LOS BONOS BRADY UN CASO ESPECIAL DE EUROBONOS
����EUROBONOS LATINOAMERICANOS DE DEUDA SOBERANA/ PRECIOS AL 14/MAY/97, BANCO DE BOSTON :
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74.62���( LOS BONOS BRADY UN           CASO DE EUROBONOS



Como sabemos, los Bonos Brady fueron emitidos por vez primera al amparo de lo establecido para los paìses que se acogieron al llamado Plan Brady. 
Estos 
países 
debieron 
suscribir compromisos para introducir reformas estructurales en sus economías.  Dichas reformas les permiti
e
r
o
n mejorar su capacidad  de pago en el servicio de su deuda externa y su credibilidad ante la comunidad financiera internacional.  Una de las ventajas
 
obt
enidas
  con el plan Brady -a diferencia de
 lo que permitían
 los préstamos de la banca comercial- es que los títulos que res
-
paldan
 
las deudas reestructura
das, (Bonos Brady)  tienen un tratamiento similar al que se da a los llamados  Eurobonos u obligaciones  de   deuda�

de corporaciones, negociadas en los mercados internacionales (“Euro commercial paper”).  Los bonos Brady posee
n
 un mercado secundario dotado de una gran liquidez.  Al igual que un Eurobono, los Brady pueden liquidarse a través del sistema conocido como Euroclear.  Una operación de este tipo toma apenas unos 7 días, un periodo relativamente corto en comparación con lo que puede representar la liquidación de una deuda para la cual no existe un mercado secundario con estas características.

La Valuación de un Bono Brady

La valuación de un Bono Brady es compleja pero no imposible.   Puesto que estos bonos son instrumentos “híbridos”, su valuación se basa en un análisis que incorpora tres elementos básicos:  1) La garantía del principal a través de un Bono del Tesoro de EUA de cupón cero , 2) La garantía  de interés revolutivo y, 3) el riesgo soberano puro.  El valor presente del principal colateralizado se obtiene al multiplicar el monto principal del bono �

Brady por un factor que combina el rendimiento del Bono del Tesoro de EUA y el número de pagos semestrales del bono hasta su vencimiento.  

El cálculo de la garantía del interés revolutivo (RIGs, rolling interest guarantees) depende de si el bono Brady es un instrumento de tasa fija o variable.  Para el caso de un bono Par (tasa fija), el valor del RIG se estima como el flujo descontado de los cupones de tasa fija colateralizados.  El cálculo de este valor  para un bono de tasa variable se hace a partir del rendimiento equivalente sobre la base de un “interest rate-swap”, es decir como si se tratara de un instrumento de tasa fija.  

El valor del riesgo soberano del colateral de un bono Brady se obtiene a partir de la diferencia entre el precio de mercado actual del Brady menos el valor presente del colateral.



Fuente:

http://www.bradynet.com/e50.html
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PAGARES PNP��

DENOMINACION:  Pagarés PNP

Emisor:  

Plantaciones Nuez del Pacífico S.A.

Monto:       $ 1,000,000.00

Tasa de interes vigentes en

Mayo: 

Serie    Plazo   Tasa        Pago Interés



G        90 días  10.3750%    al vencim.

C       180 días 10.5625%    trimestral

F        360 días 11.9375%   trimestral

Moneda:     US Dólares

Tratamiento Fiscal:  Se retiene

10% sobre rendimientos

Leyes Aplicables:  Las de la Re-

pública de Guatemala

Liquidación:   Física

Agente Financiero y Colocador:

LAFISE��

�

 Al 16/ Mayo / 1997:

TASAS DE CAMBIO��GUATEMALA���5.98 - 6.01�(��EL SALVADOR���8.73 - 8.77�(��HONDURAS���13.05 - 13.19�(��NICARAGUA���9.20 - 9.36�(��COSTA RICA���229.00- 229.65�(��MEXICO���7.90-7.91�(��REP. DOMINICANA���14.30 - 14.50�(��VENEZUELA���482.572�(���(              MERCADO

BURSATIL





INDICES BURSATILES:

 ( May/ 15 /97 )

 

  Indice          Cierre      Cambio



Dow Jones:       7290.69   -  4.53

Nikkei (Tokyo) 20056.31 -153.41

London FT-SE   4661.7   -  25.2



LIBOR:



   1 M                     5 11/16

   3 M                     5 13/16

   6 M                     6  

   1 AÑO                6  1/4




Bonos del Tesoro de

EUA a 30 años:           6.882%
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SINTESIS 
DE 
BOLSAS CENTROAMERICANAS 1996�
�



Mi
l
llones de US $
���
�
País�VOLUMEN�PORCENT�
�
�Transado�Participac�
�
���
�
Guatemala�
 
 $ 
10,188
�27.82%�
�
Honduras�       2,190 �5.98%�
�
El Salvador�       4,602 �12.56%�
�
Nicaragua�          354 �0.97%�
�
Costa Rica�     18,845 �51.45%�
�
Panamá�          447 �1.22%�
�
���
�
TOTAL�  
$
 
 36,626 �100.00%�
�
���
�
Fuente:
  
 El Financiero, San José,���
�
CR.,VI Seminario B
OLCEN
, BNV ���
�
de Costa Rica y Lafise.���
�
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LAFISE  WEEKLY��lafiguat@guate.net��Mayo 1
9
 de 1997  (  Año 5to. Edición  No. 1
9
  (  © Derechos reservados��Prisma Financiero:
 
“Es necesario afirmar insistentemente que <<los mecanismos económicos permiten un márgen de libertad de escogencia y de ahí deriva una posibilidad de cambiar el curso de la realidad que se regula>>:  detrás de lo económico subyacen de hecho intereses que atañen siempre a la diginidad del hombre y a la realización de su vocación.  En otros términos, la aceptación de la disciplina de mercado no implica que deba darse por bueno
 lo
 que para alguno se haya definido un privilegio de extraterritorialidad ética.”  
Antoine de Salins-Francois Villeroy de Galhau
��






DIRECTORIO  TELEFÓNICO

EUA�GUATEMALA�EL 

SALVADOR�HONDURAS�NICARAGUA�COSTA RICA�PANAMA�REPÚBLICA

DOMINICANA�VENEZUELA�BANCENTRO NICARAGUA�LAFISE BANK

COSTA RICA�BANCENTRO COSTA RICA��305-374-6001�502-335-3552�503-224-5903�504-39-5394�505-266-8136�506-283-2520�507-64-7100�809-567-6666�582-31-3187�505-278-2777�506-283-2520�506-221-5811��IMPORTANTE:  la información aquí expuesta deriva de fuentes que LAFISE considera confiables; pero, tanto LAFISE como sus afiliadas o subsidiarias no se comprometen respecto a su veracidad. Los precios, opiniones y estimaciones reflejan nuestro juicio a esta fecha;  y pueden ser modificados en cualquier momento sin previa notificación.  No es la intención de LAFISE que este documento sea interpretado como una oferta de comprar o vender cualquier instrumento financiero.��












