐŽ�ĚĞ��ŽŵĞƌ-
ĐŝŽ͘��ŽŶ�ůĂ�ĞŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕�ůĂƐ�DŝƉǇŵĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�Ăďƌŝƌ�ƐƵ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶĚŽ�ŶƵĞǀŽƐ�ƐŽĐŝŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�
 

Emisión de deuda: >ĂƐ�DŝƉǇŵĞƐ�ƉŽĚƌĄŶ�ĞŵŝƟƌ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ĚĞƵĚĂ�ǇĂ�ƐĞĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ž�Ğů�ƌĞĮŶĂŶ-
ĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞƵĚĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ĂŵƉůŝĂƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ŵĞũŽƌĂƌ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ž�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘
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aumento del capital social.

mercado de valores.
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�ů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ�ĞƐƚƵǀŽ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĚŝİĐŝů�ĐŽǇƵŶƚƵƌĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚſ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ĞůůŽ͕�ůŽƐ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�
Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĐĞƌƌĂƌŽŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ďĂůĂŶĐĞ�ƉŽƐŝƟǀŽ͕�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶĚŽ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�Ϭ͘ϴй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�
Ăů�ĂŹŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ǉ�ĂůĐĂŶǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�h^Ψϯ͕ϱϵϳ͘ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĞƌşŽĚŽ͕�
ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌſ�ůĂ�ŝŶĐƵƌƐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞŵŝƐŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌŽŶ�ŽďƚĞŶĞƌ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƉƵŶƚƵĂůĞƐ�ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�
ďƵƌƐĄƟů͕�ůŽ�ĐƵĂů�ůĞƐ�ƉĞƌŵŝƟſ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŽƐ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ƉůĂǌŽƐ͕�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ĨŽƌŵĂƐ�
ĚĞ�ĂŵŽƌƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂů͕�ĐŽŶ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ďƵƌƐĄƟů�ĐŽŶƟŶƷĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĄŶĚŽƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�

>Ă�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶ�ϮϮ͘ϰй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽ�;h^ΨϴϬϱ͘Ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ƉƌŝŵĂƌŝŽ͕� ĞƐ� ĚĞĐŝƌ͕� ŶƵĞǀŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƋƵĞ� ĨƵĞƌŽŶ� ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ� ŚĂĐŝĂ� Ğů� ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽ͘��ů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ůĂĚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉſ�ĐŽŶ�ƵŶ�ϴ͘ϲй�;h^ΨϯϬϴ͘ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ͕�
DĞƌĐĂĚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�ƵŶ�ϭϭ͘ϴй�;h^ΨϰϮϰ͘ϵ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ�Ǉ�Ğů�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ZĞƉŽƌƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌſ�ƵŶĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ϱϳ͘Ϯй�;h^ΨϮ͕Ϭϱϴ͘Ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ�ĚĞů�ǀŽůƵŵĞŶ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ͘�>Ă�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ĚĞ�
ůĂ� �ŽůƐĂ͕� ĞƐƚĂŶ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ƉƌŝŵĂƌŝŽ� Ǉ� ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ� ĐŽŵŽ� ƉƌŽƉƵůƐŽƌĞƐ� ĚĞů� ĚĞƐĂͲ
rrollo del mercado de capitales en El Salvador mediante la canalización de los recursos de los inversionistas hacia el 

VI. EVOLUCIÓN DEL MERCADO BURSÁTIL

ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�

ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉĂşƐ͘��

sŽůƷŵĞŶĞƐ�ƉŽƌ�DĞƌĐĂĚŽ�Ͳ�DŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�h^Ψ

Volumen por Mercado
Millones de US$
2013
$707.6
ΨϱϬϲ͘ϱ

ΨϮϬϭ͘ϭ

ΨϮϮϯ͘ϲ

Ψϯϲϭ͘Ϭ

$0.297
$287.2

$1,990.9
Ψϭϲϰ͘ϴ

Ψϭ͕ϴϮϲ͘ϭ

$3,570.5

ΨϮϰ͘ϱ

ΨϮϲϮ͘ϳ

Ψϱϴϱ͘ϴ

ΨϮϭϵ͘ϰ

Ψϵϯ͘ϵ

ΨϮϭϰ͘ϰ

$0.668
$424.9

$2,058.2
ΨϮϭϮ͘ϲ

Ψϭ͕ϴϰϱ͘ϳ

$3,597.3

Ψϯϭ͘ϵ

Ψϯϵϯ͘ϭ

Ψϳϵ͘Ϯ

Ψϭϴ͘ϯ

ͲΨϭϮϵ͘ϳ

ͲΨϭϰϲ͘ϲ

$0.372
$137.8

$67.4

$26.8

Ψϰϳ͘ϴ

Ψϭϵ͘ϲ

Ψϳ͘ϰ

ΨϭϯϬ͘ϰ

15.6%

ϵ͘ϭй

-58.0%

-40.6%

125.2%
48.0%

3.4%

0.8%

Ϯϵ͘Ϭй

1.1%

30.2%

ϰϵ͘ϲй

$584.6 $308.3 -$276.3 -47.3%

$805.2 $97.6 13.8%
2014

Mercado Primario

Mercado Secundario

Mercado Accionario

Mercado Reporto

Total Transado por Mercado

Mercado Operaciones Internacionales

Primario Privado:

WƌŝŵĂƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͗

Secundario Privado:

^ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͗

Reporto Privados:

ZĞƉŽƌƚŽ�WƷďůŝĐŽƐ͗

Operaciones Internacionales Privado:

KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�WƷďůŝĐŽ͗

Variación
Millones US$ %
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MERCADO PRIMARIO 

�ů� DĞƌĐĂĚŽ� WƌŝŵĂƌŝŽ� ƌĞŐŝƐƚƌſ� ƵŶ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� h^Ψϵϳ͘ϲ� ŵŝůůŽŶĞƐ͕� ƉĂƐĂŶĚŽ� ĚĞ� h^ΨϳϬϳ͘ϲ� ŵŝůůŽŶĞƐ� ĞŶ� ϮϬϭϯ� Ă�
h^ΨϴϬϱ͘Ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϰ͕�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂĚŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĂ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�
ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ^ĞĐƚŽƌ� WƌŝǀĂĚŽ͕� ůĂƐ� ƋƵĞ� ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ� ůŽƐ� h^Ψϱϴϱ͘ϴ�ŵŝůůŽŶĞƐ͘� �� ƐƵ� ǀĞǌ͕� ĞƐƚĂ� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� ŚĂĐŝĂ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŽƐ͕�ŝŵƉĂĐƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉŽƐŝƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƉƵĞƐ�ŐĞŶĞƌĂ�Ă�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�Ğů�ŽǆşŐĞŶŽ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ͕�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ĞŵƉůĞŽ�Ǉ�ĨŽŵĞŶƚĂŶĚŽ�Ğů��ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů��ƚĞũŝĚŽ�ƉƌŽĚƵĐͲ

Mercado Primario Privado
�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�h^Ψϱϴϱ͘ϴ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĞŶ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĐŽůŽĐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�^ĞĐƚŽƌ�WƌŝǀĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�ƵŶ�ϱϱ͘ϴй�
;ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�h^ΨϯϮϳ͘ϭ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƟƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͕�ĐŽŶƐŽůŝĚĄŶĚŽƐĞ�ĞƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ŵĄƐ�ĂƚƌĂĐƟǀĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ŽĨƌĞĐĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂŶŽ�Ǉ�ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�
ŇĞǆŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ŽĨƌĞĐĞ͘�^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ǀşĂ��ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ�ƵŶ�
ϯϰ͘ϳй�ĚĞů� ƚŽƚĂů�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĂůĐĂŶǌĂŶĚŽ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�h^ΨϮϬϯ͘Ϭ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�Ǉ�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�

�ĞƐƚĂĐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ͕�ůĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ƋƵĞ�Ă�

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

ƟǀŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�

�ŵŝƐŝŽŶĞƐ�WƌŝŵĂƌŝŽ�WƌŝǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ƟƉŽ�ĚĞ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ͳ�DŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�h^Ψ

ΨϯϱϬ͘Ϭ

Titularización �ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

2013

2014
ΨϯϬϬ͘Ϭ

ΨϮϱϬ͘Ϭ

ΨϮϬϬ͘Ϭ

ΨϭϱϬ͘Ϭ

ΨϭϬϬ͘Ϭ

ΨϱϬ͘Ϭ

ΨϬ͘Ϭ

Ψϭϴϯ͘Ϯ

ΨϯϮϳ͘ϭ

ΨϮϱϴ͘ϵ

ΨϮϬϯ͘Ϭ

Ψϲϰ͘ϱ Ψϱϱ͘ϲ

ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�ϵ͘ϱй�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌſ�Ψϱϱ͘ϲ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĞŶ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů͘

lo largo del período registraron nuevas emisiones. 
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Mercado Primario Público
>ĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�ŶĞŐŽĐŝĂĚĂƐ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�WƌŝŵĂƌŝŽ�ĂƐĐĞŶĚŝĞƌŽŶ�Ă�
h^ΨϮϭϵ͘ϰ�ŵŝůůŽŶĞƐ͘�>ĂƐ�>ĞƚƌĂƐ�ĚĞů�dĞƐŽƌŽ�;>�d�^Ϳ͕�ĞŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ͕�ĨƵĞƌŽŶ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŵĂǇŽƌŵĞŶƚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�WƌŝŵĂƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�Ăů�ƚŽƚĂůŝǌĂƌ�h^ΨϮϬϵ͘ϴ�
ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŚĂĐĞƌ�ŶŽƚĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĐŝĨƌĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ�ůĂƐ�
�ĂƐĂƐ�ĚĞ��ŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ��ŽůƐĂ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵŽŶƚŽ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�͞ƉĂƌƟĐŝ-
ƉĂŶƚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ͟�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĐĂůŝĮĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ�ƉĂƌĂ�ĂĐĐĞĚĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚŝƌĞĐƚĂ�

^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌſ� ůĂ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�
EĞŐŽĐŝĂďůĞƐ�ĚĞ�>ŝƋƵŝĚĞǌ�;��E�>/Ϳ�Ǉ��ŽŶŽƐ�;�ŽŶŽƐ���ZͿ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ��ĂŶĐŽ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�ĂŵďŽƐ�

>Ă�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŐƌĄĮĐĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�^ĞĐƚŽƌ�WƷďůŝĐŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�ĐŽŶ�

MERCADO SECUNDARIO

�ů�DĞƌĐĂĚŽ�̂ ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�ƌĞŐŝƐƚƌſ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�h^ΨϯϬϴ͘ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�;h^Ψϱϴϰ͘ϲ�
ŵŝůůŽŶĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϯͿ͕�ƋƵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞ�Ă�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ϰϳ͘ϯй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ǀŽůƵŵĞŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘�
Esta reducción se generó como producto de una combinación de comportamientos en la estructura del mercado: Por 
ƵŶ�ůĂĚŽ�ůĂƐ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ůŽĐĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞĐƌĞĐŝĞƌŽŶ�ĞŶ�ƵŶ�Ϯϴ͘Ϯй�;h^Ψϴϳ͘Ϭ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
Ğů�ƌƵďƌŽ�ŵĂǇŽƌŵĞŶƚĞ�ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝſ�Ăů�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�

�ƐƚĂ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞƐƚĄ�ĞǆƉůŝĐĂĚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉĂƌƟĐƵ-
ůĂƌ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐĂşĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ĚĞ�
�ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ�Ǉ�WĂŶĂŵĄ͕�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ͕�ĞŶ�ĂŹŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ͕�ŚĂďşĂŶ�ŝŶĐƌĞͲ

a los sistemas de negociación de los instrumentos del gobierno. 

ǀĂůŽƌĞƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�h^Ψϵ͘ϲ�ŵŝůůŽŶĞƐ͘�

las emisiones colocadas el año anterior. 
 

ƌĞŐŝƐƚƌĂƌŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂşĚĂ�ĚĞů�ϲϴ͘ϱй͕�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�h^Ψϭϴϵ͘ϯŵŝůůŽŶĞƐ͘��

ŵĞŶƚĂĚŽ�ĨƵĞƌƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͘�

Ministerio de Hacienda Banco Central de Reserva

�ŵŝƐŽƌĞƐ�ĞŶ�DĞƌĐĂĚŽ�WƌŝŵĂƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�Ͳ�DŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�h^Ψ

ΨϮϱϬ͘Ϭ
2013

2014
ΨϮϬϬ͘Ϭ

ΨϭϱϬ͘Ϭ

ΨϭϬϬ͘Ϭ

ΨϱϬ͘Ϭ

ΨϬ͘Ϭ

Ψϵϭ͘Ϭ

ΨϮϬϵ͘ϴ

ΨϮϬ͘ϵ Ψϵ͘ϲ
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�ƐƚĞ�ĚĞĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͕�ŚŝǌŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐ-
ƚƵƌĂ� ĚĞ� ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞů� ǀŽůƵŵĞŶ� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ƌĞĚƵũĞƌĂ� Ăů� ϴ͘ϲй͕� ůƵĞŐŽ� ĚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝŽŶĞƐ�

Mercado Secundario por Sector  
�Ğů�ƚŽƚĂů�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�ĞŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͕�ƵŶ�ϲϵ͘ϲй�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝſ�Ă�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞů�

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Composición del Mercado Secundario - 2014

Mercado Secundario Monto Millones de US$

Ψϲ͘Ϯ

$214.4
2.0%

69.6%

$93.9 30.4%
Ψϴϳ͘ϳ

ΨϴϬ͘ϴ

$308.3

Ψϭϯϯ͘ϲ

28.4%

26.2%

100%

43.3%

Local

Internacional

Local

Internacional

Sector Público

Sector Privado

Total Mercado Secundario

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

promedio del  16% en los años previos.

ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ϯϬ͘ϰй�Ă�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͘

Composición del Mercado Secundario por sector - 2014

Privado 30.4% WƷďůŝĐŽ�ϲϵ͘ϲй
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DĞƌĐĂĚŽ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�

Mercado Secundario Público Millones US$

Ψϱϴ͘ϭ

ΨϰϬ͘ϵ

Ψϴ͘ϳ

Ψϱ͘ϳ

ΨϮ͘ϲ

$214.4

27.1%

ϭϵ͘ϭй

4.1%

2.7%

1.2%

100.0%

Ψϯϴ͘ϯ ϭϳ͘ϵй

ΨϲϬ͘ϭ 28.0%Letras del Tesoro (Ministerio de Hacienda)

ZĞĮŶĞƌşĂ��ŽƐƚĂƌƌŝĐĞŶƐĞ�ĚĞ�WĞƚƌſůĞŽ

Otros Valores

Total Transado

EŽƚĂƐ�ĚĞ��ƌĠĚŝƚŽ�ĚĞů�dĞƐŽƌŽ�WƷďůŝĐŽ

Notas y Eurobonos Internacionales (Estado de El Salvador)

�ŽŶŽƐ�ĚĞ�DĞĚŝĂŶŽ�WůĂǌŽ�͞^s͟�;DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂͿ

�ĂŶĐŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�;��DhE/Ϳ

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

WŽƌ�ƐƵ�ůĂĚŽ͕�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĂƐĐĞŶĚŝĞƌŽŶ�Ă�h^Ψϵϯ͘ϵ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ŵŽŶƚŽ�ŵƵǇ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�
ĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�Ăů� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ƉƌĞǀŝŽ� ;h^ΨϮϮϯ͘ϲ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĞƐƚƵǀŽ�ĨƵĞƌƚĞŵĞŶƚĞ� ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ�
ĐĂşĚĂ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ůŽƐ��ŽŶŽƐ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽƐ�ĚĞů��ĞƌŽƉƵĞƌƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂͲ

>Ă� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ƚĂďůĂ͕� ŵƵĞƐƚƌĂ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŝƐƟŶƚĂƐ� ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ŶĞŐŽĐŝĂĚĂƐ� ĞŶ� ŵĞƌĐĂĚŽ�
secundario en el año 2014:

Mercado Secundario Privado

Mercado Secundario Privado Millones US$

ΨϮϬ͘ϭ

Ψϭϴ͘ϱ

Ψϱ͘Ϯ

Ψϱ͘Ϭ

ΨϮ͘ϳ

21.4%

ϭϵ͘ϳй

5.5%

5.3%

2.8%
Ψϭ͘ϴ

Ψϭ͘ϳ

Ψϳ͘ϯ

ϭ͘ϵй

1.8%

7.8%

$93.9 100.0%

Ψϱ͘ϯ 5.6%

ΨϮϲ͘ϰ 28.1%�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞů��ĂŶĐŽ��ŐƌşĐŽůĂ

�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�Ǉ�WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů�ĚĞ�>Ă�,ŝƉŽƚĞĐĂƌŝĂ

�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞů��ĂŶĐŽ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů

Total Transado

�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞů��ĂŶĐŽ��ĂǀŝǀŝĞŶĚĂ

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�^ĐŽƟĂďĂŶŬ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ

�ŽŶŽ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽ�ĚĞů��ĞƌŽƉƵĞƌƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�dK�hD�E

�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�DĞƚƌŽĐĞŶƚƌŽ

Otros Valores

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů�ĚĞ��ƌĞĚŝĐŽŵĞƌ

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ��ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ��Ğů�^Ƶƌ

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

cional de Tocumen (Panamá). 

>Ă�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƚĂďůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ͕�ĞŶ�ƐƵ�ŽƌĚĞŶ͕�ůĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĚĂƐ�ĞŶ�DĞƌĐĂĚŽ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ͕�Ǉ�ƐƵ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ƉŽƌĐĞŶƚƵĂů͘

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

MERCADO ACCIONARIO LOCAL 
�Ŷ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ϮϬϭϰ͕�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌŽŶ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�h^Ψϲϲϴ͕ϰϭϮ͘�>ĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ��ůƵŵďƌĂĚŽ��ůĠĐƚƌŝĐŽ�ĚĞ�^ĂŶ�^ĂůǀĂĚŽƌ�;���^^Ϳ�ĨƵĞƌŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ƵŶ�ϲϵ͘ϯй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ƚƌĂŶƐĂĚŽ͕�ƐĞŐƵŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�^ĐŽƟĂďĂŶŬ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�;ϵ͘ϯйͿ�Ǉ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ�ĚĞů��

MERCADO INTERNACIONAL
>Ă��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵſ�ŝŵƉƵůƐĂŶĚŽ�ůĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�͞DĞƌĐĂĚŽ�'ůŽďĂů͗�>ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƚƵ��ŽůƐĂ͟�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ďƵƐĐĂ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶ�͞^ƵƉĞƌŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͟�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞŶ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
los portafolios de los inversionistas naturales y jurídicos a través de la inscripción de una amplia gama de emisiones 
ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ŐůŽďĂů͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ�ƐĞ�ĐŽŶƟŶƵſ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�
/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ�;�^/�Ϳ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�

�Ŷ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ͕�Ğů�DĞƌĐĂĚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƌĞŐŝƐƚƌſ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�h^ΨϰϮϰ͘ϵ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ĚĞ� ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƵŶ�ϵϮ͘ϱй�
;h^Ψϯϵϯ͘ϭ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƐŽďĞƌĂŶŽƐ͗� �ƵƌŽďŽŶŽƐ� Ǉ�EŽƚĂƐ�'ůŽďĂůĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƚĂŶƚĞ�ϳ͘ϱй�Ă�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽͲ

&ŽŶĚŽ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽŶĞƐ��ŽŶİĂ�;ϳ͘ϭйͿ͘

Mercado Accionario Local

Mercado Secundario Local  Monto US$

ΨϲϮ͕Ϭϰϲ

Ψϰϳ͕ϱϬϬ

ΨϮϯ͕ϬϮϱ

ΨϭϬ͕ϳϰϯ

Ψϯϭ͕ϴϮϳ

ϵ͘ϯй

7.1%

3.4%

1.6%

4.8%

$668,412 100.0%

ΨϮϵ͕ϴϰϬ 4.5%

Ψϰϲϯ͕ϰϯϬ ϲϵ͘ϯйCompañía de Alumbrado Eléctrico de San Salvador (CAESS)

Empresa Eléctrica de Oriente

Otras Acciones

Total Transado

^ĐŽƟĂďĂŶŬ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ

Administradora del Fondo de Pensiones CONFIA

Compañía de Telecomunicaciones de El Salvador (CTE)

Distribuidora de Electricidad Del  Sur

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ƉĞƌĮů�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ƐĂůǀĂĚŽƌĞŹŽƐ͘

ŶĂů͕�ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚŽƐ͗��ĐĐŝŽŶĞƐ͕��ŽŶŽƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĞƉŽƐŝƚĂƌǇ�ZĞĐĞŝƉƚ�;��ZͿ�Ǉ��ǆĐŚĂŶŐĞ�dƌĂĚĞĚ�&ƵŶĚƐ�;�d&Ϳ͘
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>ĂƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�EŽƚĂƐ�Ǉ��ƵƌŽďŽŶŽƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌŽŶ�Ğů�ϵϰ͘Ϯй�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�
ŵĞƌĐĂĚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�
ƐŽďĞƌĂŶŽƐ�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ͕��ƌĂƐŝů�Ǉ�:ĂŵĂŝĐĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌŽŶ�Ğů�ϯ͘ϵй�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�

DĞƌĐĂĚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�WƷďůŝĐŽ

Valores más negociados

Ψϱ͘Ϭ

Ψϯ͘ϳ

Ψϯ͘ϯ

Ψϳ͘Ϭ

$393.0

1.3%

Ϭ͘ϵй

0.8%

1.8%

100%

Ψϯ͘ϲ Ϭ͘ϵй

ΨϯϳϬ͘ϰ ϵϰ͘ϮйNotas y Eurobonos de El Salvador

Eurobonos de Brasil

Total Transado

Eurobonos de Venezuela

Eurobonos y Bonos de Costa Rica

Notas de Jamaica

Otros Valores

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

�Ŷ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƚĂďůĂ�ƐĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƵŶ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĂŹŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘

Mercado Internacional por Sector

Total Transado

Millones US$
2013
ΨϮϲϮ͘ϳ

ΨϮϰ͘ϱ Ψϯϭ͘ϵ Ψϳ͘ϰ 30.2%

Ψϯϵϯ͘ϭ ΨϭϯϬ͘ϰ ϰϵ͘ϲй

$287.2 $424.9 $137.8 48.0%

2014
^ĞĐƚŽƌ�WƷďůŝĐŽ��;�ŽŶŽƐ�^ŽďĞƌĂŶŽƐ�Ǉ�KƚƌŽƐͿ

^ĞĐƚŽƌ�WƌŝǀĂĚŽ�;�ĐĐŝŽŶĞƐ͕��d&Ɛ͕���ZƐ͕�
�ŽŶŽƐ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽƐͿ

Variación
Millones US$ %

este mercado.

Millones US$

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR
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>Ă�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƚĂďůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�;ĞŶƚƌĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕�ďŽŶŽƐ͕�Ǉ���Z͛ƐͿ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͘�WŽĚĞŵŽƐ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ŵĄƐ�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ϭϳ͘ϲй�ĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͕�ĞƐ�ůĂ��ĐĐŝſŶ�ĚĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�/ŶĐ͕͘�ůĞ�ƐŝŐƵĞ�Ğů��ŽŶŽ�ĚĞ���^��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�&ŝĚĞŝĐŽŵŝƐŽ�//�;ϭϯ͘ϴйͿ͕�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
�ƉƉůĞ�;ϴ͘ϴ�йͿ͕��ŽŶŽ�ĚĞ��ǀŝĂŶĐĂ�,ŽůĚŝŶŐƐ�;ϲ͘ϰйͿ͕��ĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ůĐŽĂ�/ŶĐ͘�;ϰ͘ϯйͿ͕���Z�ĚĞ�WĞƚƌŽďƌĂƐ�;ϰ͘ϯ�йͿ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ

MERCADO DE REPORTO
�ƵƌĂŶƚĞ� ϮϬϭϰ͕� Ğů� DĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ZĞƉŽƌƚŽ� ĐŽŶƟŶƵſ� ƐŝĞŶĚŽ� Ğů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ŵĂǇŽƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞ�
ǀŽůƵŵĞŶ͕�ĞǆƉůŝĐĂĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ�;ϮͲϰϱ�ĚşĂƐͿ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƚĞŶĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�
ŽďƟĞŶĞŶ� ůŝƋƵŝĚĞǌ� ƐŽďƌĞ� ƐƵƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͕� Ǉ� ůŽƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ� ƌĞĐŝďĞŶ� ƵŶ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� Ăů� ĮŶĂůŝǌĂƌ� ĞƐƚĞ� ƉůĂǌŽ͘
�ů�ǀŽůƵŵĞŶ�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂƐĐĞŶĚŝſ�Ă�h^ΨϮ͕Ϭϱϴ͘Ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ϱϳ͘Ϯй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ŶĞŐŽ-
ĐŝĂĚŽ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ͘��Ğ�ĞƐƚĞ�ƚŽƚĂů͕�ƵŶ�ϴϵ͘ϳй�;h^Ψϭ͕ϴϰϱ͘ϳ�ŵŝůůŽŶĞƐͿ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝſ�Ă�ŽƉĞƌĂ-
ĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ƚĂŶƚŽ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƚĂŶƚĞ�ϭϬ͘ϯй�;h^ΨϮϭϮ͘ϲ�

.
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ŵŝůůŽŶĞƐͿ�ĨƵĞƌŽŶ�ƉĂĐƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͘

Mercado Internacional Privado - Valores más negociados

Valores Internacionales Privados Millones US$

Ψϰ͘ϰ

ΨϮ͘ϴ

Ψϭ͘ϰ

Ψϭ͘ϰ

Ψϭϰ͘ϯ

13.8%

8.8%

4.3%

4.3%

44.8%

$32 100.0%

ΨϮ͘ϭ 6.5%

Ψϱ͘ϲ 17.6%FACEBOOK INC

Avianca Holdings S.A

Otros Valores

Total Transado

AES El Salvador Fideicomiso II

APPLE INC

ALCOA INC

ADR PETROBRAS

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

Mercado de Reporto

Mercado de Reporto por Sector

Total Transado

Millones US$
2013

Ψϭ͕ϴϮϲ͘ϭ

Ψϭϲϰ͘ϴ ΨϮϭϮ͘ϲ Ψϰϳ͘ϴ Ϯϵ͘Ϭй

Ψϭ͕ϴϰϱ͘ϳ Ψϭϵ͘ϲ 1.1%

$1,990.9 $2,058.2 $67.4 3.4%

2014
ZĞƉŽƌƚŽ�WƷďůŝĐŽ

Reporto Privado

Variación
Millones US$ %
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�ů�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚŽ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĂƉƌĞĐŝĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵĂǇŽƌŵĞŶƚĞ�ƌĞƉŽƌƚĂ-
ĚŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�EŽƚĂƐ�Ǉ��ƵƌŽďŽŶŽƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�h^Ψϭ͕ϭϯϰ͘ϰ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ�>ĞƚƌĂƐ�ĚĞů�dĞƐŽƌŽ�
ĞŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�h^ΨϲϮϱ͘Ϭ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕��ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�EĞŐŽĐŝĂďůĞƐ�ĚĞ�>ŝƋƵŝĚĞǌ�
ĞŵŝƟĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ĂŶĐŽ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ�ƉŽƌ�h^Ψϲϵ͘ϴ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�Ǉ��ŽŶŽƐ�ĚĞ�DĞĚŝĂŶŽ�WůĂǌŽ�͞^s͟�ƉŽƌ�h^Ψϳ͘ϰ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞů� ƌĞƉŽƌƚŽ� ĐŽŶ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƉƌŝǀĂĚŽƐ͕� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŵĄƐ� ƌĞƉŽƌƚĂĚŽƐ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƟƚƵůĂ-
ƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ΨϭϮϲ͘ϵ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ� �ƉĂƉĞů�ďƵƌƐĄƟů�ĚĞ��ƌĞĚŝĐŽŵĞƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�h^Ψϭϵ͘ϭ�
ŵŝůůŽŶĞƐ͕�EŽƚĂƐ�dŝŐŽ�ƉŽƌ�h^Ψϭϴ͘ϵ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕� ůŽƐ� ƚƌĞƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶ�ϳϳ͘ϲй�ĚĞ� ůŽ�ŶĞŐŽĐŝĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�

entre otros.

sector. 
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VII. Emisiones en Mercado Primario. 
hŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽůƐĂ� ĚĞ� sĂůŽƌĞƐ� ĞƐƚĄ� ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ� Ă� ůĂ� ĂƚƌĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶ�ŵĂǇŽƌ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ�
ĞŵŝƐŽƌĞƐ�Ăů�ŵĞƌĐĂĚŽ͘�WŽƌ�ƚĞƌĐĞƌ�ĂŹŽ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀŽ͕�ƐĞ�ŚĂ�ůŽŐƌĂĚŽ�ƵŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ͕�
ϰϳй�ĞŶ�Ğů�ϮϬϭϮ͕�ϯϱй�ĞŶ�Ğů�ϮϬϭϯ�Ǉ�ϭϯ͘ϴй�ĚĞ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ϮϬϭϰ͕�ĂůĐĂŶǌĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�h^ΨϴϬϱ͘Ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�

>ĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�h^Ψϱϴϱ͘ϴ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ϭϱ͘ϲй�ĚĞ�
ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ϮϬϭϯ�Ǉ�ƵŶ�ϳϯй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ĐŽůŽĐĂĚŽ�ĞŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ͘��>ĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�

>ĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŚĂŶ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ͕�Ğů�&ŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�

��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĐŽůŽĐĂĚĂƐ�ĞŶ�DĞƌĐĂĚŽ�WƌŝŵĂƌŝŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ϮϬϭϰ͗�

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

de 23 nuevas emisiones.  

Emisiones en el Mercado Primario

Emisor Emisión Tipo de Emisión Millones US$

ΨϮϬϵ͘ϰ

ΨϴϬ͘Ϭ

ΨϮϱ͘ϳ

ΨϮϭ͘ϴ

ΨϮϭ͘Ϭ
Ψϭϵ͘ϲ

Ψϭϰ͘ϱ

ΨϲϮ͘Ϭ

ΨϮϳϴ͘ϲ,ĞŶĐŽƌƉ�sĂůŽƌĞƐ͕�^ŽĐŝĞĚĂĚ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĚŽƌĂ

Banco Agrícola

�ĂŶĐŽ�'Θd��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ

Ministerio de Hacienda

Banco de América Central

HĞŶĐŽƌƉ�sĂůŽƌĞƐ͕�^ŽĐŝĞĚĂĚ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĚŽƌĂ

Banco Davivienda

CrediQ

VTHVGEO01

�/���Ψϭϲ

�/'Θd�Ϭϭ

LETES

CIMATIC10

VTHPRO01

CIBDAV01

PBCREDIQ1

ΨϭϬ͘ϱ

ΨϭϬ͘ϵ

Ψϵ͘ϴ

Ψϳ͘ϭ

Ψϲ͘ϱ

Ψϱ͘ϲ

Ψϰ͘ϯ

Ψϯ͘ϰ
Ψϭ͘ϴ

Ψϭ͘ϱ

Ψϭ͘Ϭ

Ψϭ͘Ϭ

ΨϬ͘ϰ

ΨϬ͘ϬϮ

Banco Central de Reserva

Banco Agrícola

�ƌĞĚŝĐŽŵĞƌ͕�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ

La Hipotecaria

La Hipotecaria

La Hipotecaria

La Hipotecaria
Ricorp Titularizadora

Banco Central de Reserva

Banco Central de Reserva

Ministerio de Hacienda

^ĐŽƟĂďĂŶŬ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ

Saram

$805.2

26.0%

ϵ͘ϵй

3.2%

2.7%

2.6%
2.4%

1.8%

7.7%

35.7%

1.3%

1.4%

1.2%

Ϭ͘ϵй

0.8%

0.7%

0.5%

0.4%
0.2%

0.2%

0.1%

0.1%

0.1%

0.003%

100%Total Transado

CrediQ

HĞŶĐŽƌƉ�sĂůŽƌĞƐ͕�^ŽĐŝĞĚĂĚ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĚŽƌĂ

CENELI-D

PBCREDICO1

�/���Ψϭϱ

PBLHIPO2

PBLHIPO3

CILHIPO2

CILHIPO1
VTRTFOV01

BBCR1403

BBCR1402

SV082022

CISCOTIA15

PBSARAM1

PBCREDIQ2

VTHVASM01

Valores de 
Titularización LAGEO

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

Letras del Tesoro

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

Valores de Titularización
Banco Promerica 

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

Bonos

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

�ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ
Valores de Titularización FOVIAL

Bonos BCR

Bonos BCR

Bonos

�ĞƌƟĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

WĂƉĞů��ƵƌƐĄƟů

Valores de Titularización 
Alcaldía Municipal San Miguel

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�й

ƚŽƚĂůŝǌĂŶ�h^ΨϮϭϵ͘ϰ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϵ͘ϭй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĂŹŽ�ƉĂƐĂĚŽ͘�

sĂůŽƌĞƐ͗��ĂŶĐŽ�'Θd��ŽŶƟŶĞŶƚĂů͕��Ǉ�ǀşĂ�ƟƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͕�>�'�K͕��ĂŶĐŽ�WƌŽŵĠƌŝĐĂ͕��ůĐĂůĚşĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�^ĂŶ�DŝŐƵĞů͘�
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'ĞƐƟſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�

�ů�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϭϰ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�ƐƵŵĂŶ�h^Ψϱ͕ϰϳϴ�ŵŝůĞƐ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�h^ΨϭϳϮ�ŵŝůĞƐ�
ĞŶ�ĂĐƟǀŽƐ�;ƵŶ�ϯй�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞů�ϮϬϭϯͿ͘�>Ă�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�ƉƌŽǀŝĞŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�

�ů�ƉĂƐŝǀŽ�ƚŽƚĂů�ƐĞ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶ�Ψϭϱϯ�ŵŝůĞƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĚĞ�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ�ʹ�ƌĞƉŽƌƚŽƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĂ�Ǉ�Ă�ůĂ�

�Ŷ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϰ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĂůĐĂŶǌſ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞ�Ψϰ͕ϵϵϰ͕�Ψϭϵ�ŵŝů�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�Ψϱ͕Ϭϭϯ�ĐŽŶ�
ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞƌƌſ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϭϯ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ăů�ϭй͘��ů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐĞ�ǀŝŽ�ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ƉƌŝŶĐŝ-
palmente por la salida de capital producto de la distribución de dividendos decretada por la Junta General de Accio-

Mercado Internacional Privado - Valores más negociados

VIII. GESTIÓN FINANCIERA 2014

ĚĞ�ϰй�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ĚĞ�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ůŝƋƵŝĚĞǌ�ůĂ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ĚĞƐƚĂĐĂ͘�

ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ăů�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�Ă�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯ͘

Ύ��ů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵƟůŝĚĂĚĞƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ψϭ͕ϭϱϴ�ĞŶ�ϮϬϭϯ�Ǉ�Ψϭ͕ϭϭϯ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�

�ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘��ĚĞ��͘s͘�

2013

Ψϱ͕ϲϱϬ

Ψϰ͕ϮϬϯ

Ψϭ͕ϰϰϳ

Ψϲϯϳ

Ψϱ͕Ϭϭϯ
Ψϱ͕ϲϱϬ

2014
ACTIVOS

�ĐƟǀŽ�&ŝũŽ

�ĐƟǀŽ��ŝƌĐƵůĂŶƚĞ

Ψϱϴϲ

Ψϱϭ

Ψϱ͕ϰϳϴ

Ψϰ͕ϬϱϬ

Ψϭ͕ϰϮϴ

Ψϰϴϰ

Ψϱ͕ϰϳϴ

Ψϰϭϴ

Ψϰ͕ϵϵϰ

Ψϲϲ

Ψ;ϭϳϮͿ

Ψ;ϭϵͿ

Ψϭϱ

Ψ;ϭϳϮͿ

Ψ;ϭϵͿ

Ψ;ϭϱϯͿ

Ψ;ϭϱϯͿ

Ψ;ϭϲϴͿ

-3%

-4%
-1%

-24%

ͲϮϵй

Ϯϵй

0%

-3%

Pasivo Circulante

Pasivo No Circulante

Total Pasivo y Patrimonio
Patrimonio*

Pasivo Total

Variación US$ Variación %

Resumen de cifras del Balance General al 31 de diciembre 2013 y 2014
;�ŝĨƌĂƐ�ĞŶ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ĚſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂͿ

ŶŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ĨĞďƌĞƌŽ�ϮϬϭϯ�ůĂ�ĐƵĂů�ĂůĐĂŶǌſ�ůĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�ΨϱϬϬ�ŵŝůĞƐ͘

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR
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Estado de Resultados Individual

>ŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĐĞƌƌĂƌŽŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞ�ΨϮ͕ϭϭϮ�ŵŝůĞƐ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ƐĞ�ƚƌĂĚƵĐĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�Ψϭϳϵ�ŵŝůĞƐ͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ϴй͘�>Ă�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĨƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ǀŽůƵŵĞŶ�ŶĞŐŽĐŝĂ-
ĚŽ�ĞŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�Ψϯϭ�ŵŝůĞƐ͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�Ϯй͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞů�ƌƵďƌŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͘�>ŽƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐƵƉĞƌĂƌŽŶ�ĞŶ�Ψϭϳ�ŵŝůĞƐ�Ă� ůŽƐ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞ�ϮϬϭϯ�;ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ϭϬйͿ� ůůĞŐĂŶĚŽ�ĞŶ�

�ŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ͕�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů�Ğ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĂůĐĂŶǌĂ�
ůŽƐ�Ψϲϳϱ�ŵŝůĞƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ͲϮϰй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ĚĞ�ϮϬϭϯ�ůĂ�ĐƵĂů�ĂůĐĂŶǌſ�ůŽƐ�Ψϴϴϯ�ŵŝůĞƐ͘��WŽƌ�
ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝďůĞ�ĐŝĞƌƌĂ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�Ă�Ψϰϱϱ�ŵŝůĞƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�Ψϭϭϰ�ŵŝůĞƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�

Indicadores Financieros Individuales 

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Mercado Internacional Privado - Valores más negociados

�ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘��ĚĞ��͘s͘�

Ingresos Financieros

2013
ΨϮ͕Ϯϵϭ

Ψϭ͕ϱϳϵ

ΨϮ͕ϭϭϮ
Ψϭ͕ϲϭϬ

ΨϳϭϮ

2014
/ŶŐƌĞƐŽƐ�KƉĞƌĂƟǀŽƐ

Resultado de Operación

'ĂƐƚŽƐ�KƉĞƌĂƟǀŽƐ

Ψϭϳϯ

Ψϴϴϯ

Ψϱϲϵ

ΨϱϬϮ

ΨϭϵϬ

Ψϲϳϱ

Ψϰϱϱ

Ψ;ϭϳϵͿ

Ψϯϭ

Ψ;ϮϭϬͿ

Ψϭϳ

Ψ;ϮϬϴͿ

Ψ;ϭϭϰͿ

-8%

2%

ͲϮϵй

10%

-24%

-20%hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ

hƟůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů

Variación US$ Variación %

traduce en una disminución de 20%. 

Resumen de cifras Estado de Resultados del 1 de enero al 31 de diciembre 2013 y 2014
;�ŝĨƌĂƐ�ĞŶ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ĚſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂͿ

Indicadores Financieros Individuales

/ŶŐƌĞƐŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ͬ�/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ

2013
11.35%
10.07%

25%

13%

11%

8%

ϵ͘ϭϭй
8.31%

22%

10%

ϵй

ϵй

2014
hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ�ͬ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ�ͬ�/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ

hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ�ͬ��ĐƟǀŽƐ

WĂƐŝǀŽ�ͬ��ĐƟǀŽ

WĂƐŝǀŽ�ͬ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ
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�ů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ĞŶ�ϮϬϭϯ͕�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞů�ϮϬϭϰ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�Ă�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĐĞƌƌĂƌ�Ğů�ĂŹŽ�ĐŽŶ�ďƵĞŶŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�>Ă�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ůůĞŐĂ�Ă�ϵ͘ϭϭй�Ǉ�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ĂůĐĂŶǌſ�ϴ͘ϯϭй͘�WŽƌ�
ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ůůĞŐĂ�Ă�ϮϮй͕�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�
ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĂůĐĂŶǌĂŶ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ϵй�Ǉ�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƐŝǀŽ�ƐŽďƌĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽ�ƐŽďƌĞ�ĂĐƟǀŽ�

'ĞƐƟſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ��ŽŶƐŽůŝĚĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�Ǉ�^ƵďƐŝĚŝĂƌŝĂ

Balance General Consolidado

�ů�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ�ĂůĐĂŶǌſ�ůŽƐ�h^Ψϲ͕ϭϯϰ�ŵŝůĞƐ͕�ƵŶ�Ϯ͘Ϯй�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞů�ϮϬϭϯ͖�ƉŽƌ�ƐƵ�
ƉĂƌƚĞ�ůŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ�h^Ψϵϭϰ�ŵŝůĞƐ͕�ƵŶ�ĚĞĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϭϰ͘ϰй͕�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂ-
ĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ͘��ů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ�ĐŝĞƌƌĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�ĚĞ�h^Ψϱ͕ϮϮϬ�ŵŝůĞƐ͕�ƐƵŵĂ�ƋƵĞ�ƐƵƉĞƌĂ�ĞŶ��

.
h^Ψϭϲ�ŵŝůĞƐ�Ăů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞ�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϯ�Ğů�ĐƵĂů�ĨƵĞ�ĚĞ�h^Ψϱ͕ϮϬϰ�ŵŝůĞƐ͘

�ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘��ĚĞ��͘s͘�Ǉ�^ƵďƐŝĚŝĂƌŝĂ�

2013
Ψϲ͕ϮϳϮ

Ψϰ͕ϳϰϬ

Ψϭ͕ϱϯϮ

Ψϭ͕Ϭϲϴ

Ψϱ͕ϮϬϰ
Ψϲ͕ϮϳϮ

2014
ACTIVOS

�ĐƟǀŽ�&ŝũŽ

�ĐƟǀŽ��ŝƌĐƵůĂŶƚĞ

ΨϳϲϮ

ΨϮϱϱ

Ψϱϭ

Ψϲ͕ϭϯϰ

Ψϰ͕ϱϲϵ

Ψϭ͕ϱϲϱ

Ψϵϭϰ

Ψϱ͕ϮϮϬ
Ψϲ͕ϭϯϰ

Ψϱϴϳ

ΨϮϱϴ

Ψϲϵ

Ψ;ϭϯϴͿ

Ψϯϯ

Ψϭϴ

Ψϭϲ

Ψϯ

Ψ;ϭϱϰͿ

Ψ;ϭϳϭͿ

Ψ;ϭϳϱͿ

Ψ;ϭϯϴͿ

-2.2%

-2.2%

-3.6%
2.2%

-14.4%

-23.0%

35.3%

1.2%

0.3%

Pasivo Circulante

Pasivo Fijo

Interés Minoritario

Total Pasivo y Patrimonio
Patrimonio*

Pasivo Total

Variación US$ Variación %

Ύ��ů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵƟůŝĚĂĚĞƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ψϭ͕ϯϰϭ�ĞŶ�ϮϬϭϯ�Ǉ�Ψϭ͕ϯϬϭ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�

Resumen de cifras Balance General Consolidado  al 31 de diciembre 2013 y 2014
;�ŝĨƌĂƐ�ĞŶ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ĚſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂͿ

ůůĞŐĂƌŽŶ�Ă�ϭϬй�Ǉ�ϵй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘
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Estado de Resultados Consolidado 

>ŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ�ĂůĐĂŶǌĂƌŽŶ�h^ΨϮ͕ϵϴϬ�ŵŝůĞƐ͕�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ϯй�ĐŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ăů�ĂŹŽ�ϮϬϭϯ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͘�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�ůŽƐ�
ŐĂƐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĂƐĐŝĞŶĚĞŶ�Ă�h^ΨϮ͕ϰϭϴ�ŵŝůĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶ�ůĞǀĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ϰй͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�h^Ψϴϯ�ŵŝůĞƐ�
ŵĄƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϯ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͘�>ŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�ĂƐĐĞŶĚŝĞƌŽŶ�Ă�h^ΨϮϭϬ�ŵŝůĞƐ͕�h^Ψϭϴ�ŵŝů�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�h^ΨϭϵϮ�ŵŝůĞƐ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ϮϬϭϯ͖�ůĂ�
ƵƟůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů�ĂůĐĂŶǌĂ�ůŽƐ�h^Ψϳϱϰ͕�h^Ψϭϴϳ�ŵŝůĞƐ�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĂŹŽ�
ϮϬϭϯ͘�>Ă�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĂƐĐĞŶĚŝſ�Ă�h^ΨϰϲϬ�ŵŝůĞƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐſ�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ϮϬй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�

Indicadores Financieros Consolidados

�ů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ĞŶ�ϮϬϭϯ͕�ůĂƐ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϭϰ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ͕�ĚĞƐƚĂ-
ĐĂŶĚŽ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ůĂ�ĐƵĂů�ůůĞŐĂ�ϴ͘ϴϭй͕�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ�
ůůĞŐſ�Ă�ϳ͘ϱй��Ǉ�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĨƵĞ�ĚĞ�ϭϱй͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƉĂƐſ�ĚĞ�ϲй�Ăů�ϳй�ĞŶ�ϮϬϭϰ͕�Ǉ�ůŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉĂƐŝǀŽ�ƐŽďƌĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
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�ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘��ĚĞ��͘s͘�Ǉ�^ƵďƐŝĚŝĂƌŝĂ�

2013
Ψϯ͕Ϭϴϴ

ΨϮ͕ϯϯϱ

Ψϳϱϯ

ΨϭϵϮ

Ψϵϰϭ

2014
/ŶŐƌĞƐŽƐ�KƉĞƌĂƟǀŽƐ

Resultados de Operación

Ingresos Financieros

'ĂƐƚŽƐ�KƉĞƌĂƟǀŽƐ

Ψϱϳϲ

ΨϱϲϮ

ΨϮϭϬ

Ψϳϱϰ

ΨϰϲϬ

ΨϮ͕ϵϴϬ

ΨϮ͕ϰϭϴ

Ψ;ϭϬϴͿ

Ψ;ϭϵϭͿ
Ψϴϯ

Ψϭϴ
Ψ;ϭϴϳͿ

Ψ;ϭϭϲͿ

-3%

4%

ϵй

-25%

-20%

-20%hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ

hƟůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů

Variación US$ Variación %

Resumen de cifras del Estado de Resultados Consolidado del 1 de enero al 31 de diciembre 
ϮϬϭϯ�Ǉ�ϮϬϭϰ�;�ŝĨƌĂƐ�ĞŶ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ĚſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂͿ

Indicadores Financieros Consolidados

/ŶŐƌĞƐŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ͬ�/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ

2013
11.07%
ϵ͘ϭϴй

ϭϵй

21%

17%

6%

8.81%
7.50%

15%

18%

15%

7%

2014
hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ�ͬ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ�ͬ�/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ

hƟůŝĚĂĚ�EĞƚĂ�ͬ��ĐƟǀŽƐ

WĂƐŝǀŽ�ͬ��ĐƟǀŽ

WĂƐŝǀŽ�ͬ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ
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2013.

Ǉ�ƉĂƐŝǀŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ϭϴй�Ǉ�ϭϱй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘��



IX. LISTADO DE EMISORES INSCRITOS EN LA BOLSA 

��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ�ůŽƐ�ĞŵŝƐŽƌĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�̂ ĂůǀĂĚŽƌ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�̂ ƵƉĞƌŝŶƚĞŶͲ

ϭ͘��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�&ŽŶĚŽ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽŶĞƐ��ƌĞĐĞƌ͕�^͘�͘

Ϯ͘��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽŶĞƐ��ŽŶİĂ͕�^͘�͘

3. Alcaldía Municipal de San Salvador 

ϰ͘��ƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂ��ŐƌşĐŽůĂ��ŽŵĞƌĐŝĂů͕�^͘�͘

ϱ͘��ƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂ�WŽƉƵůĂƌ͕�^͘�͘

ϲ͘��ƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂ�^ƵŝǌĂ�^ĂůǀĂĚŽƌĞŹĂ͕�^͘�͘

ϳ͘��ƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂ�sŝǀŝƌ͕�^͘�͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ

ϴ͘��ƐĞƐƵŝƐĂ�sŝĚĂ͕�^͘�͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ

ϵ͘��ƐƐĂ��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�sŝĚĂ͕�^͘�͘

ϭϬ͘��ƐƐĂ��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŽƐ͕�^͘�͘

ϭϭ͘��ĂŶĐŽ��ŐƌşĐŽůĂ͕�^͘�͘

ϭϮ͘��ĂŶĐŽ��ǌƚĞĐĂ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘

13. Banco Central de Costa Rica

14. Banco Central de Honduras

15. Banco Central de Nicaragua

16. Banco Central de Reserva de El Salvador

17. Banco Centroamericano de Integración Económica

ϭϴ͘��ĂŶĐŽ��ŝƟďĂŶŬ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘

ϭϵ͘��ĂŶĐŽ��ĂǀŝǀŝĞŶĚĂ�^ĂůǀĂĚŽƌĞŹŽ͕�^͘�͘

ϮϬ͘��ĂŶĐŽ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů͕�^͘�͘

21. Banco de Desarrollo de El Salvador

22. Banco de Fomento Agropecuario

23. Banco de Guatemala

Ϯϰ͘��ĂŶĐŽ�'Θd��ŽŶƟŶĞŶƚĂů��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘

Ϯϱ͘��ĂŶĐŽ�,ŝƉŽƚĞĐĂƌŝŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘

Ϯϲ͘��ĂŶĐŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘�

27. Banco Interamericano de Desarrollo

Ϯϴ͘��ĂŶĐŽ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ��ǆƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ

Ϯϵ͘��ĂŶĐŽ�DƵŶĚŝĂů

ϯϬ͘��ĂŶĐŽ�WƌŽ�ƌĞĚŝƚ͕�^͘�͘

ϯϭ͘��ĂŶĐŽ�WƌŽŵĠƌŝĐĂ͕�^͘�͘

ϯϮ͘���s�͕�^͘�͕͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ

ϯϯ͘��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϯϰ͘��ĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘�

������;ĂŚŽƌĂ�,K>�/D͕��ů�^ĂůǀĂĚŽƌͿ�

ϯϱ͘��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ��ĞƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϯϲ͘��ŚĂƌƟƐ�^ĞŐƵƌŽƐ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘�

      (En proceso de cambio de denominación a AIG      

������^ĞŐƵƌŽƐ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘Ϳ

ϯϳ͘��ŚĂƌƟƐ�sŝĚĂ͕�^͘�͕͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ�

������;�Ŷ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�Ă��/'�sŝĚĂ͕�������

������^͘�͕͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐͿ

ϯϴ͘��ŽŵĞƌĐŝĂů��ǆƉŽƌƚĂĚŽƌĂ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϯϵ͘��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ��ůƵŵďƌĂĚŽ��ůĠĐƚƌŝĐŽ�ĚĞ�^ĂŶ�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�

S.A. de C.V.

ϰϬ͘��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ�dĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�

S.A. de C.V. 

ϰϭ͘��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ƌĠĚŝƚŽ�Ǉ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘�

42. Corporación Financiera Internacional

43. Corporación Interamericana de Inversiones

ϰϰ͘��Z��/Y͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϰϱ͘��ĂǀŝǀŝĞŶĚĂ�^ĞŐƵƌŽƐ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ��ŽůşǀĂƌ͕�^͘�͘

ϰϲ͘��ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ�ĚĞ��ůĞĐƚƌŝĐŝĚĂĚ���>^hZ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϰϳ͘��ŵƉƌĞƐĂ��ůĠĐƚƌŝĐĂ�ĚĞ�KƌŝĞŶƚĞ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

48. Estado de Costa Rica

ϰϵ͘��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ

50. Estado de Guatemala

51. Estado de Honduras

DE VALORES 

dencia del Sistema Financiero durante el año 2014. 
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52. Estado de Nicaragua

53. Fondo Nacional de Vivienda Popular

54. Fondo Social para la Vivienda

ϱϱ͘�,ĞŶĐŽƌƉ�sĂůŽƌĞƐ͕�^͘�͘�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĚŽƌĂ

ϱϲ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ��ĂŶĐŽ��ŐƌşĐŽůĂ͕�^͘�͘

ϱϳ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ��ĂŶĐŽ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů͕�^͘�͘

ϱϴ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ��ŝƟďĂŶŬ͕�^͘�͘

ϱϵ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ��ĂǀŝǀŝĞŶĚĂ͕�^͘�͘

ϲϬ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�WƌŽŵĠƌŝĐĂ͕�^͘�͘

ϲϭ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�^ĐŽƟĂďĂŶŬ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘

ϲϮ͘�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�hŶŽ͕�^͘�͘

63. Inversiones SIMCO S.A. de C.V.

ϲϰ͘�>Ă��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�^ĞŐƵƌŽƐ�Ǉ�&ŝĂŶǌĂƐ͕�^͘�͘

ϲϱ͘�>Ă��ĞŶƚƌŽ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�^͘�͘

ϲϲ͘�>Ă�,ŝƉŽƚĞĐĂƌŝĂ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϲϳ͘�DĞƚƌŽĐĞŶƚƌŽ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

68. Ministerio de Hacienda de El Salvador

ϲϵ͘�WůĂŶƚĂ�ĚĞ�dŽƌƌĞĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ��ĂĨĠ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϳϬ͘�WƌŽŐƌĞƐŽ͕�^͘�͕͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ

ϳϭ͘�YƵĄůŝƚĂƐ��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŽƐ͕�^͘�͘

ϳϮ͘�ZŝĐŽƌƉ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĚŽƌĂ͕�^͘�͘

ϳϯ͘�^ĂƌĂŵ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘

ϳϰ͘�^ĐŽƟĂ�^ĞŐƵƌŽƐ͕�^͘�͘

ϳϱ͘�^ĐŽƟĂďĂŶŬ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘

ϳϲ͘�^ĞŐƵƌŽƐ�Ğ�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ͕�^͘�͘

ϳϳ͘�^ŝƐĂ�sŝĚĂ͕�^͘�͕͘�^ĞŐƵƌŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ

ϳϴ͘�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ��ƌĞĚŝĐŽŵĞƌ͕�^͘�͘

ϳϵ͘�&ĞĚĞĐƌĠĚŝƚŽ͕�Z͘>͘�ĚĞ��͘s͘����

������;/ŶƐĐƌŝƚĂ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�WƷďůŝĐŽ��ƵƌƐĄƟů�ϱͬϬϮͬϮϬϭϰͿ

ϴϬ͘�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ��ŽŶƐƚĞůĂĐŝſŶ͕�^͘�͘

������;/ŶƐĐƌŝƚĂ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�WƷďůŝĐŽ��ƵƌƐĄƟů�ϮͬϬϳͬϮϬϭϰͿ�
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��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ůŝƐƚĂĚŽ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�'ůŽďĂů�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ĞƵĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ŽůƐĂ�
ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͘�hŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĞƐ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�Ǉ�ĂƚƌĂĐƟǀĂƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŝŶǀĞƌƐŝſŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ƉůĂǌĂ�ďƵƌƐĄƟů�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�͞ƵŶ�ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂĚŽ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ͟�ĐŽŶ

Nuevos Valores de Deuda Inscritos en 2014 

X. MERCADO GLOBAL DE VALORES DE DEUDA

valores de todo el mundo.  

Nuevos Valores de Deuda Inscritos en 2014

EŽƚĂƐ��ǀŝĂŶĐĂ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�^͘�͘

EmisiónEmisores
Banco Popular de Desarrollo Comunal

EŽƚĂƐ��ƌĐĞůůŽƌ�DŝƩĂů

Notas AES El Salvador Fideicomiso II

Notas Banco Bradesco S.A.
EŽƚĂƐ��ĂŶĐŽ�sŽƚŽƌĂŶƟŵ͕�^͘�͘

EŽƚĂƐ��ŵƉƌĞƐĂƐ�WƷďůŝĐĂƐ�ĚĞ�DĞĚĞůůşŶ
EŽƚĂƐ�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ŽƐƚĂƌƌŝĐĞŶĐĞ�ĚĞ��ůĞĐƚƌŝĐŝĚĂĚ

EŽƚĂƐ�KĚĞďƌĞĐŚƚ�&ŝŶĂŶĐĞ͕�>d�

Notas senior de Tam Capital 3

EŽƚĂƐ�sŽƚŽƌĂŶƟŵ��ŝŵĞŶƚŽƐ

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�

Notas Banco Do Brasil

�WKWh>�ZϬϭ

NTAES2023

Ed�Z��>Dϯϵ

NTAVIANCA

NTBCOBR22

NTBRAD2021

NTBCOVOT1

NTEPM2021

NTICE2043
NTODEBF22

NTVOTCIM01

NTTAM2021

TPCR250522 

NOTASV2027
TPCR260527
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Listado total de Valores de Deuda inscritos en la Bolsa de Valores de El Salvador 

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Listado Valores de Deuda 

EmisiónEmisores

�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ

�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ

&ĞĚĞƌĂů�,ŽŵĞ�>ŽĂŶ�DŽƌƚŐĂŐĞ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ

T-BILLS *

T-BONDS *

T-NOTES *

�hZKDyϮϬϭϰ
�hZKDyϮϬϭϱ

NOTAMEX17
�hZKDyϮϬϭϵ

NOTAMEX22

NOTAMEX34

�hZKDyϮϬ�h

FREDDIE MAC *

&ĞĚĞƌĂů�EĂƟŽŶĂů�DŽƌƚŐĂŐĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ

Gobierno de Barbados

Gobierno de Jamaica

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ƵůŐĂƌŝĂ�

ZĞƉƷďůŝĐĂ��ŽůŝǀĂƌŝĂŶĂ�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ�

FANNIE MAE *

NOTABB2035

�hZK:DϮϬϭϱ
�hZK:�ϮϬϭϵ

NOTAJM2036

EKd�:DϮϬϯϵ
NOTAJM14€

�hZK�hϮϬϭϱ

�hZKs�ϮϬϭϰ

�hZKs�ϮϬϭϴ

NOTAVE2018
�hZKs�ϮϬϭϵ

�hZKs�ϮϬϮϬ

�hZKs�ϮϬϮϰ

�hZKs�ϮϬϮϳ

�hZKs�ϮϬϮϱ

�hZKs�ϮϬϮϴ

�hZKs�ϮϬϯϰ

�hZKs�ϮϬϯϴ

Memoria de Labores 2014 - Bolsa de Valores de El Salvador ϯϵ



Listado Valores de Deuda 

EmisiónEmisores

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ

ZĞƉƷďůŝĐĂ��ĚĞ��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ��

ZĞƉƷďůŝĐĂ��ŽŵŝŶŝĐĂŶĂ

NOTAC02017

�hZK�KϮϬϮϬ

�hZK�KϮϬϮϰ

�hZK�KϮϬϯϯ
�hZK�KϮϬϯϳ

�hZK�ZϮϬϮϬ
TPCR300518

TPCR270520

TPCR261125

�hZK�KϮϬϮϳ

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�

ZĞƉƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ��ƌĂƐŝů

EKd�^sϮϬϭϵ

�hZK^sϮϬϮϯ

NOTASV2025

�hZK^sϮϬϯϮ

�hZK^sϮϬϯϰ

�hZK^sϮϬϯϱ
NOTASV2041

�hZK�ZϮϬϭϱ

�hZK�ZϮϬϭϳ

�hZK�ZϮϬϮϬ

�hZK�ZϮϬϮϰ
�hZK�ZϮϬϮϱ

�hZK�ZϮϬϮϴ

�hZK�ZϮϬϯϰ

�hZK�ZϮϬϰϬ

�hZK�ZϮϬϯϳ

�hZK�ZϮϬϰϭ

�hZK�Zϭϳ�h

�hZK�ZϭϲZΨ
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Listado Valores de Deuda

EmisiónEmisores
ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�&ŝůŝƉŝŶĂƐ��

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵĂƚĞŵĂůĂ��

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�,ƵŶŐƌşĂ���
ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�/ƚĂůŝĂ����

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�WĂŶĂŵĄ�

ZĞƉƷďůŝĐĂ�KƌŝĞŶƚĂů�ĚĞů�hƌƵŐƵĂǇ�

�hZK&/ϮϬϮϬ

�hZK'dϮϬϯϰ

BOTES *

�hZK,hϮϬϭϱ
�hZK/dϮϬϯϯ

LETEPA2010
�hZKW�ϮϬϭϱ

�hZKW�ϮϬϮϳ

�hZKW�ϮϬϯϰ

�hZKW�ϮϬϯϲ

�hZKhZϮϬϭϳ

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�WĞƌƷ

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�

ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�dƵƌƋƵşĂ

dŚĞ��ŽŵŵŽŶ�tĞĂůƚŚ�ŽĨ�dŚĞ��ĂŚĂŵĂƐ�

�hZKhzϮϬϯϲ

�hZKW�ϮϬϭϲ

�hZKW�ϮϬϮϱ
�hZKW�ϮϬϯϯ

�hZK^hϮϬϮϮ

�hZKdhϮϬϭϵ

EKd��^ϮϬϮϵ

Ύ��ĞďŝĚŽ�Ăů�ĂůƚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ͕�ƐŽůŽ�ƐĞ�ŚĂŶ�ŝŶƐĐƌŝƚŽ�ƐƵƐ�
denominaciones genéricas. 
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�ŽŶŽƐ��ŽƌƉŽƌĂƟǀŽƐ

EmisiónEmisores
�ĞƌŽƉƵĞƌƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�dŽĐƵŵĞŶ͕�^͘�͘

��^�WĂŶĂŵĄ͕�^͘�
�ĂŶĐŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ͕�^͘�

�ĂŶĐŽůŽŵďŝĂ͕�^͘�

�ĂŶŬ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ���ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ

�ĞŶƚƌĂŝƐ��ůĞĐƚƌŝĐĂƐ��ƌĂƐŝůĞŝƌĂƐ͕�^͘�

�ŝƟŐƌŽƵƉ͕�/ŶĐ���

COSAN Finance Limited

Embraer Overseas Limited

'ůŽďĂů��ĂŶŬ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ

,^���&ŝŶĂŶĐĞ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ

/ŶƐƟƚƵƚŽ��ŽƐƚĂƌƌŝĐĞŶƐĞ�ĚĞ��ůĞĐƚƌŝĐŝĚĂĚ�;/��Ϳ�

Nota Home Depot 

EŽƚĂ�<ƌĂŌ�&ŽŽĚƐ�

Notas de Petroleum Company
ZĞĮŶĞƌşĂ��ŽƐƚĂƌƌŝĐĞŶƐĞ�ĚĞ�WĞƚƌſůĞŽ

�dK�hD�E

NOTAESPA16

BCBICSA1

NBANCOL017
NTBA2014

EKd����Ϭϭϵ
NOTACITI18

NTCOSAN17

NTEMBRA20

BCGLOBAL5

BCGLOBAL6

Telemóvil Finance Co. Ltd.

NTHSBCFI15

BICE01

BICE02
NSICE2021

NTHD2036

NTKFT2031

NTPETRTT22

BRECOPE1

NTTIGO2017

LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Memoria de Labores 2014 - Bolsa de Valores de El Salvador 42



LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

XI. MERCADO GLOBAL DE ACCIONES

Nuevos Valores de Renta Variable Inscritos en 2014

EmisiónEmisores

BCR Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y 
ĚĞ�ůĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�EŽ��ŝǀĞƌƐŝĮĐĂĚŽ

��Z�&ŽŶĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�/ŶŵŽďŝůŝĂƌŝŽ�EŽ��ŝǀĞƌƐŝĮĐĂĚŽ

Prival Bond Fund
dŚĞ�^W�Z�^ΘW��ŝŽƚĞĐŚ��d&�&ƵŶĚ

dŚĞ�^W�Z�^ΘW�'ůŽďĂů�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��d&

The Technology Select Sector Fund

dŚĞ�hƟůŝƟĞƐ�^ĞůĞĐƚ�^ĞĐƚŽƌ�^W�Z�&ƵŶĚ

sĂŶŐƵĂƌĚ�&d^���ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ��d&
sĂŶŐƵĂƌĚ�&d^��WĂĐŝĮĐ��d&

FIICIBCR

FIIBCR

APBF

ETFBIOTEC
ETFRECNAT

ETFTECH

�d&^�ZsWh�

ETFEMERGEN
ETFPACIFIC

Listado total de Valores de Renta Variable 

EmisiónEmisores
EXCHANGE TRADED FUNDS ( ETF's) 

�d&�^W�Z���Žǁ�:ŽŶĞƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ǀĞƌĂŐĞ�dƌƵƐƚ

&ŽŶĚŽ�tŝƐĚŽŵdƌĞĞ�/ŶĚŝĂ��ĂƌŶŝŶŐ�&ƵŶĚ

Global X FTSE Colombia 20 ETF

Fideicomiso de Inversión SPDR Trust Series 1

&ŽŶĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�&d^�ͬyŝŶŚƵĂ��ŚŝŶĂ�Ϯϱ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

/ŵƉƌŽƐĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�^͘�͘

ŝ^ŚĂƌĞƐ��ŽŵĞǆ�'ŽůĚ�dƌƵƐƚ

ŝ^ŚĂƌĞƐ��Žǁ�:ŽŶĞƐ�h^�ZĞĂů�^ƚĂƚĞ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

ASPDRDJIA

ASPDR

AFXI
��W/h^

�'y'h^

FIGIBRALT 

�/�h

AIYR

��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ůŝƐƚĂĚŽ�ĚĞů�DĞƌĐĂĚŽ�'ůŽďĂů�ĚĞ��ĐĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ůĂ��ŽůƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�
ůŽ� ĐƵĂů� ŶŽƐ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ŽĨƌĞĐĞƌ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ŽƉĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ� ƉƵĞĚĂŶ� ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌ�
ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ŵĞũŽƌ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂŶ�Ă�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘���

Nuevos Valores de Renta Variable Inscritos en 2014

Listado total de Valores de Renta Variable inscritos en la Bolsa de Valores de El Salvador 

FICRESTON1
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Listado total de Valores de Renta Variable 

EmisiónEmisores

ŝ^ŚĂƌĞƐ�D^�/��ůů�WĞƌƵ��ĂƉƉĞĚ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

ŝ^ŚĂƌĞƐ�D^�/��ƌĂǌŝů��ĂƉƉĞĚ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

ŝ^ŚĂƌĞƐ�D^�/�DĞǆŝĐŽ�/ŶǀĞƐƚĂďůĞ�DĂƌŬĞƚ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ�

ŝ^ŚĂƌĞƐ�ZƵƐƐĞůů�ϮϬϬϬ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

ŝ^ŚĂƌĞƐ�D^�/��ŚŝůĞ�/ŶǀĞƐƚĂďůĞ�DĂƌŬĞƚ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

ŝ^ŚĂƌĞƐ�D^�/�:ĂƉĂŶ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ�

ŝ^ŚĂƌĞƐ�^ΘW��ƵƌŽƉĞ�ϯϱϬ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ

ŝ^ŚĂƌĞƐ�^ΘW�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ϰϬ�/ŶĚĞǆ�&ƵŶĚ
iShares Silver Trust

ŝ^ŚĂƌĞƐ�Ψ�dƌĞĂƐƵƌǇ��ŽŶĚ�ϳͲϭϬ�&ƵŶĚ

WƌŽ^ŚĂƌĞƐ�^ŚŽƌƚ�^ΘW�ϱϬϬ͘�

WŽǁĞƌ^ŚĂƌĞƐ�YYY�dƌƵƐƚ�^ĞƌŝĞƐ�ϭ

��t�

��Whh^

���,h^

��t:h^
��tth^

�/tD

IEV

ASLV

AIBTM

�^,h^

AQQQ

ILF

dŚĞ��ŽŶƐƵŵĞƌ��ŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�^ĞůĞĐƚ�^ĞĐƚŽƌ�^W�Z�&ƵŶĚ

The Financial Select Sector SPDR Fund

The Health Care Select Sector SPDR Fund

The Consumer Staples Select Sector SPDR Fund
The Energy Select Sector SPDR Fund

The Industrial Select  Sector SPDR Fund

The Materials Select Sector SPDR Fund 

hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�Kŝů�&ƵŶĚ

sŝƐƚĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ�&ŽŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ͕�^͘�͘�^ŽĐŝĞĚĂĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ

*En proceso de desinscripción

�y>Wh^

�y>zh^

�y>�h^
�y>&h^

�y>sh^
�y>/h^

�y>�h^

�h^K

FIVISTA

FIVISTAXXI*

EXCHANGE TRADED FUNDS ( ETF's) 
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Listado total de Valores de Renta Variable 

EmisiónEmisores
AMERICAN DEPOSITARY RECEIPT (ADR)  

��Z�Ͳ��ĂŶĐŽůŽŵďŝĂ͕�^͘�

3m Co.

AES Corp

��Z�Ͳ�WĞƚƌſůĞŽ��ƌĂƐŝůĞŝƌŽ͕�^͘�

ACCIONES 

AOL Inc.
Apple Inc.

ALCOA Inc. 

�dΘd�/ŶĐ͘

�ĂŶŬ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ��ŽƌƉ͘

�ĂŶŬ�ŽĨ�EŽǀĂ�^ĐŽƟĂ

Caterpillar Inc.

Chevron Corp.
�ŝƟŐƌŽƵƉ�/ŶĐ͘

�ŽƉĂ�,ŽůĚŝŶŐ͕�^͘�͘

EBay Inc.
�ŵƉƌĞƐĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ͕�^͘�͘

�ǆǆŽŶ�DŽďŝů��ŽƌƉ͘

&ĂĐĞďŽŽŬ�/ŶĐ͘

&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ��ƵƚŽŵŽƚƌŝǌ͕�^͘�͘
General Electric Co.

'ƌƵƉŽ��^^�͕�^͘�͘

'ƌƵƉŽ�DĞůŽ͕�^͘�͘

IBM Corp.

Intel Corp.

ADRCIB

ADRPBR

AMMM

AAES

AAA

AT

AAAPL

ABA

ABNS

AAOL

ACAT

ACVX

AEBAY

ACPA

AEGIN

AXOM

AFASA

�&�h^

AGE

ASSA
AMELO

AIBM

AINTC

AC
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Listado total de Valores de Renta Variable inscritos en la Bolsa de Valores de El Salvador 

EmisiónEmisores
:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ

McDonald´s Corp.

KĸĐĞ��ĞƉŽƚ�/ŶĐ͘

DŝĐƌŽƐŽŌ��ŽƌƉ͘

Ez^���ƵƌŽŶĞǆƚ�/ŶĐ͘�;�Ŷ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ
/ŶƚĞƌĐŽŶƟŶĞŶƚĂů��ǆĐŚĂŶŐĞ�'ƌŽƵƉ�/ŶĐ͘��;�/��ͿͿ

WĮǌĞƌ�/ŶĐ͘
Popular Inc.

PEPSICO Inc.

WƌŽĐƚĞƌ�Θ�'ĂŵďůĞ��Ž͘

Rey Holdings Corp.

^ƚĂƌďƵĐŬƐ��ŽƌƉ͘

The Coca Cola Co.

dŝŵĞ�tĂƌŶĞƌ��ĂďůĞ�

dŝŵĞ�tĂƌŶĞƌ�/ŶĐ͘

tĂůͲDĂƌƚ�^ƚŽƌĞƐ͕�/ŶĐ͘

tĞƐƚĞƌŶ�hŶŝŽŶ��Ž͘

Yahoo! Inc.

AMCD
AJNJ

AMSFT

ANYX

 AODP

APEP

APG

ABPOP

AREYH

�^�hy

APFE

AKO

�dt�

�th

�tDd

AYHOO

�dty
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LA DECISIÓN QUE GENERA VALOR

Acciones y Valores, S.A. de C.V.
dĞů͗͘�ϮϮϭϮͲϮϰϱϰͬ�&Ăǆ͗�ϮϮϭϮͲϯϬϳϴ

'Θd��ŽŶƟŶĞŶƚĂů͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘
dĞů͗͘�ϮϱϮϬͲϯϵϬϱͬϬϳͬϭϮͬϭϭͬϲϴ

/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ��ƌĞĚŽŵĂƟĐ�Ͳ/��Ͳ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘
dĞů͗͘�ϮϮϬϲͲϰϭϳϯͬ�&Ăǆ͗�ϮϮϵϴͲϳϬϬϵ

>ĂĮƐĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘
dĞů͗͘�ϮϱϲϲͲϲϬϬϬͬ�&Ăǆ͗�ϮϱϲϲͲϲϬϬϰ

WƌŝǀĂů�^ĞĐƵƌŝƟĞƐ
dĞů͗͘�ϮϱϬϬͲϲϵϬϬͬ�&Ăǆ͗�ϮϮϰϲͲϬϯϵϴ

Roble Acciones y Valores, S.A.
dĞů͗͘�ϮϱϬϱͲϲϭϬϬͬ�ϮϱϬϱͲϲϬϬϲ

^ĐŽƟĂ�/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘
dĞů͗͘�ϮϮϵϵͲϵϯϬϬͬ�&Ăǆ͗�ϮϮϵϴͲϬϭϱϭ

^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ��ƵƌƐĄƟůĞƐ�Ͳ^'�Ͳ͕�^͘�͘�ĚĞ��͘s͘
dĞů͗͘�ϮϭϮϭͲϭϴϬϬͬ�&Ăǆ͗�ϮϮϲϬͲϱϱϳϴ

SYSVALORES, S.A. de C.V.
dĞů͗͘�ϮϭϯϮͲϴϯϬϬͬϰϬͬϰϰ�ͬ�&Ăǆ͗�ϮϭϯϮͲϴϯϯϯ

Valores Banagrícola, S.A. de C.V.
dĞů͗͘�ϮϮϲϳͲϱϲϴϲͬ�&Ăǆ͗�ϮϮϲϳͲϱϲϵϯ

Valores Cuscatlán, S.A. de C.V.
dĞů͗͘�ϮϮϭϮͲϯϯϵϱ

Valores Davivienda El Salvador, S.A. de C.V.
dĞů͗͘�ϮϱϱϲͲϮϱϭϯͬϭϰͬ�ϮϱϱϲͲϮϰϱϳ

XII. CASAS DE CORREDORES DE BOLSA
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EĚŝĮĐŝŽ��ŽůƐĂ�ĚĞ�VĂůŽrĞƐ͕��
�ƵůĞvĂƌ�DĞƌůŝŽƚ�Ǉ�AvĞŶŝĚĂ�>ĂƐ��ĂƌrĞƚĂƐ͕�
hƌďĂŶŝzĂĐŝſŶ�:ĂrĚŝŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�,ĂĐŝĞŶĚĂ͕�


