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A. MERCADOS INTERNACIONALES

En agosto de 2013, el crecimiento de la economía
mundial se mantuvo moderado, persistiendo los
riesgos a la baja y la volatilidad de los mercados. La
recuperación para algunas economías desarrolladas
comenzó a cobrar mayor fuerza, en contraste, el
crecimiento para algunos países de mercados
emergentes mostró señales de debilitamiento.

Principales Indicadores de Mercado

Tasas de Interés

La tasa de interés efectiva de los Fondos Federales
para el mes de agosto 2013, disminuyó en 0.02 puntos
porcentuales, registrando 0.07% desde 0.09% al cierre
del mes anterior. Por otra parte, para el mismo
período, las tasas LIBOR a plazos de 1, 3, 6, y 12
meses registraron bajas en un rango de 0.004 hasta
0.006 puntos porcentuales, siendo la LIBOR a 3 y 12
meses las que mayor disminución registraron,
cerrando en 0.260% y 0.667%, respectivamente. La
tendencia de la LIBOR al mes de agosto de 2013, se
puede observar en el siguiente gráfico.

Renta Fija

En agosto de 2013, los rendimientos de los títulos de
referencia considerados libres de riesgo del Tesoro de
los EE.UU. para los plazos de 1 hasta 30 años,
registraron alzas en un rango de 0.02 hasta 0.24
puntos porcentuales, en relación al mes previo, siendo
los títulos a 5 y 7 años los que presentaron el mayor
aumento, cerrando en 1.62% y 2.24% desde 1.38% y
2.0%, respectivamente; por otro lado, los títulos a 1
hasta 6 meses, registraron bajas en un rango de 0.01
hasta 0.03 puntos porcentuales, siendo el título a 6
meses el que presentó la mayor disminución, cerrando
en 0.05% desde 0.08%. La tendencia de las tasas en
mención se muestra en el siguiente gráfico.

Renta Variable (Índices)

En agosto de 2013, el mercado accionario
Estadounidense, registró bajas en las cotizaciones de
los títulos valores en relación al mes de julio del
mismo año. El Dow Jones registró una disminución de
689.23 puntos (4.45%) cerrando en 14,810.31 puntos;
el Standard & Poor's 500 cerró con una baja de 52.76
puntos (3.13%) registrando 1,632.97 puntos; y
finalmente el Nasdaq Composite registró una
disminución de 36.5 puntos (1.01%) situándose en
3,589.87 puntos.
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Commodities

El precio de mercado del oro aumentó en US$80.25
por onza (6.10%), pasando de US$1,314.50 en julio
de 2013 a US$1,394.75 en agosto del mismo año.

Por su parte, la cotización de contado de petróleo
crudo se incrementó en agosto de 2013 en US$2.88
(2.74%) con respecto al mes previo (US$105.10) para
cerrar en US$107.98 por barril. El comportamiento de
los precios del barril de petróleo, se muestra en el
siguiente gráfico.

Monedas (TCN)

En el mercado cambiario, el Dólar Estadounidense
(US$) se depreció en relación al Yen Japonés (¥), y en
contraste, se apreció con respecto al Euro (€),
cerrando en 98.259¥ y 0.75779€ por 1 US$, al cierre
de agosto 2013, desde 98.346¥ y 0.75225€ por 1 US$,
registrado el mes previo. La cotización de la divisa
Estadounidense, se refleja en el siguiente gráfico.

B. MERCADOS EMERGENTES

En agosto de 2013, destaca la acción de la
calificadora Standard & Poor's Ratings Services, que
subió la calificación soberana de largo plazo en
moneda extranjera de Perú a “BBB+” desde “BBB”; la

perspectiva es estable. Lo anterior como reflejo de su
capacidad para reducir la vulnerabilidad ante shocks
externos, y el crecimiento del PIB de forma estable en
el largo plazo.

Riesgo País

En otro orden, la percepción de riesgo país para
Latinoamérica, medido por el Índice de Bonos de
Mercados Emergentes (EMBI), registró un incremento
de 25 puntos básicos, pasando de 362 pbs en el mes
de julio de 2013 a 387 pbs en agosto del mismo año,
reflejando un aumento en la prima de riesgo requerida
por parte de los inversores en el ámbito internacional.
En relación al cierre de agosto 2012 (337 pbs), el
Índice actual es superior en 50 pbs.

Para agosto de 2013, Chile (182 pbs), se ubicó como
el país con el menor EMBI en la región
Latinoamericana, en una mejor posición que Colombia
(198 pbs), y Perú (207 pbs). En contraste, Argentina
(1,170 pbs) se situó como el país con la mayor
percepción de riesgo por parte de los inversores
internacionales, superando a Venezuela (1,017 pbs), y
Belice (877 pbs).

El EMBI de El Salvador (421 pbs), por su parte
registró un alza de 16 pbs en comparación al
registrado en julio de 2013 (405 pbs); y con relación a
Latinoamérica, el EMBI del país es superior en 34 pbs,
mostrando una percepción de riesgo superior respecto
a la región en su conjunto, tal como se observa en el
siguiente gráfico.
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C. EMISIONES SOBERANAS DE EL SALVADOR

En agosto de 2013, los precios en el mercado
internacional de los Eurobonos con vencimiento en
2019, 2023, 2025, 2032, 2034, 2035 y 2041, cerraron
con bajas respecto al mes previo de 2.5%, 1.5%,
4.5%, 4.0%, 2.0%, 3.0% y 3.0%, respectivamente,
reflejando una posible disminución en la demanda de
éstos títulos soberanos del país por inversores en el
ámbito internacional.

Excluyendo las emisiones con opciones “Put”, la curva
de rendimientos soberanos de La República de El
Salvador, para agosto de 2013 se desplazó hacia
arriba respecto a la curva registrada en julio del mismo
año, evidenciando un aumento de los rendimientos en
los títulos para los plazos de maduración
considerados, tal como se muestra en el siguiente
gráfico.
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Fuente: J.P.Morgan con datos disponibles al cierre de cada mes

Bonos en poder de residentes

Al cierre del mes de agosto de 2013, los Eurobonos en
poder de los inversionistas residentes registraron
US$1,400.5 mill., incrementando en US$21.5 mill.
respecto al mes previo (US$1,379.0 mill.),
correspondiendo esta variación en el monto total,
principalmente al aumento en la tenencia del
Eurobono 2041 por US$15.4 mill., y del Eurobono
2035 por US$5.2 mill.

En relación al mes de agosto de 2012 (US$1,341.4
mill.), los Eurobonos en el mercado local registran un
incremento de US$59.1 mill.


