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INFORME MENSUAL DEL MIEMBRO EXTERNO

DEL COMITE DE RIESGOS DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES

DEL PODER JUDICIAL
MAYO 2019

TIPO DE CAMBIO Y TASAS

INFLACION
Compra USD
584 48
Meta 2019 Venta USD
3,00% £1 p.p. 591,45

Tasa basica pasiva

2,07%

IPC: Niveles y variaciones

6,20%
Tasa efectiva ddlares TPM
2,89% 5,00%

Tipos de cambio anunciados en ventanilla por los intermediarios cambiarios

En colones costarricenses por dolar de los Estados Unidos de América.

viemes 17 de mayo de 20189
Tipo de Entidad Entidad Autorizada Compra | Venta

Diferencial
Cambiario

Bancos publicos |Banco de Costa Rica 581,000 594,00 13,00
Banco Macional de Costa Rica 580,00 593,00 13,00
Banco Popular y de Desarmollo se100l 53400 13.00
Comunal ' ' '

Bancos privados |Banco BAC San Jose S.A. 582,00, 595,00 13,00
Banco BCT S A 582,00 59600 14,00
Banco Cathay de Costa Rica S.A 583,00 596,00 13,00
Banco CMB 580,001 59900 19,00
Banco Davivienda (Costa Rica) S.A 580,00 595,00 15,00
Banco General (Costa Rica) S.A. 582,000 594,00 12,00
Banco Improsa S.A. 582,000 596,00 14,00
Banco Lafise S.A. 582,000 596,00 14,00
Banco Promérica S.A. 580,00, 59295 12,95
Banco Scotiabank de Costa Rica 5.A 581,000 596,00 15,00
Prival Bank (Costa Rica) S.A 581,000 594,00 13,00
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|. MERCADO FINANCIERO LOCAL Y COYUNTURA NACIONAL

1. Tasas de interés

El aumento de tasas de interés, por un lado disminuye el valor del portafolio a tasa
fija y por otro lado, aumenta el rendimiento de los instrumentos denominados a tasa
fluctuante; una disminucién de tasas, tiene el efecto contrario. Por su parte, las
expectativas al alza de esta variable tienen impacto sobre el comportamiento de la a
Inflacion y del tipo de cambio, lo que puede provocar efectos adversos sobre el
portafolio de inversiones.

La Tasa Basica Pasiva (TBP) en las ultimas semanas ha fluctuado entre 6.15%y 6.25.
Al finalizar el mes de abril, la TBP se ubic6 en 6.15%, dos dias después subid a 6.25%,
baj6 el 9 de mayo a 6.15% y el dato mas reciente (18de mayo) se ubicé en 6.20%

La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en sesion 5870-2019 del 27 de
marzo de 2019, acord6 disminuir la Tasa de politica monetaria (TPM) en 25 puntos
base (p.b.), para ubicarla en 5,0% anual a partir del 28 de ese mes; igualmente acordo
reducir la tasa de interés bruta de los depdsitos a 1 dia plazo (DON) en 19 p.b., para
ubicarla en 3,04% anual®.

Esta decision tuvo sustento en el andlisis de la trayectoria prevista para la inflacion y
sus determinantes?, el horizonte en el cual opera la politica monetaria y la valoracién
de riesgos (al alza y a la baja) en la inflacion proyectada, la moderacion en la
expectativas de inflacion, la desaceleracion de la actividad econémica y el efecto en
las expectativas de tipo de cambio dado las colocaciones en doélares por parte del
gobierno.

Para las tasas de interés activas® se observé ligeros movimientos al alza para las
operaciones en colones anunciadas en “ventanilla”, asi la tasa promedio del Sistema
Financiero en marzo se ubic6 en 16,13%, superior a la registrada en marzo y
diciembre de 2018 (14,99% y 15,93% respectivamente). Por su parte, las tasas
promedio en délares presentaron una disminucién, para ubicarse al término de marzo
en 10,78% desde el 10,86% al cierre de 2018.

La Tasa Béasica Pasiva (TBP) oscil6 entre 6,15% y 6,25% y cerré en 6,20% al finalizar
marzo. En particular, los intermediarios financieros registraron disminuciones en sus
tasas pasivas en colones, con lo cual la TBP promedio alcanz6 6,98% desde 7,13%

! Ademas en la estructura de las tasas de interés de los dep6sitos electronicos a plazo (DEP) ajusté a la baja los
intereses para plazos entre 2 y 29 dias. En los DEP ddlares, las tasas de interés se mantuvieron constantes.

2 Entre otros, el aumento previsto de precios internacionales del petréleo, la nueva canasta bésica tributaria y la
implementacion del impuesto al valor agregado.

3 Considera bancos estatales, bancos privados y financieras privadas.
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en febrero pasado. En términos reales?, la TBP fue de 2,23%, en tanto el premio por
ahorrar en colones® fluctué entre -78 p.b. y 142 p.b. segln se utilice tasas de interés
en dolares del mercado interno o tasas de interés externas, respectivamente.

2. Inflacion

Esta variable es clave para alcanzar las metas del BCCR de mantener la estabilidad
interna de la moneda. Un aumento de la inflacion impacta, entre otros, la tasa de
interés local y el tipo de cambio. Las expectativas sobre la inflacion tienen efecto
sobre el comportamiento de estas variables.

En abril de 2019 la inflacion general, medida por la variacion interanual del indice de
Precios al Consumidor, fue 0.55%, con una variacion interanual de 2.07%. Con este
resultado mantiene la desaceleracion observada desde diciembre pasado y por cuarto
mes consecutivo se ubicé por debajo del rango meta (3% + 1 p.p.). Entretanto, la
inflaciobn subyacente registré una variacion interanual media de 2,2%, similar a la
registrada en los cuatro meses precedentes. Este indicador sefiala ausencia de
presiones inflacionarias por exceso de demanda agregada.

Variacién Variacion ""‘""a“ g"{%}
mensual (%) interanual (9%) n2

Diciembre/2017 102 45 0.47 257 257
Enero/2018 102 56 0.41 241 0.4
Febrero2018 103.05 0.21 221 0.62
Marzo/2015 103.05 -0.03 261 0.59
Abrilr2018 102 97 -0 05 238 0.51
Mayo/2018 102,85 0,11 204 040
Junio/2018 103.03 0,18 213 0.57
Julio/2018 103,32 0.28 2.08 0.35
Agosto2018 103.25 -0.07 224 0.78
Septiembre/2018 103.48 0.22 221 1.01
Octubre/2018 103.86 037 2.03 1.38
Moviembre/2018 104 30 0.42 229 1.81
Diciembre/2015 104 52 0.21 203 2.03
Enero/2019 104 58 0.05 1.67 0.05
Febrero2019 104 66 0.08 1.54 0.13
Marzof2019 10451 -0,14 1.42 -0.01
Abnlf2019 105,10 0.56 207 0.55

% Se utiliza la tasa basica neta.

> El premio sobre depositos emitidos por los intermediarios financieros se calcula como la diferencia entre la tasa
efectiva (la negociada entre el acreedor y el intermediario financiero) en colones y la respectiva en délares
(equivalente en colones) a plazos que van de 180 a 209, 270 a 359 y de 360 a 539 dias para el mercado interno vy,
para el mercado externo, se utiliza la LIBOR a 6 y 12 meses plazo.
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En términos prospectivos, el aumento reciente del precio del petréleo, la nueva
canasta bésica tributaria y el impuesto al valor agregado presionarian al alza la
inflacion en los préximos trimestres. Por el contrario, se esperaria que la convergencia
de las expectativas de inflacion al 3%, el adn bajo ritmo de crecimiento econémico (a
pesar de su leve recuperacion reciente, que se explica abajo) y la alta tasa de
desempleo, aunado a las menores presiones cambiarias como resultado en parte de
menores tasas de interés internacionales, presionen la inflacion a la baja. Al
incorporar estos factores en los modelos de prondstico de inflacion del Banco Central,
se estima que esta variable se ubicaria en torno al valor central del rango meta en lo
gue resta de 2019 y en 2020.

3. Tipo de cambio, mercado cambiario y reservas internacionales netas (RIN)
Los movimientos del tipo de cambio afectan directamente el valor de la cartera
denominada en dodlares, de tal forma que un incremento tiene efectos favorables
sobre la valoracion de este segmento; una baja en el tipo de cambio, tiene el efecto
contrario. El tipo de cambio también afecta directamente la inflacién y las tasas de
interés, lo que incide sobre el valor de las carteras en colones.

Por su parte, la RIN resumen la situacidon del pais con respecto al resto del mundo.
Cuando existen turbulencias en el mercado cambiario, el Banco Central utiliza sus
reservas internacionales netas (RIN) para evitar alza del doélar, transacciones que
aumentan las RIN con las compras de divisas y disminuyen con las ventas. El impacto
monetario de estas operaciones cambiarias (la compra de divisas expande la oferta
monetaria y la venta la disminuye) afecta directamente la inflacion y por ende, el
comportamiento de las tasas de interés.

En lo que transcurre de 2019 el mercado cambiario ha mostrado una relativa
estabilidad. Al 24 de abril, el resultado neto acumulado del mercado privado de
cambios (“ventanillas”) fue superavitario en USD 388,3 millones, comparado con USD
523,2 millones en el mismo periodo del 2018. Esto permitié al Banco Central realizar
compras para restituir parcialmente las ventas de divisas al sector publico no
bancario, el cual a la fecha ha demandado USD 244,2 millones. A esa fecha, el tipo
de cambio en Monex registré una variacion acumulada de -1,1% e interanual de 6,7%
y, el saldo de reservas internacionales netas del Banco Central fue de USD 8.182
millones (13,6% del PIB).

Con el ddlar a su nivel mas bajo del afio (al 18 de mayo el tipo de cambio de compra
se ubico en ¢590.91 y el de compra en ¢584.01), se considera buen momento para
ahorrar en dolares, mas no un crédito, si no se es generador de divisas. La moneda
estadounidense genera valor (cuando el délar sube, el colon de deprecia) por tanto el
ahorro y la inversion en esa monda incrementa su valor. Por ahora el panorama es
que la divisa continué cayendo.
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4. Actividad econémica y sector externo

La evolucion de la actividad econ6mica® aporta datos importantes para las
expectativas sobre las principales variables macroeconémicas y financieras y
constituye un aspecto clave para la definicién de tasas de interés por parte del BCCR
y el sector financiero.

En marzo de 2019, la produccion del pais, medida con la serie tendencia ciclo del
indice Mensual de Actividad Econémica’, present6 un incremento interanual de 1,8%,
para un crecimiento medio al primer trimestre de 1,9%, y de 2,3% en los ultimos doce
meses® (3,0% y 3,1% en igual periodo de 2018).

Al analizar los ciclos de corto plazo, por medio de la serie ajustada por estacionalidad,
se observa que la recuperacion que inicié a partir de octubre de 2018 pierde fuerza
en el mes de marzo.

Los servicios empresariales, de ensefianza, salud y financieros explicaron el 60% de
la variacion interanual del indicador.

En comparacion con marzo 2018, la mayoria de las actividades econdmicas
moderaron su crecimiento, lo cual se reflejo en la desaceleracion del indicador
general. La industria agropecuaria y el comercio fueron las Unicas que mostraron una
disminucion.

Comercio exterior

En el primer bimestre de 2019, la balanza comercial de bienes alcanz6 una brecha
negativa de USD 817,7 millones, equivalente a 1,4% del PIB (igual porcentaje al del
afio anterior).

Las ventas externas (4,2% contra 5,0% el afio previo) mostraron un mejor desempefio
respecto al observado en las compras externas (1,0% en comparacion con 2,2% en
2018).

El aumento de la demanda externa estuvo asociado al incremento en las colocaciones
de bienes, en particular las de regimenes especiales relacionadas con equipo e
implementos médicos y en menor medida, preparaciones para bebidas gaseosas®,
toda vez que las ventas de empresas del régimen definitivo disminuyeron 6,8% debido
al efecto combinado de la reduccién en la oferta exportable de banano y pifia, asi

® La evolucion por actividad econémica se analiza con la tasa de variacion interanual de la serie tendencia ciclo.
" El anélisis se basa en la variacion interanual de la serie tendencia ciclo, excepto indicacion contraria.
8 Este resultado esta por debajo del PIB potencial estimado para Costa Rica (3,5%).

% En el periodo enero-febrero de este afio, hubo un impulso en las ventas de este producto, particularmente, las
dirigidas al mercado de México.



Ronald Chaves Marin
Teléfonos:
P, 244511

(TR =
fé‘ Q)

[

™

2

Asesoria Econémica y Financiera

rochama164@gmail.com

como de productos manufacturados (azlcar, café y preparaciones para bebidas
gaseosas).

Por destino de las ventas, los principales mercados fueron Estados Unidos y Europa
(5,8% y 8,8% respectivamente). Se mantiene la evolucion negativa del mercado de
Centroamérica y Panama (-4,3% contra 12,8% en igual periodo de 2018)*.

Por su parte, las importaciones registraron un crecimiento medio anual de 1,0%
(contraccion de 1,0% si se excluye la factura petrolera) y, coherente con la evolucion
comentada para las exportaciones de bienes, estuvo liderado por las compras de
empresas de los regimenes especiales (materias primas vinculadas con la industria
eléctrica y electrénica, asi como herramientas y maquinaria industrial). En contraste,
las compras de empresas del régimen definitivo disminuyeron 4,0% (materiales
metalicos para la construccion, equipo mévil de transporte y para electricidad y
comunicaciones, ademas de maquinaria industrial y vehiculos), situacién que fue
atenuada principalmente, por la mayor factura petrolera.

La factura petrolera ascendié a USD 213,8 millones, superior en 28,8% en relacion
con igual periodo del afio previo (-34,3% en 2018), que combiné el incremento de
36,6% en la cantidad (principalmente gasolina) con la disminucién de 5,7% en la
cotizacion del coctel de hidrocarburos??.

Balanza Comercial de Costa Rica
-Acumulado a Feb de cada afio-
-En millones de dolares-

2500 «
2.000 -
1.500 «
1.000 «

500 +

-500

-1.000 - -889.,6 -863.9 8177

2017 2018 2019
[ Exportaciones Il Importaciones Il Balanza Comercial

10| a situacion politica de Nicaragua contindia impactando negativamente a las empresas de este régimen.

11 A excepcion de Panama (9,6%), las ventas a los paises que conforman este mercado registraron una
disminucion, siendo Nicaragua el que tuvo la contraccion mas fuerte (-19,3% contra 12,0% en los primeros dos
meses del afio previo).

12 _a cotizacion del coctel de hidrocarburos aument6 7,2% con respecto al precio medio de diciembre de 2018.
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5. Finanzas publicas

Sin lugar a dudas, el déficit fiscal representa el principal desequilibrio
macroecondmico del pais y que requiere de medidas urgentes para el logro de la
lograr la estabilidad econdmica. Este desequilibrio tiene impacto directo sobre las
principales variables macroecondémicas y financieras. En el caso de las carteras
administradas, su comportamiento incide directamente sobre su rendimiento y sobre
el impacto de variables clave como las tasas de interés, la inflacion y el tipo cambio.

Con informacién a marzo de 2019, los ingresos tributarios del Gobierno Central
experimentaron un crecimiento interanual de 10,7%, lo que permiti6 acumular una
recaudacion equivalente a 3,6%?2 del PIB anual estimado para 2019. Por su parte, los
gastos totales mostraron una variacion de 12,7%, y representaron 5,1% del PIB4. Lo
anterior, derivé en resultados financiero y primario de -1,5% y -0,6% del PIB,
respectivamente, igual que un afio antes.

Por su parte, la razén de la deuda del Gobierno Central con respecto a PIB!%8,
continud la trayectoria creciente y se ubicé en 55,0% en marzo pasado (en su orden,
50,3% y 53,6% en marzo y diciembre de 2018).

Intereses de la deuda elevaron el déficit fiscal en abril. Los intereses generados por
la deuda nacional, provocaron que el déficit fiscal cerrara el primer cuatrimestre en un
2.08% del PIB (para el mismo periodo del afio pasado fue de 1.93%). Esta es la cifra
mas alta en este periodo desde 2008. Los intereses representan dos terceras partes
del déficit fiscal, razén por la cual el Ministerio de Hacienda reiteré la urgencia de
Eurobonos. La reforma fiscal, junto con los canes de deuda recientes, han devuelto
la confianza al mercado, lo cual se ha reflejado en mayores colocaciones y un mejor
perfil de la deuda, segin Hacienda.

Hacienda reitera la necesidad de contar con los eurobonos para que los intereses de
los proximos réditos sean mas baratos y asi ese ahorro en los pagos se pueda
destinar a proyectos urgentes para la reactivacion de la economia.

13 Este resultado reflej6 un incremento de 0,2 p.p. del PIB respecto al mismo periodo de 2018, asociado en mayor
medida al impacto de la amnistia tributaria.

14 Este resultado no contempla el aumento salarial decretado para el primer semestre del afio.

15 Se utiliza como referencia un PIB anual estimado para cada mes, con base en el crecimiento anual del PIB
nominal, contemplado en el Programa Macroeconémico 2019-2020.
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6. Agregados monetarios y condiciones crediticias.

Los agregados monetarios permiten dar seguimiento a la efectividad de la politica
monetaria en el logro de sus objetivos de estabilidad interna (control de la inflacion) y
estabilidad externa, que se refleja principalmente en el valor de la moneda local frente
al délar (tipo de cambio). Por su parte, las condiciones crediticias muestran el
comportamiento del crédito, sus razones y su relacién con otras variables.

En marzo de 2019, los agregados monetarios amplios y el crédito al sector privado
mostraron crecimientos interanuales inferiores a los observados un afio antes y a los
contemplados en el Programa Macroeconomico 2019-2020. Lo anterior, si bien
manifiesta ausencia presiones inflacionarias adicionales por la via monetaria, es
indicador del relativo bajo dinamismo que muestra la actividad econdémica agregada.

La composicién de los agregados monetarios amplios denota un aumento en la
preferencia de los ahorrantes por instrumentos financieros denominados en moneda
extranjera. En efecto, al primer cuatrimestre del 2019, la participacion relativa del
componente en dolares de la liquidez total (37,9%) y de la riqueza financiera total
(31,1%) aumentaron 1,3 p.p. y 1,6 p.p., en su orden, con respecto a diciembre de
2018.

En cuanto al crédito al sector privado del sistema financiero, éste mostré un
incremento interanual de 2,7% (5,1% en marzo de 2018). Esta desaceleracion
responde al menor ritmo de actividad econdmica y a mayores tasas de interés en
relacion al afio anterior. Por otra parte, se mantuvo la preferencia por los préstamos
en moneda nacional, con un crecimiento interanual de 6,1% (9,7% en igual lapso de
2018), mientras que el crédito en moneda extranjera cayo6 2,2% (-0,8% en marzo de
2018). Asi, al término del primer trimestre del afio en curso, se observé un aumento
de 2 p.p. en la participacion relativa del componente en colones, representando un
60,6% de la cartera total.
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ll. INDICADORES DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL

Evolucién de los mercados financieros internacionales y coyuntura global.

Los acontecimientos mundiales afectan directa e indirectamente la economia
nacional, impactan en los principales macroprecios y por ende, el mercado financiero
nacional y a sus participantes. Dentro de lo anterior, destacan los siguientes aspectos:

Tasas de interés internacionales. Los movimientos de las tasas de interés a nivel
internacional impactan directamente las tasas locales y las expectativas sobre su
futuro comportamiento; por tanto tienen un efecto directo sobre las carteras
administradas.

Comportamiento de los mercados internacionales. Es importante dar seguimiento
a los principales indicadores de los mercados internacionales por su impacto sobre la
economia y mercados financieros nacionales y por su relevancia en la creacion de
expectativas sobre el comportamiento futuros de las principales variables
macroeconomicas Yy financieras.

Tasas de crecimiento internacional. La evolucion de la economia internacional, de
las principales zonas de influencia y en particular, la de nuestros principales socios
comerciales, constituyen factores clave para la evolucién de nuestra economia, de
nuestro sector externo, de nuestra actividad econémica y de la evolucion de nuestras
principales variables macroeconomicas y financieras.

Precios de las materias primas (commodities). Los precios de las materias primas,
principalmente el petréleo, tienen impacto directo sobre la inflacion local y por ende,
sobre las tasas de interés y el tipo de cambio.

Riesgos geopoliticos. Pueden impactar directamente sobre el comportamiento a
nivel mundial y regional.

ENTORNO INTERNACIONAL

1. El Fondo Monetario Internacional (FMI) en su informe de “Perspectivas de la
economia mundial” de abril de 2019, redujo la proyeccidn de crecimiento mundial para
2019 a 3,3% desde 3,5% previsto en enero pasado, en tanto mantuvo la proyeccion
en 3,6% para 20202,

16 El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en su “Informe Macroeconémico de América Latina y el Caribe
2019” publicado el 15 de abril de 2019, también afirma que las perspectivas de crecimiento econémico mundial
para el lapso 2019-2020 se han debilitado. Estima un crecimiento de 3,5% para 2019, cifra inferior en 0,4 p.p. a
la proyeccion de 12 meses atras y un aumento de sélo 0,1 p.p., hasta 3,6%, en 2020.
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La moderacion de la actividad econdémica mundial para el bienio 2019-2020 que prevé
el FMI con respecto a 2017 (3,8%) y 2018 (3,6%) incorpora el efecto del aumento en
las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, asi como el enfriamiento de
la economia alemana y la incertidumbre sobre la salida del Reino Unido de la Unién
Europea.

Con las recientes proyecciones de dicho organismo internacional, el crecimiento
medio ponderado de los principales socios comerciales de Costa Rical’ seria de 2,1%
en el bienio 2019-2020, inferior al 2,5% previsto en enero pasado.

Ademas, en el primer trimestre de 2019 continué el impacto negativo de la situacion
politica en Nicaragua sobre las exportaciones costarricenses no solo a ese pais, sino
también al resto de Centroamérica (que transitan normalmente por tierra via
Nicaragua). En particular, las ventas a los paises que conforman este mercado
registraron una contraccion en el primer trimestre. Las exportaciones a Nicaragua
tuvieron la contraccion mas fuerte (-17,6% contra 8,1% de crecimiento en los primeros
tres meses del afio previo), seguidas por las ventas a El Salvador (-3,4% contra 2,5%
un afo antes).

2. Los bancos centrales de algunas economias avanzadas mostraron cautela en la

normalizacion de su politica monetaria ante la moderacion del crecimiento mundial.

En particular:

e El Banco Central Europeo, en la reunién de abril, mantuvo la tasa de interés de
referencia en 0% y en -0,4% la que cobra a los bancos por los depdsitos a un dia
e indicd que espera que continde en esos niveles, al menos hasta finales de afio.

e El Sistema de la Reserva Federal, en reunién del 30 abril y 01 mayo, mantuvo por
tercera ocasion en lo que transcurre del afio el rango de su tasa de interés en
[2,25% - 2,5%)], considerando que el mercado laboral contintia fuerte, la economia
crece a ritmo soélido y en términos interanuales, la inflacion general y la
subyacente estan por debajo de 2%.

e Eltono cauteloso o pausado de normalizacion de la politica monetaria en Estados
Unidos ha disminuido la presion sobre las tasas de interés internacionales.

17 Estimacion del Banco Central de Costa Rica, con base en datos del FMI. Considera una muestra de 15 paises
que comprenden el 85% de las exportaciones de bienes a enero de 2019.

10
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3. Los mercados financieros internacionales venian mostrando relativa estabilidad. En
efecto, en lo que transcurre de 2019 (al 24 de abril) el VIX!8 disminuyé hasta ubicarse
en torno a 15,7 puntos en promedio.

No obstante, el creciente aumento de las tensiones comerciales entre Estados Unidos
y China, especialmente debido al aumento en los aranceles, ha provocado en las
Ultimas semanas notorias tenciones y caidas en las principales bolsas mundiales.

Wall Street abre afectada por las tensiones entre China y EEUU
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ira del lunes, afectada por el fuerte
110 de las tensiones comercl tados Unidos: el Dow Jones perdio

Masdag, 2,49%.

ala expectativa durante la
Nasdagq 3,0% la semana pasada.

4. Otro elemento externo relevante para la economia nacional es el incremento en el
precio promedio de contado del barril de petroleo (West Texas Intermediate). Al 24 de
abril este precio aument6 16,2%, con respecto a la cotizacion media de diciembre
anterior!®, explicado en buena parte por la reduccién en la oferta de la Organizacion
de Paises Exportadores de Petréleo y otros productores (como Rusia) y las sanciones
impuestas por los Estados Unidos a las ventas de crudo de Iran y Venezuela.

18 VIX es un indicador de la volatilidad esperada implicita en los mercados de acciones, y es reflejo de la
incertidumbre que tienen los inversionistas. Valores superiores a 30 se asocian con una alta volatilidad esperada,
mientras que valores inferiores a 20 se asocian con periodos de relativa calma o estabilidad.

19 No obstante, en 2019 (al 24 de abril), el precio medio fue inferior en 10,7% en relacion con igual periodo de
2018.
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Symb Index

.ol Diow Jones Industrial Average

SPX S&P 500

AXIC Masdag Composite Index

TRXFLDUSP Thomson Reuters Equity US Index
MARKETS >
STOCKS >
S&P » 2,859.53 -0.58%
Dow » 25,764.00 -0.38%
FTSE 100 » 7,348.62 =0.07%
Mikkei 225 » 21,250.09  +0.89%
BONDS b
US 10YR +2.393 +0.000
DE 10YR -0.106 -0.001
JP10YR -0.056 +0.001

Ronald Chaves Marin
Asesor externo de Riesgo
Miembro externo del Comité de Riesgos

Time

17 May 2019
17 May 2019
17 May 2019

17 May 2019

COMMODITIES

Gold

Copper

Crude Qil

CURRENCIES

UsD / EUR »

USD / GEP »

UsSD / JPY »

Last Chg
25,764.00 -98.68
2,850.53 -16.79
7,816.29 -81.76
25378 173

1,280.00 UsD
274 UsD

62.71UsD

0.8981
0.7860

MN0.0700

Chg %
-0.38%
-0.58%

1.04%

-5.00
-0.02

-0.16

+0.00%
+0.00%

+0.00%
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