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Tipo de Cambio Permanece por debajo de 
la banda superior desde el final del 2008 

 

Tras sobrepasar los ¢563,00 hasta el día 29 de diciembre de 
2008, el tipo de cambio retrocedió en al menos ¢5,00 para 
ubicarse hasta el día de ayer en montos alrededor de los 
¢558,00 en las ventanillas de los principales bancos del 
sistema. 

Este revés refleja el comportamiento del Tipo de Cambio en el 
Mercado Mayorista de Divisas (Monex) de la última semana de 
diciembre y en el cierre del año.  

El día 24 de diciembre, la divisa norteamericana se negoció a un 
precio máximo superior a la banda, alcanzando los ¢563,00, por 
encima del monto de intervención de ¢562,09.  

Tras dos feriados y un fin de semana, el día 29 de diciembre, el 
dólar se negoció hasta en ¢562 por unidad. Sin embargo, el día 
30 revirtió la tendencia tanto en el precio de la divisa como en el 
monto negociado. 

Los días 24 y 29 de diciembre se negociaron montos altos y 
numerosos calces: US$20,8 millones en 176 calces, y US$25,3 
millones en 94 calces, respectivamente.  

Estos movimientos se atribuyen a previsiones de liquidez 
para los días no hábiles que sucedieron tales fechas.  

Para el día 02 de enero del presente año y el día de ayer, el tipo 
de cambio promedio se mantiene en ¢552 en Monex. 

 
Fuente: Banco Central de Costa Rica y Capitales.com 
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Mercado de Eurobonos de Costa Rica 
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Los economistas presentan sus planes para salir de la crisis 
 

Nada ordena los pensamientos como una crisis y la crisis financiara global y la recesión que produjo han enfocado las mentes 
de los economistas como ningún otro evento en sus carreras. En la reunión de la Asociación Económica de Estados Unidos 
en San Francisco llevada a cabo durante el fin de semana, una reunión anual que atrae a economistas de todo el mundo, hubo 
decenas de foros dedicados a examinar los diferentes aspectos del declive global, sin mencionar los cientos de conversaciones 
informales que se presentaron en los corredores de los hoteles o al calor de cócteles o café. La pregunta general fue: ¿Cómo 
vamos a salir de este desastre? A continuación algunas ideas: 

Barry Eichengreen, Universidad de California, Berkeley: Tiene que existir una estrategia en dos etapas. Primero, otros 
US$300.000 millones para los bancos y un mecanismo para retirar los activos tóxicos de sus balances. Segundo, un mínimo 
absoluto de US$800.000 millones en estímulos fiscales. "Me gustaría ver principalmente recortes a los impuestos a las nóminas 
y bloquear las concesiones de dinero para los estados", dice. "Infraestructura significa puentes a ninguna parte". (En referencia a 
un famoso puente construido en Alaska que conecta al continente con una isla prácticamente deshabitada). 

Kenneth Rogoff, Universidad de Harvard: En momentos en que mucha gente hace analogías a la Gran Depresión, un poco 
de inflación sería algo bueno, induciendo a que la gente gaste, haciendo que sea más sencillo pagar deudas, y lo más 
importante, frenando los temores de una deflación. Los bancos centrales deberían dejar en claro que creen en esto y que 
controlan la emisión de dinero. "Preocuparse por un par de años de inflación elevada es como preocuparse del sarampión 
cuando está a punto de que le de la plaga", dice. 

Robert Hall, Universidad de Stanford y Susan Woodward, Sand Hill Econometrics: El equipo de esposos argumenta que el 
gasto en infraestructura puede causar congestiones, por ejemplo si sólo hay un número limitado de gente que pueda instalar 
conexiones de banda ancha, o si una buena parte del paquete de banda ancha vaya a pagar demasiado a los instaladores. 
Mientras tanto, medidas como las devoluciones de impuestos tan sólo incrementan el ahorro. Por lo tanto, prefieren una 
suspensión temporal del impuesto a las ventas, que induciría a los consumidores a gastar más, poniendo al estímulo justo 
donde se le necesita. 

Robert Shiller, Universidad de Yale: El consenso sobre cómo arreglar la economía parece ser primero implementar políticas a 
corto plazo para poner a andar las cosas y luego implementar las medidas a largo plazo. Sin embargo, esa podría ser una mala 
idea. "Queremos hacer los cambios que sean a largo plazo en vez de estos arreglos, la gente lo percibe como arreglos", dice. 
Algo que le gustaría ver son subsidios para la asesoría financiera, para que la gente no cometa errores al ir a una hipotecaria 
para saber cuanto pueden pagar por una casa. 

Alan Blinder, Universidad de Princeton: El declive aún es muy joven, va a durar mucho tiempo más y será muy profundo. 
"Necesitamos cápsulas de acción retardada", dice, que ayuden a impulsar a la economía de aquí a un año. El gasto en 
infraestructura, al que algunos economistas se oponen debido a que toma tiempo para implementarse hace exactamente eso. 

Anil Kashyap, Escuela de Negocios Booth de la Universidad de Chicago: Aquellos encargados de trazar las políticas deben 
estar concentrados en recapitalizar el sistema bancario. Los US$350.000 millones del programa TARP no han sido suficientes 
para reparar los balances de las instituciones financieras que cuentan con cientos de millones, sino billones, en pérdidas. Las 
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firmas financieras no volverán a prestar hasta que sus balances estén en mejor condición. Sin embargo, los bancos ineficientes 
deben ser cerrados o nacionalizados más agresivamente. "Rescatar a alguien que es insolvente es un desperdicio de dinero de 
los contribuyentes", dice. 

Jeremy Stein, Harvard: El gobierno necesita auditar agresivamente a los bancos, separando a los solventes de los insolventes. 
El problema subyacente son los rescates ad hoc que se han llevado a cabo hasta el momento. Eso deja a los participantes del 
mercado sin certeza sobre cuál es la estrategia del gobierno "y por lo tanto paraliza a los potenciales inversionistas del sector 
privado", dice. 

Jose Scheinkman, Princeton: Después de determinar qué bancos son insolventes, el siguiente paso es decidir qué hacer con 
ellos. "tenemos tres opciones", dice. "puede fusionarlos con los bancos buenos, invitar a bancos extranjeros con poca actividad 
en EE.UU. a que asuman el control o hacer que el gobierno los nacionalice y los limpie. Sospecho que necesitaremos de estas 
tres alternativas. 

Douglas Diamond, Chicago Booth: Se necesita una mejor forma de resolver los problemas en los holdings bancarios que 
amenazar con una quiebra para luego ser rescatados". Tiene muchas zanahorias pero nada de garrote en este momento", 
asegura. Una alternativa sería el eliminar rápidamente a los accionistas existentes en los bancos problemáticos y convertir su 
deuda a largo plazo en valores. Eso recapitalizaría al banco sin la necesidad de dinero del gobierno y le daría un incentivo a los 
bancos de recaudar capital para evitar que se elimine a sus accionistas. 

Fuente: The Wall Street Journal 
 

 

Las acciones defensivas pierden relevancia 
 

Normalmente las acciones de las compañías que venden bienes y servicios básicos suelen desempeñarse 
relativamente bien en las recesiones. Después de todo, los consumidores necesitan comprar alimentos, usar electricidad y 
tomar sus medicamentos, aunque corran tiempos difíciles. 

En época de turbulencias, las acciones "defensivas" (artículos de primera necesidad, servicios públicos y cuidado de salud) 
pierden menos que el resto y a veces hasta ganan. Pero en el actual mercado bajista las expectativas han variado y aún 
pérdidas inferiores a las del resto pueden ser fatales. El resultado: una serie de acciones defensivas que se comportan de 
forma más cíclica. 

Sara Lee, por ejemplo, podría parecer por definición una de estas empresas de productos básicos, con su línea de panadería, 
las salchichas Jimmy Dean y el betún Kiwi. Sin embargo, esta acción está padeciendo mucho más ahora que durante el último 
declive del mercado. En 2001, en medio del estallido de la burbuja tecnológica, cayó 9,5% cuando el índice Standard & Poor's 
500 había caído 13%. Este año, cuando apenas falta un día para cerrar 2008, Sara Lee ha perdido 41,3%, más que el S&P 500, 
que acumula una baja de 40,6%. 
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En general, este año, a los tres sectores defensivos clásicos les ha ido mejor que al resto, pero peor que en 2001. Eso en parte 
se explica porque estos sectores no subieron durante el último auge; sólo lo hicieron las acciones tecnológicas. Así, su caída 
tampoco fue tan acusada. Ahora, los productos básicos han caído 19,3% frente al 8,3% de entonces, según datos de Standard 
& Poor's. Mientras, los servicios de salud han perdido este año 26,4% frente al 12,9% de entonces. Los servicios públicos son 
los que salen peor parados al declinar ahora 33,7%, algo peor que en 2001, cuando el escándalo de Enron sacudió a la 
industria. 

El peso de la historia: Siguiendo la historia, las ganancias para los sectores de salud, productos básicos y de servicios 
deberían crecer de forma constante en 2008 y 2009, pero eso no significa necesariamente que sean unos claros 
ganadores. 

Este mercado a la baja dura ya casi un año y todas las acciones podrían recuperarse en los próximos meses. Los sectores 
defensivos, en tanto, conocidos por su lento y constante crecimiento, tienden a quedarse rezagados en los mercados 
alcistas. "Es demasiado tarde para ser defensivo", asegura Tom Sowanick, jefe de inversiones de Clearbrook Financial. El 
ejecutivo cree que otra gran caída del mercado es muy poco probable y que los miles de millones de dólares de rescate 
inyectados en la economía seguramente ayudarán a enmendar el rumbo. 

"El momento para protegerse pudo haber sido hace un año y medio", dice Michael Church, gestor de portafolio de Church 
Capital Management, en Pensilvania. "Las acciones defensivas ya no son increíblemente económicas en relación con el resto 
del mercado. A los inversionistas les podría ir mejor si asumieran algo más de riesgo". 

Lo más molesto para quienes han estado buscando un buen refugio es la forma en que se han desdibujado las categorías. 
Cuando algunos productos básicos, de servicios públicos o de la salud caen a la par de vendedores de artículos discrecionales, 
las categorías tradicionales han perdido su identidad. Además, una serie de acciones en sectores considerados cíclicos 
(aquellos que dependen del gasto discrecional) están teniendo un desempeño sorprendentemente bueno. 

"Concentrarse únicamente en la llamada zona defensiva del mercado puede hacer que uno pierda el foco", señaló en un informe 
de noviembre Tobias Levkovich, estratega jefe de inversiones bursátiles en Estados Unidos de Citigroup. "El aspecto de muchas 
empresas en el sector defensivo ha cambiado lo suficiente como para justificar cierta preocupación". Las líneas de productos 
pueden cambiar significativamente, dijo Levkovich en una conversación posterior, y las fluctuaciones del dólar podrían perjudicar 
los balances de muchas multinacionales. 

Por ejemplo, los servicios públicos se consideran fuentes fiables de crecimiento, según la idea de que la demanda de 
electricidad y agua potable cambia poco durante una recesión. Sin embargo, algunas de estas empresas han registrado 
descensos inesperados en la demanda. 

Cambio de papeles: Asimismo, las empresas de productos básicos también se muestran rezagadas. "Los inversionistas se han 
decepcionado en las últimas seis semanas por los resultados de empresas como Sara Lee, Avon y PepsiCo, que a menudo se 
consideraban como defensivas", anotó Levkovich en su informe. 

Levkovich señaló que las compañías de bebidas podrían salir más golpeadas debido a que su crecimiento ha dependido durante 
los últimos años del agua embotellada, un pequeño lujo que puede salir mal parado durante una recesión. Los refrescos también 
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han perdido popularidad. El reciente fortalecimiento del dólar ha erosionado los ingresos de Pepsi, que depende en gran medida 
de sus ventas internacionales. Una vocera de la compañía dijo que Pepsi se está concentrando en la investigación y desarrollo y 
que sus productos "representan una necesidad básica y suponen placeres simples y asequibles para los consumidores, 
independientemente del clima económico". 

En el lado positivo, compañías aparentemente cíclicas han sido este año un buen refugio para los inversionistas. McDonald's, 
que al igual que la mayoría de los restaurantes está categorizada como una acción discrecional, se ha convertido este año en 
una defensiva. 

Fuente: Dow Jones News 
 

 
El FMI llama a desarrollar estímulos fiscales con urgencia  

 

Mientras muchos de los ciudadanos y las empresas del mundo muestran una postura de esperar a ver qué sucede respecto de 
la economía, el Fondo Monetario Internacional está instando a los gobiernos a desarrollar rápidamente grandes 
paquetes de estímulo fiscal sustentables. 

Los paquetes no sólo deben estar destinados a reparar el sistema financiero, sino que también a impulsar la demanda y 
restaurar la confianza de los consumidores, dijo el Fondo en un informe difundido el lunes. 

En el documento, el FMI señaló que espera que la actual crisis financiera persistirá durante al menos varios trimestres 
más. El FMI recomienda adoptar iniciativas audaces para hacer frente a los efectos de la crisis y advierte a los 
gobiernos no disminuir los programas de gasto público. En vez de ello, sostiene que los gobiernos pueden ahora 
confiar más que de costumbre en el gasto para reactivar sus economías, y señala que una recuperación impulsada por 
las exportaciones no es una opción para todo el mundo. 

Adicionalmente, el Fondo recomienda a los países dirigir los recortes tributarios hacia los consumidores que probablemente 
serán los más afectados por la escasez de créditos. Además sugiere la idea de que los gobiernos puedan proporcionar seguros 
contra recesiones extremas. Por ejemplo, los gobiernos podrían ofrecer contratos que se pagarían solos en caso de que el 
crecimiento del producto interno bruto caiga bajo ciertos niveles. 

El Fondo señaló que la actual situación ha causado una baja en la demanda agregada que podría ser mayor que en cualquier 
periodo desde la Gran Depresión. "Una caída adicional en la demanda aumentará el riesgo de que las dinámicas 
perversas de deflación, aumento de deuda y los ciclos de retroalimentación asociados al sector financiero puedan 
materializarse", señalaron economistas del Fondo. 

Fuente: The Wall Street Journal 
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El petróleo anima a Wall Street que 
abre en positivo 

El mercado americano abre en positivo animado por el alza en 
el precio del petróleo que impulsa a los valores energéticos. Y 
es que el crudo supera por primera vez desde diciembre la 
barrera de los 50 dólares el barril presionado al alza por el 
conflicto en la franja de Gaza y por la crisis de gas abierta entre 
Ucrania y Rusia.  

Avances de la renta variable estadounidense en una jornada en 
la que los inversores esperan datos del sector servicios para 
tener otra fotografía de los problemas económicos. Así las 
cosas y en los primeros minutos de negocio, el Dow Jones de 
Industriales avanza un 0,78% hasta los 9.022 puntos, el 
tecnológico Nasdaq sube un 0,84% hasta los 1.641 puntos 
mientras que el S&P 500 gana un 0,97% hasta los 936 puntos. 

Resumen de Mercado: Wall Street abre con ganancias en una jornada en la que el barril de petróleo supera los 50 dólares por 
primera vez desde mediados de diciembre, debido al conflicto bélico en la franja de Gaza y a la disputa por el gas entre Rusia y 
Ucrania, que incrementan los temores a interrupciones en el suministro.  

Dentro del sector, Exxon Mobile gana un 0,60% hasta los 82,12 dólares, Chevron sube un 1,75% hasta los 78 dólares, 
Conocophilips repunta un 2,61% hasta los 56,92 dólares mientras que Marathon Oil se revaloriza un 3,37% hasta los 30,33 
dólares.  

En el mercado de divisas, el dólar continúa avanzando respecto al euro gracias a las expectativas de un nuevo recorte de tipos 
de interés por parte del Banco Central Europeo, producto de una inflación más atenuada. En concreto, un euro se cambia a 1,33 
dólares. Para Peter Cardillo, economista de mercado de Avalon Partners, “el fortalecimiento tanto del petróleo como del dólar 
podrían ser factores positivos para el mercado” aunque este experto cree que “los datos económicos probablemente mostrarán 
más debilidad en los distintos sectores, aunque tales efectos ya habrían sido absorbidos por el mercado”. 

Antes de la apertura se conoció, además, que las ventas minoristas subieron un 1,4% durante la semana que terminó el 3 de 
enero frente a la semana previa, sobre una base ajustada por factores estacionales y de tiendas comparables, según el índice 
que elabora The International Council of Shopping Centers-Goldman Sachs. El resultado es posterior al descenso del 1,5% 
observado en la semana previa. El índice registró una disminución interanual del 0,8% en la semana más reciente. Entre tanto, 
Redbook Research informó el martes que las ventas de las cadenas minoristas en Estados Unidos cayeron un 0,6% durante las 
cinco primeras semanas de diciembre frente al mes anterior. Según el informe, se esperaba que las ventas crecieran un 1% en 
el período. El índice Johnson Redbook mostró además que, sobre una base ajustada por factores estacionales, las ventas en el 
período registraron un descenso interanual del 1,1%. Dentro del sector, Wal Mart cotiza con una caída del 0,51% hasta los 56,20 
dólares, Home Depot avanza un 0,40% hasta los 24,81 dólares, Best Buy se revaloriza un 2,87% hasta los 30,86 dólares 
mientras que Gap cotiza con una subida del 0,79% hasta los 14,02 dólares. 
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Y nuevo golpe a la atribulada industria automotriz global después de que Toyota Motor anunciara que suspenderá la producción 
en sus plantas de Japón por 11 días en febrero y marzo, debido a una profunda disminución de las ventas en Estados Unidos.  

Los gigantes americanos comienzan el día en positivo. Así, las acciones de General Motors se revalorizan un 2,70% hasta los 
3,81 dólares mientras que las de Ford repuntan un 5,81% hasta los 2,73 dólares 

Atención también en el día de hoy a la mayor compañía química de Estados Unidos, Dow Chemical que anunció que iniciará las 
acciones legales oportunas contra la compañía estatal kuwaití Petrochemicals Industries Company (PIC) por la ruptura del 
acuerdo anunciado en diciembre de 2007 por el que PIC se comprometía a comprar a la empresa estadounidense un 50% de la 
sociedad K-Dow Petrochemicals por 7.500 millones de dólares (5.270 millones de euros). En la apertura, las acciones de Dow 
Chemical avanzan un 3,39% hasta los 15,56 dólares. 

El sistema financiero también copa la atención de los inversores tras conocerse que el Gobierno de Estados Unidos entregó 
15.000 millones de dólares a siete bancos en el marco de su plan de adquisición accionarial, que forma parte del 
programa de rescate financiero que asciende a 700.000 millones de dólares. El programa tiene como objetivo la compra de 
acciones bancarias por parte de la administración americana con el fin de sacar a las instituciones de la crisis que se desató a 
mediados del año pasado, después del derrumbe de las hipotecas de alto riesgo. 

También tiene como propósito aumentar las operaciones financieras de esas instituciones que cayeron abruptamente al estallar 
la crisis. El sector recibe la noticia en positivo. Así, Bank of America gana un 3,22% hasta los 14,42 dólares, Citigroup sube un 
3,95% hasta los 7,36 dólares mientras que US Bancorp se revaloriza un 1,12% hasta los 24,28 dólares.  

Fuente: New York Stock Exchange  

 


