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Volumen Quincenal  

Cambio vs % de Total Acumulado % de Cambio al 
quincena anterior Cambio 2004 Fecha’04 vs ‘03 
 
$444,415.24 0.65% $1343,397,792.47 -6.33% 

Volumen Diario de la Quincena 

Volumen Mensual 

GLOSAS DEL MERCADO 

LA GACETA BURSATIL 
PUBLICACION QUINCENAL DE LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A. 

EDICION No. 324 31 de diciembre de 2004 

BVP CIERRA AÑO EN POSITIVO 

El mercado de valores panameño 
atraviesa cambios cualitativos im-
portantes ayudados por un repunte 
paulatino de las emisiones; un volu-
men accionario más activo, caracte-
rizado de un repunte en los precios y 
con ello; un índice accionario en po-
sitivo, por tercer año consecutivo. 
 Estas características marcaron el 
2004, a pesar de ser un año político, 
con aumentos constantes en el precio 
del combustible y sorpresas negati-
vas en las finanzas públicas. 
El volumen total negociado se situó 
en 1,343 millones de balboas, un 6% 
por ciento menos que el año anterior, 
pero a pesar de la leve contracción,  
el rendimiento anual del índice ac-
cionario dobló al del año pasado tras 
cerrar en 19.5%, así como el número 
de nuevas emisiones inscritas que 
ascendió a 17, de 8 el año anterior. 
La capitalización de mercado de las 
acciones comunes  de las empresas 
cotizantes se movió de 3,000 millo-
nes de balboas en el 2003 a 4,000 
millones en el 2004, evidenciando 
un mejoramiento en los precios más 
que incrementos de volumen. 
Roberto Brenes, Vice Presidente 

Ejecutivo de la Bolsa afirma que sin 
duda este año  hay más logros cuali-
tativos que cuantitativos. Entre éstos 
destaca la  adopción de un sistema 
de subasta electrónica para los valo-
res del Estado con lo cual se logra un 
mercado 100% electrónico  
Presione aquí para ver nota de  

prensa 

BANISTMO PAGA MAYOR 

DIVIDENDO  

El próximo 7 de enero los accio- 
nistas de Primer Banco del Istmo, 
estarán recibiendo un dividendo ex-
traordinario de US$0.08 por acción, 
el cual será pagado a los tenedores 
registrados hasta el 31 de diciembre 
de 2004. El banco logró ahorros en 
la colocación  de US$100 millones 
en acciones preferidas con un divi-
dendo de 7% anual y que reemplaza 
a otra emision con un dividendo de 
9% anual, informó la Junta Direc-
tiva. 
Banistmo también anunció que para 
este año incrementará los dividendos 
anuales que paga a sus accionistas de 
US$0.72 a US$0.80 por acción 
común. Este se hará efectivo en 
cuatro pagos iguales en los meses de 
enero, abril, julio y octubre del año 
en curso. 
     Presione aquí para ver noticia de 

interés         

INDICE       
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     Valor al   Cambio Cambio 
   31/12/2003  30/12/04 % 
      109.07  21.27  19.50 
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 PAGO DE CUPONES DE DICIEMBRE  2004 

Bonos Corporativos 

EMISOR  VENCE  TASA                  FECHA 

BANCO CONTINENTAL DE PANAMA, S.A.  30-Apr-07      7.0000%                           30 
 
BIENES RAICES PORTOBELO, S.A.   30-Jan-08      9.5000%             30 
 
CAZAGO, S.A.       17-Oct-07      10.0000%             17 
 
CAZAGO, S.A.       17-Oct-12       11.0000%                         17 
 
IV FIDEICOMISO ( LA HIPOTECARIA)  1-Oct-32       Ref.-2%                              2 
 
FINANCIERA PANAMA, S.A.    10-Apr-05     11.0000%            10 
 
FINANCIERA PANAMA, S.A.    10-Apr-05      11.0000%            10 
 
FINANZAS Y CREDITOS EL HOGAR  
(FINANCIERA LA GENEROSA)   29-Aug-08          8.2500%                          29 
 
FINANZAS Y CREDITOS EL HOGAR  
(FINANCIERA LA GENEROSA)   7-Dec-09        8.2500%                            7 
 
H. TZANETATOS, S.A.     30-Jul-11                6.2500%                         25 
 
HSBC  INVESTMENT BANK III  
(FIDEICOMISO)     25-Oct-18          variable                          25 
 
HSBC INVESTMENT BANK  
(FIDEICOMISO)     25-Sep-12          variable                           25 
 
HSBC INVESTMENT BANK II  
(FIDEICOMISO)     25-Nov-15          variable                            25 
 
INMOBILIARIA ARMONIA, S.A.    17-Oct-07        10.0000%                        17 
 
INMOBILIARIA ARMONIA, S.A.    17-Oct-12        11.0000%                       17 
 
PRIMER FIDEICOMISO  
LA HIPOTECARIA S.A.    22-Feb-29          8.0000%                            2 
 
PRIMER FIDEICOMISO  
LA HIPOTECARIA S.A.    22-Feb-29                 14.0000%                         2 
 
QUINTO FIDEICOMISO  
( LA HIPOTECARIA) A     26-Mar-33        Ref-2.00%                          2 
 
SEGUNDO FIDEICOMISO  
(LA HIPOTECARIA)                        27-Mar-31        6.2500%                             2 
 
TERCER FIDEICOMISO  
(LA HIPOTECARIA)      18-Dec-31                            7.7500%                           2 
 
WALL STREET SECURITIES, S.A.   30-Apr-05                  6.0000%                          30 
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Actividad del 16 al 31 de Diciembre de 2004 
Valores de Renta Fija 

Nombre de Emisor Tasa Vencimiento Compra Venta Monto/Volumen      Precio    Fecha 
 

 
VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES 

 
Emisión Tasa Vencimiento Monto Precio Fecha 
 
Econo-Finanzas, S.A.                        6.00%      06/09/05                                         $93,000.00                 100%           30/12/04 
Econo-Finanzas, S.A.                        6.00%      16/10/05                                         $42,000.00                 100%           30/12/04 
Econo-Finanzas, S.A.                        6.00%      13/11/05                                       $200,000.00                 100%           20/12/04 
Grupo Financiero Delta Corp            6.00%      13/02/05                                         $50,000.00                 100%           28/12/04 
Grupo Financiero Delta Corp            6.00%      04/06/05                                       $150,000.00                 100%           17/12/04 
Grupo Financiero Delta Corp.           6.00%      14/06/05                                       $150,000.00                 100%           28/12/04 
Grupo Financiero Delta Corp             6.25%      13/07/05                                        $30,000.00                 100%           28/12/04 

 
BONOS  

 
Primer Banco del Istmo, S.A.        4.25%       12/08/09                                        $1,314,000.00             100.00%         30/12/04 
Banco Cuscatlán-Panabank 5.00% 30/12/11 $9,000,000.00             100.00%         27/12/04 
Econo-Finanzas, S.A.                    7.75% 15/11/10 $530,000.00 100.00%          29/12/04 
Econo-Finanzas, S.A.                    8.00% 15/11/11 $2,000.00 100.00%          30/12/04 
Finanzas y Créditos del Hogar      8.25% 07/12/09 $262,000.00 100.00%          31/12/04 
IV Fideicomiso Hipotecario 6.00% 02/10/32 $4,886.67 100.00%          17/12/04 
Grupo Financiero Delta Corp        6.69% 15/05/08 $90,000.00 100.00%          16/12/04 
Sarasqueta y Compañía                 7.50% 10/12/06 $185,000.00 100.0%          21/12/04 
Sarasqueta y Compañía                 7.50% 10/12/07 $125,000.00 100.0%          21/12/04 
Sarasqueta y Compañía                 7.75% 10/12/08 $386,000.00 100.0%          21/12/04 
Sarasqueta y Compañía                 7.75% 10/12/09 $386,000.00 100.0%          21/12/04 

 
VALORES DEL ESTADO 

 
Notas del Tesoro Rep. De Pmá 7.25%       12/07/05                                       $12,000,000.00 101.80% 22/12/04 

Mercado Accionario del 16 al 31 de Diciembre de 2004 

Nombre de Emisor Símbolo       Alto Bajo Ultimo Vol. Ult. Vol. Tot. Monto Fecha 
ACCIONES COMUNES 
 
Aseguradora Mundial, S.A. AMUN 8.20 8.10 8.20 3,712 6,080 $49,621.60 30/12/04 
Grupo ASSA, S.A. ASSA 25.10 25.10 25.10 1,000 1,995 $50,074.50 31/12/04 
Primer Banco del Istmo  BIST     21.40 21.30 21.40 20,000 55,512 $1,184405.60 31/12/04 
Empresa General de Inv. EGIN 25.40 24.80 25.40 10,000 25,837 $649,453.00 30/12/04 
Grupo Financiero Continental GFCO 17.70 17.70 17.70 14,124 14,124 $249,994.50 30/12/04 
SUB-TOTAL      103,548 $2,183,549.50 
 
ACCIONES PREFERENTES 
Primer Banco del Istmo             7.0%   100.00 100.00 100.00 150 164,656 $16,465,600 29/12/04 
Global Bank Corp                      7.0%   100.00 100.00 100.00 500 109,935 $10,993,500 29/12/04 
Global Bank Corp                     6.75%   100.00 100.00 100.00 1,500 1,500 $150,000 28/12/04 
SUB-TOTAL      276,091 $27,609,100 
 
ACCIONES DE FONDO 
Banistmo Int. ADR   BFAFINTADRFUNDA  11.23       11.23        11.23      8,576        8,576           $96,311.15        23/12/04 
Banistmo Bond Fund        BFBONDFA           10.05       10.03        10.05     10,503      47,693         $482,272.58        27/12/04 
Banistmo Bond Fund II    BFBOND2A            10.05       10.03        10.05       1,000    247,145      $2,481,864.81       29/12/04 
Banistmo Growth Fund   BFAFGROWTH      30.13       30.04         30.04       5,894      23,735        $713,292.06        20/12/04 
Fdo de Inv. Inmob Vista     FVISTA           5,391.90   5,391.90   5,391.90            26             26           $5,056.96  21/12/04 
Panama Fixed Income 2    INFPFIF                 10.24        10.20         10.20       2,436      12,413       $126,997.89  22/12/04 
Panama Fixed Income A    INFPFIF                10.24        10.21         10.24          301        4,929          $50,310.62  29/12/04 
SUB-TOTAL              344,517     $33,875,179.57 
 
TOTAL              724,156     $10,015,671.74 
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Estadísticas del 16 al 31 de Diciembre de 2004 

INDICADORES ECONOMICOS 

Volumen Negociado por Mercado Volumen Negociado por Sector

Mercado Monto (en US$) Porcentaje Sector Monto (en US$) Porcentaje
Mercado Primario 32,659,715.67                      48                                               Público 12,222,322.16         18                                                         
Mercado Secundario 35,623,302.74                      52                                               Privado 56,400,687.21         82                                                         
Recompras 339,990.96                           0                                                 Total 68,623,009.37      100                                                      

Total 68,623,009.37                   100

Volumen Negociado por Instrumento Vencimiento de Valores Corporativos
Instrumento Monto (en US$) Porcentaje Por vencimiento Monto (en US$) Porcentaje

Valores Comerciales Negociables 715,000.00                           1                                                 0 a 60 días 50,000                     0                                                           
Bonos 21,470,516.67                      31                                               61 a 90 días -                                                        
Papeles Comerciales -                                        - 91 a 180 días 150,000.00              1                                                           
Valores del Estado 12,222,322.16                      18                                               181 a 360 días 515,000.00              2                                                           
Acciones 2,183,549.50                        3                                                 de 1 a 3 años 310,000.00              1                                                           
Acciones de Fondos 4,082,530.08                        6                                                 de 3 a 5 años 11,528,630.00         52                                                         
Acciones Preferidas 27,609,100.00                      más de 5 años 9,631,886.67           43                                                         
Recompras 339,990.96                           0                                                 Total 22,185,516.67      100                                                      

Total 68,623,009.37                   100

Rendimiento de las Recompras, según vencimiento                           

Vencimiento Rendimiento
90 días
125 días

Subasta de Letras del Tesoro del 14 de Diciembre de 2004
Monto subastado: US$25,192,000.00

Monto adjudicado (en US$) Precio promedio (% ) Tasa de rendimiento (% ) Diferencia Libor 6 meses (BP'S)
Competitiva 8,400,000.00                              
No Competitiva privada 4,792,000.00                              
No Competitiva gobierno 12,000,000.00                            

Promedio 25,192,000.00                            98.23% 3.564% 85

5.5%
8.00%

Sectores/Indicador Unidad Período 2003 2004 % de variación
Agropecuario

Exportación de Bananos millones de kilos netos Enero-octubre 340.0 330.2 -2.9
Exportación de Camarones millones de kilos netos Enero-octubre 5.9             5.7 -1.9
Sacrificio de ganado vacuno cabezas Enero-octubre 227,257 237,627 4.6

Industria Manufacturera
Producción de bebidas alcohólicas miles de litros Enero-octubre 130,123 143,198 10.0
Producción de cervezas miles de litros Enero-octubre 119,195 117,643 -1.3

Construcción
Valor de los permisos millones de B/. Enero-octubre 464.2 359.0 -22.7
Producción de concreto premezclado metros cúbicos Enero-octubre 646,943 878,919 35.9

Hoteles y Restaurantes
Entrada de turista al país miles de personas Enero-octubre 446 474 6.3
Gastos efectuados, total millones de B/. Enero-octubre 472.8 517.2 9.4
Ocupación hotelera en porcentaje Enero-octubre 38.1 42.0 10.2

Comercio Exterior
Importaciones millones de B/. Enero - agosto 2,002.0      2,273.6     13.6
Exportación millones de B/. Enero-octubre 658.4         751.4        14.1
Importaciones Zona Libre de Colón millones de B/. Enero-octubre 3,441.6      4,165.3     21.0
Reexportaciones Zona Libre de Colón millones de B/. Enero-octubre 3,762.9      4,462.1     18.6

Canal de Panamá
Tránsito de naves número de barcos de alto calado Enero-octubre 9,797 10,565 7.8
Ingreso por peaje millones de B/. Enero-octubre 561.8 634.9 13.0

Sistema Bancario
Cartera crediticia millones de B/. Septiembre 15,728.0 16,627.0 5.7
   Créditos Internos millones de B/. Septiembre 11,875.0 13,088.0 10.2
   Créditos Externos millones de B/. Septiembre 3,853.0 3,539.0 -8.1
Depósitos millones de B/. Septiembre 19,036.0 19,669.0 3.3
    Depósitos internos millones de B/. Septiembre 13,017.0 13,462.0 3.4
    Depósitos externos millones de B/. Septiembre 6,019.0      6,207.0 3.1

Sector Público
Ingresos Totales millones de B/. Enero - octubre 2,009.8      1,938.5     -3.6
Ingresos Corrientes millones de B/. Enero - octubre 1,374.5      1,415.3     3.0
    Ingresos Tributario millones de B/. Enero - octubre 928.8         979.9 5.5
    Ingresos No tributarios millones de B/. Enero - octubre 372.3         371.7 -0.2
Impuesto ITBM (Declaración venta) millones de B/. Enero - octubre 74.0 100.4 35.7
Ingresos de Capital millones de B/. Enero - octubre 631.9         516.7        -18.2

Precios
Índice de Precio al Consumidor 1987 = 100 junio 116.9 119.8 2.5
Fuente: Elaborado por la BVP con base en datos de la Contraloría General de la República (enero de 2004)
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EMISIONES EN TRÁMITE DE INSCRIPCIÓN  
AL  31 DE DICIEMBRE DE 2004 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

INFORMES DE ACTUALIZACIÓN 
 RECIBIDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 

       

Al 31 de diciembre de 2004 se recibieron los IN-A al 30 de Septiembre 2004 de: 

Agroindustrial Rey, S.A.                                                   Varela Hermanos, S.A.  

Empresas Tagarópulos, S.A.  

Financiera Automotriz, S.A.  

Panameña de Motores, S.A.  

Rey Holdings Corporation  

Empresa Título Plazo Tasa Monto (US$ MM) Puesto

Petróleos Delta, S.A.*
VCN's

90, 180, 270 y 
360 días

PD
10.00                  BG Investment Co. Inc

Banco General, S.A. *
Bonos Corporativos

3,5, 7, 10 y 20 
años

4.125%, 4.75%, 5.0% y Pd, 
Pd 100.00                BG Investment Co. Inc

VI Fideicomiso de Préstamos 
Hipotecarios 

Bonos de Préstamos 
Hipotecarios

30 años
Tasa de referencia - 

2.00% y Tasa de 
referencia -1.5% 10.00                  Wall Street Securities

BANVIVIENDA Bonos Corporativos 10 años Libor 3M + 2.625% 30.00                  BG Investment Co. Inc

Total 150.00               

* Emisión inscrita pero sin emitir aún

Emisiones en Trámites de Inscripción



 

 
 
 
 
Repunta la BVP 
 
 

• El retorno de los programas de Valores Comerciales Negociables y la 
inscripción de fondos de inversión extranjeros marcaron en positivo actividad 
bursátil del 2004 

• Los precios de las acciones comunes se han robustecido a pesar de la pérdida 
de emisores en los últimos años. 

• Pese al año político y las incertidumbres del petróleo, el desempeño fue positivo 
•  Las metas buscan profundizar los logros regionales y la liquidez de los papeles 

 
Miércoles, 5 de enero. El mercado de valores panameño atraviesa cambios cualitativos 
importantes ayudados por un repunte paulatino de las emisiones; un volumen accionario 
más activo ,caracterizado de un repunte en los precios y con ello; un índice accionario 
en positivo, por tercer año consecutivo. 
 
Estas características marcaron el 2004, a pesar de ser un año político, con aumentos 
constantes en el precio del combustible y sorpresas negativas en las finanzas públicas. 
 
El volumen total negociado se situó en 1,343 millones de balboas, un 6% por ciento 
menos que el año anterior, pero a pesar de la leve contracción,  el rendimiento anual del 
índice accionario dobló al del año pasado tras cerrar en 19.5%, así como el número de 
nuevas emisiones inscritas que ascendió a 17, de 8 el año anterior. La capitalización de 
mercado de las acciones comunes  de las empresas cotizantes se movió de 3,000 
millones de balboas en el 2003 a 4,000 millones en el 2004, evidenciando un 
mejoramiento en los precios más que incrementos de volumen. 
 
Roberto Brenes  VP Ejecutivo de la Bolsa afirma que sin duda este año  hay más logros 
cualitativos que cuantitativos. Entre éstos destaca la  adopción de un sistema de subasta 
electrónica para los valores del Estado con lo cual se logra un mercado 100% 
electrónico. 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
Así mismo, la inscripción de valores regionales, como  las acciones comunes de 
Corporación UBC International, S.A:, Banagrícola, S.A., ambas de El Salvador y los 
fondos inmobiliarios Vista y Vista Siglo XXI, de Costa Rica son hechos concretos  
hacia la integración de las Bolsas de Panamá y Centroamérica. Un hito importante fue la 
admisión de la BVP como miembro de la Federación Iberoamericana de Bolsas (FIAB). 
 
La celebración exitosa por tercer año consecutivo del Foro de Inversionistas, que 
permite divulgar ampliamente los resultados y planes de los emisores y, el lanzamiento 
del sitio noticioso capitales.com/panama permite a la Bolsa una mayor difusión de sus 
operaciones y de los valores en ella inscritos. 
 
Las metas del 2005 se concentran en la atracción de nuevos protagonistas (emisores y 
casas de valores) al mercado, pujar por una mayor integración del mercado regional, 
desarrollar un mercado líquido de papeles públicos, crear un mercado líquido a títulos 
privados y  públicos. La Bolsa tiene y espera mantener un activo programa de 
autorregulación que contribuya a la transparencia y la  disciplina de los intermediarios 
miembros.  
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