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Proyecciones Enero 2013:  Se 
Desvanece el Riesgo Financiero 

Soberano 
 

     En enero ha comenzado a esfumarse el riesgo de un colapso financiero en algunas 
de las economías débiles de Europa y así también el riesgo que afectó al propio 
euro, durante parte importante del 2012.  Esto se refleja en los indicadores de 
confianza y en los spreads más bajos que exigen los mercados a las economías 
débiles, que concurren al mercado a refinanciarse.  Particularmente notorio es el 
caso de España e Italia, que han podido acceder a los mercados financieros en las 
primeras semanas de enero, satisfaciendo sus expectativas de financiamiento a 
tasas bastante menores que las que imperaron en el segundo semestre del 2012 y 
en magnitudes satisfactorias. 
 

     Algunos analistas de la situación económica europea 
están confiados de que  la Zona Euro podrá salir pronto 
de la recesión. 
 

     Un elemento clave en este cambio de sentimiento en los 
mercados financieros han sido las declaraciones y la 
credibilidad de Mario Draghi, presidente del Banco 
Central Europeo (BCE) y el programa OMT del Banco, 
que permite, de manera “condicional”, ser prestamista 
de último recurso para los deudores soberanos. Dicho 
programa removió la dinámica desestabilizadora que 
afectaba las expectativas y los mercados financieros y 
estabilizó las condiciones de liquidez prevalecientes.   Lo anterior se ha logrado sin 
que el BCE comprara un bono soberano. 
 

     Es también positivo el efecto que se ha producido en el mayor acceso y a menores 
costos de los bancos periféricos. Estos bancos están atrayendo  más depósitos y el 
precio de sus acciones da signos de mejora. 
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    Este mejoramiento de las condiciones financieras puede, sin duda, incidir en la 
economía real, de modo que el endeudamiento del sector privado, sus tasas de 
interés y los estándares de crédito exigidos se relajen algo, como producto de la 
contención del riesgo para la economía regional y global. 
 

    También ha contribuido al escenario antes descrito de reducción de riesgo, la 
superación del llamado “precipicio fiscal” en Estados Unidos, aunque queda 
pendiente de superar, en marzo, el obstáculo del límite a la deuda pública, aunque 
respecto al punto anterior, no se esperan paros en la actividad gubernamental o 
“defaults”. 
 

     Existe cierta confianza en que las fuerzas que impulsan la recuperación están 
activas, debido a una incipiente mejora de la confianza del consumidor y de una 
avanzada corrección de inventarios, que se reflejan en señales que la demanda 
global está ganando fortaleza.  Aún más, se observa también que el gasto del sector 
negocios en bienes de capital ha empezado a revivir en los últimos meses. 
 

     En el caso de las economías emergentes, en los últimos meses las presiones 
inflacionarias se han moderado y la economía china está incrementando su nivel de 
actividad, lo que en conjunto, provee elementos de certeza de que la expansión de 
las economías emergentes es sostenible y contribuirá a apoyar la recuperación 
global. 

 

Cuadro Nº1 

Proyecciones para las Economías Mundiales  

 
     Fuente: FMI, JP Morgan 
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Cuadro Nº 2 

Proyecciones, Indicadores económicos  

 
 Fuente: FMI, JP Morgan 
 
 
 
 
 
 

Cuadro Nº 3 

Panorama de Mercado 
Latinoamérica: Índices de Tipo de Cambio Real Efectivo (Base 2000=100) 

 
       Fuente: BID 
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Gráfico N° 1 

Tipo de Cambio Nominal y Real en Chile 
(Promedios Mensuales)  

 
 Fuente: Banco Central de Chile 

 

Cuadro Nº 4 

Tipo de Cambio al 14 de Enero 2013 (Moneda local/US$)  

 
        Fuente: Bloomberg 
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Cuadro Nº 5 

Mercado Accionario en Moneda Local*  

 
     * Los datos corresponden al día 14 de Enero 2013. 
     ** Variación respecto al 31 Diciembre 2011 al 14 de Enero 2013. 
     Fuente: Bloomberg 

 

 

Gráfico N° 2 

Mercados Accionarios 2012: Retornos en US$ al 14 de Enero 2013.   
(var. % durante 2013)  

 

Fuente: Bloomberg 
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Gráfico N° 3 

Mercados Accionarios 2012: Retornos en US$ al 14 de enero 2013.   
(var. % durante 2011 a la fecha) 

 

Fuente: Bloomberg 

 

Gráfico N° 4 

Clasificación de Riesgo País (EMBI + y EMBI Diversifield)  
Índice de Países, spread Soberanos (pb) 

 
   Fuente: JPMorgan. 
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Cuadro Nº 6 

Credit Default Swaps 5Yrs (últimos 14 meses) 

 
 

Fuente: Bloomberg. 
 
 
 

Cuadro Nº 7 

Proyecciones Tasa de Referencia de Política Monetaria 

 
Fuente: JP Morgan 
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Cuadro Nº 8 

Futuros de Tasas de Interés de EEUU  
(al 14 de Enero 2013)  

 
  Fuente: Bloomberg 
 
 
 
 
 
 

Gráfico N° 5 

Índice VIX 
Volatilidad de las Acciones en Estados Unidos  

 
      Fuente: Chicago Board of Trade 
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Cuadro Nº 9 

Volatilidad de Acciones en Estados Unidos y Rendimientos del Tesoro a 10 años  
(al 14 de Enero 2013) 

 
 
Fuentes: Bloomberg 

 

 

 

 

 

Gráfico N° 6 

Evolución del Índice Baltic Dry Index  
(al 14 de Enero 2013)  

 
Fuente: Bloomberg  
Nota: El índice Baltic Dry es elaborado por la compañía británica Baltic Exchange y representa un 
índice de precios del transporte de las materias primas principales (aliments y metales) a través de las 
26 principales rutas oceánicas del mundo. De esta manera, el índice sirve como un proxy de la 
demanda por materias primas en los principales mercados mundiales. 
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Gráfico N° 7 

Evolución Precios de Commodities  
Crudo (WTI) y Cobre Refinado  

 

 Fuente: Banco Central de Chile 

 

 

 

Cuadro Nº 10 

Futuros de Petróleo y Cobre  
(al 14 de Enero 2013)  

 

                               Fuente: Bloomberg. 
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Cuadro Nº 11 

Evolución Precio Alimentos (últimos 13 meses) 

 
Fuente: Organización de las Naciones Unidas para la Agricultura 

 

 


