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Los principales mercados financieros en Europa tuvieron tendencias
de rendimiento mixtas durante septiembre de 2024, como resultado
de un recorte de los tipos de interés por parte del Banco Central Eu-
ropeo y de la Reserva Federal. 25000

Grafico 1: Cotizacién de los principales indices europeos
(Expresado en euros)

El indice CAC 40 (FCHI), indice ponderado por capitalizacion de las

cuarenta empresas lideres del mercado Euronext de Paris, disminu- 0000
y6 en un 0.75% entre agosto y septiembre, como consecuencia de la
expectativa negativa generada por el ingreso del nuevo primer minis- 15000
tro. El indice presenta un rendimiento promedio positivo de 0.63% en
los ultimos cinco afios.

10,000

Por su parte el IBEX 35 (IBEX), indice conformado por las treinta y

cinco empresas mas liquidas del mercado de valores espanol, incre- W
mentd en 2.38% en el dltimo mes. El indice presenta un rendimiento =000

promedio positivo de 0.57% desde septiembre 2019.

Finalmente, el indice DAX (GDAXI), indice bursatil de las treinta com- ‘
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mes de septiembre con un crecimiento de 1.62% entre agosto y sep- c £ c c c
tiembre, alcanzando un rendimiento promedio de 0.88% desde sep- FCHI IBEX GDAXI

tiembre 20109.

Fuente: BBV con informacion de Investing.com al cierre de septiembre.
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Grafico 2: Evolucion del rendimiento de los principales indices europeos
30.00%
20.00%

10.00%

0.00%

-10.00%

-20.00%

-30.00%
OO0 0O 0O 0O 0O 0 O r — &N NNNNNMmMMMm®®MmO® S I S S <
ToT N Qg A g g a gy g g gl
QO > 0 = >T O 2 0 = >35 a2 05 >35 a2 05 >355 a2 05 x5 a
® 0 c ® @ 2 9 0O c ®©® ® 2 o0 0 c © ©m 2 o 0 c ®©® ©® .2 o 0 c © T 2 o0
n € o E g w € o E g n © o E E w € o E g w € o E g %]

FCHI IBEX GDAXI

n
O
0
o
O
-
=
LL
n
O
O
S
9
L O
T
=

Fuente: BBV con informacion de Investing.com al cierre de septiembre.

La volatilidad promedio en estos mercados alcanzé niveles de 5.45%, 6.07% y 5.48% para los mercados
francés (FCHI), espafiol (IBEX) y aleman (GDAXI), respectivamente en los ultimos cinco afios. Por otra
parte, el rendimiento obtenido por unidad de riesgo fue de 0.1150 unidades para la bolsa de Francia,
0.0939 unidades para la bolsa de Espafia y 0.1603 para el mercado de Alemania.
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Los principales indices bursatiles en Asia tuvieron resultados positivos al cierre de
septiembre. El indice Nikkei 225 (N225), indice bursatil del mercado japonés com-
puesto por los doscientos veinticinco activos mas liquidos de ese mercado, subié
en 0.01% en el ultimo mes y presenta un rendimiento promedio positivo de 1.08%
desde septiembre 2019. El Hang Seng (HSI), indice bursétil de las cuarenta y cinco
empresas mas grandes que cotizan en la bolsa de Hong-Kong, subié en 17.48% du-

rante el mes y presenta un rendimiento promedio negativo de 0.12% en los ultimos
cinco afos.

Grafico 3: Cotizacién de los principales indices asiaticos
(Expresado en la moneda del pais de cada indice)
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Fuente: BBV con informacion de Investing.com al cierre de septiembre.

En Japén, el indice presentd un crecimiento minimo respecto a agosto como conse-
cuencia de la incertidumbre generada por la continuidad en el incremento de los tipos
de interés. Por su lado, en China se presenté un crecimiento significativo, resultado
de un leve recorte en los tipos de interés y por la expectativa generada por el anuncio
de nuevas medidas para reactivar su economia. Al cierre de septiembre de 2024, la
volatilidad promedio fue de 4.82% para el mercado japonés (N225) y de 7.01% para el

de Hong Kong (HSI). Finalmente, el rendimiento por unidad de riesgo fue de 0.2231y
-0.0164 unidades, respectivamente.

Grafico 4: Evolucion del rendimiento de los principales indices asiaticos
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Fuente: BBV con informacién de Investing.com al cierre de septiembre.
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Los bonos del tesoro de Estados Unidos son valores financieros emitidos por el
estado por medio del departamento del tesoro con la finalidad de financiar el gasto

publico en el pais, asi como medio de control monetario. Dichos bonos presentan
plazos desde un mes hasta 30 afios.

El rendimiento de los bonos del tesoro estadounidense cerré con una tendencia a la
baja a septiembre 2024 tanto para el corto como para el largo plazo.

Al 30 de septiembre de 2024, las tasas de rendimiento de los bonos del tesoro es-

tadounidense se situaron en 4.73% a un plazo de tres meses y en 3.81% a un plazo
de diez afios.

Grafico 5: Tasas de rendimiento diarias de los bonos del Tesoro de EEUU
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Fuente: BBV con informacion del Departamento del Tesoro de EEUU al 30 de septiembre de 2024.
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Por su parte, los principales indices bursatiles en Estados Unidos cerraron septiem-
bre con tendencias positivas. El recorte realizado por la Reserva Federal de 50 pun-

tos porcentuales y el crecimiento en el nivel de empleo inciden positivamente en el
desempefio de los mercados.

Grafico 6: Cotizacion de los principales indices en EEUU
(Expresado en dblares estadounidenses)
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Fuente: BBV con informacion de Investing.com al cierre de septiembre.
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El indice S&P 500 (SPX), indice que se basa en la capitalizacidn bursétil de quinien-
tas grandes empresas con acciones en el mercado estadounidense, presenta un
crecimiento de 1.07% entre agosto y septiembre alcanzando un rendimiento prome-
dio positivo de 1.23% desde septiembre 2019. 20.00%

Grafico 7: Evolucion del rendimiento de los principales indices en EEUU

El indice Dow Jones Industrial Average (DJI), medida de precio ponderado de treinta o

empresas de primera clase de Estados Unidos, subi6 su cotizacion en 1.43% en el 10.00%
ultimo mes y alcanzé un rendimiento promedio de 0.88% en los ultimos cinco afios. -
El NASDAQ Composite (IXIC), indice que retne a todas las empresas de alta tec- 0.00%
nologia del mercado NASDAQ, aumenté su valor en 1.11% durante el Gltimo mes y

-5.00%
presenta un rendimiento de 1.54% en promedio desde septiembre de 2019.

-10.00%

La volatilidad al cierre de septiembre fue de 5.21% para el S&P500
(SPX), 5.14% para el Dow Jones Industrial Average (DJI) y 6.16% para
el NASDAQ Composite (IXIC), en promedio. Finalmente, el rendimien- -20.00%
to por unidad de riesgo llegé a 0.2352, 0.1713 y 0.2499 respectivamente.
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Fuente: BBV con informacion de Investing.com al cierre de septiembre.
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. Durante septiembre, los principales mercados financieros en América Latina pre- desaceleracién en el crecimiento econémico y del contexto social desfavorable,
'Ir'u' sentaron resultados mixtos, los cuales se detallan a continuacion: presentandose conflictos entre grupos armados ilegales y militares.
—l El indice BOVESPA (BVSP), formado por las cincuenta compafiias mas grandes que (Gggil’l_éc';?).dce?’t)lzaaon de los principales indices en America Latina
m cotizan 'en.Ia bolsa de vz?lores de S&o Paulo (B3), bajé en 2.58% en septlembre, con (Expresado en la moneda del pais de cada indice)
un rendimiento promedio de 0.65%, como consecuencia de la incertidumbre refe-
.L_J rente a la politica monetaria y a un crecimiento inesperado en el déficit fiscal. 2000,000 1800
| -
Yl En Argentina el indice MERVAL (MERV), compuesto por las empresas de mayor e 1ooo
liquidez del mercado argentino, subié en 0.65% durante el mes de septiembre, y 1,600,000 1,400
E acumula un rendimiento positivo de 8.06% en los ultimos cinco afios. El crecimien- 400000
< to se di6 como consecuencia de la flexibilizacién de la Comisién Nacional de Va- 1200
lores a las operaciones en valores emitidos en el extranjero y emitidos en moneda laeean -
cC extranjera. 1,000,000
800
m L L 800,000
El indice IPSA, conformado por las cuarenta empresas mds importantes del mer- o
(V)] cado de valores chileno, presenta un decrecimiento de 0.17% en el ultimo mes, y 600,000
o alcanzé un rendimiento promedio positivo de 0.59% en los ultimos cinco afios. A 400,000 400
B o] pesar del crecimiento econdmico, ni la politica fiscal ni la politica monetaria se - -
m muestran favorables para la inversién privada en el mediano plazo. '
@) - . . 2228888883555 5598 3938322329233 I
Pt Por su parte, el |n‘d’|ce S&P I;|ma,qu’e agrupa a las acciones masllqu@as del mercz:— t5553555285585885553583553888355%
D do peruano, crecio en 5.94% en el ultimo mes y acumula un r’endlmlento de 0.93%
desde septiembre de 2019. Este comportamiento se presenté tras el resultado fa- BVSP MERV IPSA SPBLP COLCAP
E vorable de la calificacién de riesgo otorgada a Peru por parte de Moody's y por los
incentivos al comercio exterior. Fuente: BBV con informacién de Investing.com al cierre de septiembre.

Finalmente, el indice COLCAP, formado por veinte de las acciones mas liquidas del
mercado de valores colombiano, disminuyé en 2.44% en su cotizacion en el Ultimo
mes, con un rendimiento promedio negativo de 0.09%, como consecuencia de la
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Grafico 9: Evolucién del rendimiento de los principales indices en América Latina
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Por su parte, los niveles de volatilidad en los mercados analizados fueron de 6.97% en el caso del
indice BVSP, 14.89% para el MERYV, 6.10% para el caso del IPSA, 6.56% para el SPBLP y 6.44% para el
indice COLCAP. En este sentido, el rendimiento por unidad de riesgo fue de 0.0930, 0.5411, 0.0963,
0.1423 y -0.0145 unidades para los mercados mencionados con anterioridad, respectivamente.
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Las siguientes proyecciones se realizan en base a un célculo que incorpora la tasa Durante el mes de septiembre, los mercados financieros analizados presentaron
de crecimiento mensual de cada uno de los indices bursatiles analizados en el pre- resultados mixtos.

sente documento, con informacién desde septiembre 2019.

. Los mercados Europeos presentaron tendencias mixtas, como consecuencia del
Tabla1: Proyecciones mensuales recorte de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal y del Banco Central
Rendimiento por  Rendimiento por Europeo. En el caso de Francia, la tendencia fue negativa, resultado de la expectati-

unidad de riesgo  unidad de riesgo va negativa generada por la designacién del nuevo primer ministro.

Nacional de Valores respecto a valores emitidos en el extranjero, mientras que Peru
tuvo resultados positivos gracias a los incentivos al comercio exterior y por los re-
sultados favorables de la calificacion de riesgo otorgada por Moody's.

Fuente: BBV con informacion de Investing.com

Durante septiembre, los mercados financieros tuvieron resultados positivos tanto
en Estados Unidos, Asia y Europa (excepto Francia) debido al recorte en los tipos
de interés por parte de la Reserva Federal. En Latinoamérica, los resultados siguen
dependiendo de la politica econémica y del contexto social en los que se desen-
vuelven.

c
)
g sep24 oct24p El mercado estadounidense presenté resultados positivos durante septiembre. El
FCHI 0.1150 -0.0648 recorte en 50 puntos porcentuales por parte de la Reserva Federal y el crecimiento
‘8 lGBgi(XI 8?283 8%8?? en el nivel de empleo incidieron positivamente en el desempefio de los mercados.
d N225 0.2231 0.0005 En Asia, los mercados financieros en Japdn tuvieron un crecimiento minimo, debido
HSI -0.0164 10.6316 a la incertidumbre por el crecimiento persistente en los tipos de interés. En el caso
> SPX 0.2352 0.0454 de China, los resultados observados se dieron por un recorte en los tipos de interés
| anuncio de nuevas medidas para reactivar su economia.
(7, DJI 0.1713 0.0834 ypore
IXIC 0.2499 0.0444
f>U BVSP 0.0930 -0.2774 Por ultimo, los mercados latinoamericanos mostraron resultados mixtos. En el
= MERV 0.5411 0.0120 caso de Brasil y Chile, los resultados se dieron por la incertidumbre generada por
o) IPSA 0.0963 -0.0178 la politica ﬁspal y la poll’tiga monet.aria; Colombia tuvo resqucados ngge_ltivos como
m SPBLP 0.1423 04173 consecuencia de los conflictos sociales y de la desaceleraciéon econémica. Por otro
lado, Argentina tuvo resultados positivos gracias a la flexibilizacion de la Comision
-Id COLCAP -0.0145 -1.6749
)
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El indice de Precios al Consumidor (IPC) en Estados Unidos alcanzé un nivel de A continuacién, se presentan las calificaciones de riesgo de deuda sobera-
2.44% en septiembre 2024. De forma mensual los precios bajaron un 0.45%. na de largo plazo para los principales paises de la region, ademdas de Esta-
En el caso de la zona Euro, el indice de Precios al Consumidor Armonizado (IPCA) dos Unidos y México, al 30 de septiembre de 2024.

bajo a 1.80%, disminuyendo en 0.40%.

Tabla 2: Calificaciones de riesgo de deuda soberana largo plazo

Grafico N2 10 Comportamiento de la tasa de inflacién de Estados Unidos y la

(V)] Eurozona
L - S&P Moodys Fitch
m 4.5%
Q 4.0% Calif. Tend Calif. Tend Calif. Tend
o 3.5% Argentina CEE Negativa Ca Estable CEE Estable
[— 8.0% Bolivia CCC+ Negativa Caa3 Estable B- Negativa
U 2.5% Brasil BB Estable Ba1l Estable BB Estable
7, 2.0% Chile A Negativa A2 Estable A Estable
O 1.5% Colombia BB+ Estable Baa2 Estable BBB Negativa
P’ 1.0% Estados Unidos AA+ Estable Aaa Negativa AAA Estable
m 0.5% Ecuador B- Estable Caa3 Estable CCC+ Estable
0.0% México BBB Estable Baa2 Estable BBB Estable
D sep-23  oct-23  nov-23  dic-23 ene24 feb-24 mar24 abr-24 may-24 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 Pel'l] BBB' Estable Baa1 Estable BBB Negativa

—a—Inflacién USA  —e—Inflacién EUR

) ., . ) Fuente: BBV con informacién de tradingeconomics.com
Fuente: BBV con informacién de Global-rates.com al cierre de septiembre.
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Precios Internacionales
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Las tasas de referencia sirven, como su nombre lo indica, como referencia de las
tasas de interés al cual los bancos de un pais prestan dinero. Dichas tasas son Utiles
para la implementacion de politica monetaria, ya que esta es un referente para los
tipos de interés de los préstamos bancarios, lo cual influye directamente en la infla-
cion, los salarios y otras variables relevantes para una economia.

Las tasas de referencia de Estados Unidos son de particular importancia para el
resto del mundo ya que muchas economias, al tener parte de sus reservas y deuda
en dolares, se ven fuertemente afectadas por las variaciones de estas.

Durante el mes de septiembre, la reserva federal estadounidense recort6 en 50 pun-
tos porcentuales la tasa de referencia, disminuyendo a un 4.83%. A continuacién, se
presenta la evolucién de esta tasa en el dltimo afno.

Grafico N2 11 Tasa de interés Reserva federal de Estados Unidos.
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Fuente: BBV con informacidn de la reserva Federal estadounidense.

A continuacion, se presenta el comportamiento de los precios internacionales de
algunos commodities de interés para el comercio internacional boliviano al 30 de
septiembre de 2024.

Tabla 3: Variacion mensual y anual del precio de los commodities

Variacion Variacion
Ago24-Sep24 Sep23-Sep24

Metales
Estafio -0.06% 23.06%
Cobre 2.96% 11.61%
Zinc 4.53% 13.69%

| Energa |

Petréleo -7.29% -21.47%
Gas Natural 13.09% -14.73%
Trigo 7.51% -14.30%
Aceite de soya 1.21% -6.10%
Soya -2.20% -36.79%

Fuente: Banco Mundial.

En relacion a lo registrado hace un afio atras, se presentan las tendencias de los pre-

cios internacionales.
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Grafico N212 Precio del petréleo y gas natural (gas natural: délares por mil Grafico N214 Precio del estano, cobre y zinc (d6lares por tonelada métrica)
metros cubicos / petréleo: délares por barril)
35,000
150
30,000
120 25,000 w
20,000
90
15,000
60 10,000 e -
5,000
30 o
o oct-23 | nov-23 | dic-23 | ene-24 | feb-24 | mar-24 | abr-24 | may-24 | jun-24 | jul-24 | ago-24 | sep-24
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Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets; Cobre: Grado idéneo, LME precio al
contado, CIF puerto Europa, US$ por tonelada métrica. Estafio: Grado estandar, LME precio al contado, US$
por tonelada métrica. Zinc: Alto grado al 98% puro, USS por tonelada métrica.

Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets: Petroleo: precio simple al contado
de; Dated Brent, West Texas Intermediate y Dubai Fateh, USS por barril. Gas Natural: Gas Natural precio al
contado en la terminal Henry Hub en Louisiana, USS por miles de métricos cubicos de gas.

Grafico N213 Precio del trigo, soya y aceite de soya (délares por tonelada
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—e—Aceite de Soya| 1,134 1,118 1,062 971 912 965 959 988 1,011 1,079 1,031 1,044
—e—Soya 530 553 547 547 520 487 477 490 480 470 400 391

Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets. Trigo:Variedades mezcladas, pro-
teina ordinaria, precio de exportacion entregado en el puerto de Estados Unidos en el Golfo para un envio
rapido de 30 dias, USS$ por tonelada métrica. Aceite de Soya: cualquier origen, crudo, FOB ex- mill Holanda
por tonelada métrica. Soya: Estados Unidos, CIF, Réterdam, US$ por tonelada métrica.
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