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EDITORIAL

EDITORIAL

Colegas Economistas, miembros de nuestra orden
deontolégica en esta ocasibn ponemos en vuestra
consideracion “Perspectiva Economica No. 09, que tiene el
afan de darles a conocer informacién relevante sobre temas
de orden econdmico que afecta directa e indirectamente
en el desenvolvimiento de la economia internacional,
nacional y regional.

Perspectiva Econdmica No. 09, trae en su contenido a nivel
local, un articulo sobre: El aporte econémico de Camisea al
Estado peruano supera los 60 mil millones de soles en pago
de regalias e impuesto a la renta. Este tema es de suma
importancia puesto que el 50% de esta fuente de
financiamiento Illamado recursos determinados, son
transferidos a: los gobiernos locales, el gobierno regional de
Cusco, la Universidades publicas del departamento de
Cusco. Igualmente se ha tomado en cuenta Cusco:
“"Produce destaca el papel de las exportaciones y la
inclusién social.

A nivel nacional se presenta articulos como: Desde octubre
suben los servicios digitales como Spotify vy
Netflix,Controversia por norma que encareceria renovables,
BCR baja su tasa a 550% por menor persistencia de
inflacion sin alimentos y energia; Mientras que a nivel
internacional les presentamos articulos vinculados con:
Berkshire Hathaway reduce casi a la mitad su participaciéon
en Apple y finalmente las acciones globales se desploman
mientras se deshacen operaciones.

Hasta la proxima edicion.

Mgt. Juan Abel Gonzales Boza
Decano del Colegio de Economistas del

Cusco
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Aporte econémico de Camisea al Estado Peruano supera los S/ 60 mil
millones en pago de regalias e impuesto a la renta

Recursos generados por la operacién gasifera permitieron transferir mas de S/ 36 mil millones a
Gobiernos Regionales y Locales por concepto de Canon y FOCAM.

Por: Diario El Sol del Cusco.

Fecha: 05 de Agosto de 2024.

Camisea, el megayacimiento de gas natural
mas importante del Peru ubicado en la selva
del Bajo Urubamba (Cusco), cumple dos
décadas de actividades. Desde el inicio de sus
operaciones, el 4 de agosto del 2004, el aporte
de Camisea al Estado supera los S/ 60 mil
millones: mas de S/ 15 mil millones se generaron
en pago de impuesto a la renta y S/ 45 mil
millones en pago de regalias, una de las tasas
mas altas de la regién. Los mas de S/ 60 mil
millones en contribucién fiscal equivale a la
construcciéon de 985 colegios de alto
rendimiento (COAR) que beneficiarian a 295 mil
estudiantes por afio.

Canon para el Cusco

Los recursos generados por Camisea en las
ultimas dos décadas permitieron que el Estado
transfiriera al Gobierno Regional del Cusco, por
concepto de canon, S/ 30 mil millones, lo que
equivale a recibir S/ 4 millones diarios durante
18 anos. Asimismo, la provincia cusquena de La
Convencidn recibié por canon S/ 13 mil millones.
Hasta el 2016, Echarati recibié, como distrito
productor, S/ 3 mil millones. A partir del 2017, en
gue se crea el distrito de Megantoni, el canon se
traslada hacia esta comuna, que ha recibido S/
1.7 mil millones.

Fondo de Desarrollo Socioeconémico de
Camisea - FOCAM

El FOCAM contribuye al desarrollo de las
regiones por donde se despliegan los ductos
gue transportan los hidrocarburos de Camisea.
En los ultimos 20 anos, los ingresos generados
por la operacién gasifera permitieron que el
Estado distribuyera S/ 6 mil millones por
concepto de FOCAM a las regiones de
Ayacucho, Huancavelica, Lima (provincia),
Ucayali y Cusco.

Camisea en Cifras

Camisea ha generado también un impacto al
PBl peruano de mas de S/ 178 mil millones,
consolidando su posicién como un importante
motor econédmico nacional, segun el informe
“Aportes econédmicos de Camisea al Peru entre
2004 y 2022" elaborado por Macroconsult. Uno
de los logros mas destacados de esta operacién
es el cambio en la matriz energética del Peru.
Mas del 40% de la energia eléctrica del pais se
genera con gas natural, lo que ha permitido
reducir el encarecimiento de combustibles mas
costosos. Camisea produce actualmente el 96%
del gas natural del pais y abastece el 70% del
mercado local de GLP. Su inversién acumulada
desde 2004 asciende a S/ 16 mil millones,
fortalecido e impulsando el desarrollo
energético del territorio.

20 afios de compromiso con el Peru

Este mes de agosto se cumplen dos décadas
del inicio de la produccion del gas natural de
Camisea; un recurso econémico y eficiente que
ha reducido las emisiones de Gases de Efecto
Invernadero (GEI) contribuyendo a los objetivos
y compromisos ambientales internacionales del
pais en materia de cambio climatico. El gas de
Camisea transformd la matriz energética del
Peru y es pieza fundamental para una
transicion energética ordenada hacia el
consumo de energias bajas en emisiones.
Camisea es el principal proyecto de energia del
pais, con impacto nacional e internacional por
su gestion sostenible y eficiente en un entorno
de alta biodiversidad, tanto en su Planta de
Fraccionamiento de Liquidos de Gas Natural,
en Pisco (lca), como en la Planta de Gas
Malvinas, ubicada en la selva del Bajo
Urubamba (Cusco), que fue instalada sin
construir carreteras bajo el modelo Offshore
Iniland, que significa que en su proceso de
produccién opera solamente con logistica
fluvial y aérea, respetando asi a las
comunidades vecinas y al medio natural.
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Cusco: Produce destaca papel de cooperativas en exportaciones
y la inclusioén social

Por: Diario El Peruano.

Fecha: 09 de Agosto de 2024

En el marco del Curso-Taller de Finanzas
Agropecuarias Sostenibles (FAS Cusco 2024), el
Viceministro de MYPE e Industria, César Quispe
Lujan, destaco el papel del cooperativismo para
la construccién de un Perd mas inclusivo y con
mayores oportunidades para todos. En su
discurso, Quispe Lujan subrayé la necesidad de
fomentar la asociatividad en todos los sectores
como estrategia para el acceso a mercados.

Quispe Lujan resalté que en Cusco operan 119
cooperativas, de las cuales el 832% estan
catalogadas como microempresas, el 15.1%
pequefas empresas y el 1.7% como grandes
empresas. La mayoria de estas cooperativas se
dedican a actividades de servicios (54.6%),
agropecuarias (23.5%) y comerciales (12.6%).

En el 2023, las cooperativas cusquenas lograron
exportaciones por un valor total de 5 millones
de dodlares, lo que representa el 1.5% de las
exportaciones totales del sector cooperativo
nacional. Entre los principales productos
exportados figuran cacao, café, granos andinos,
camélidos sudamericanos, maiz blanco gigante
y cuyes, siendo Estados Unidos, Irlanda y
Alemania los principales destinos.

El viceministro hizo hincapié en la importancia
de programas como Prolnndévate del Ministerio
de la Produccién, que ofrece fondos no
reembolsables para fortalecer las capacidades
técnico-productivas de empresas, cooperativas
y emprendedores, ayudandoles a concretar sus
innovadores modelos de negocio. Asimismo,
subrayé que el fortalecimiento de Pro Innévate
es una estrategia prioritaria para el Gobierno
que lidera la sefora presidenta de la Republica,
Dina Boluarte Zegarra.

Por ultimo, Quispe Lujan puso en valor la labor
de la red CITE, especialmente del Centro de
Innovacioén Productiva y  Transferencia
Tecnolégica Textil Camélidos de Cusco, cuyo
objetivo es fortalecer la competitividad del
sector textil camélidos en la regidon. Este centro,
afirmé, se ha consolidado como un aliado
estratégico para los productores locales,
cooperativas y asociaciones, facilitando el
acceso a tecnologia avanzada y promoviendo el
desarrollo de productos con mayor valor
agregado.
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Desde octubre suben los servicios digitales como Spotify y Netflix

Por: La Republica

Fecha: 5 de Agosto del 2024

Luego de recibir las facultades por parte del
Congreso, el Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF) cumplié con publicar el
decreto legislativo 1623, que modifica la Ley
del Impuesto General a las Ventas (IGV) e
Impuesto Selectivo al Consumo (ISC),
respecto a la utilizacién en el pais de servicios
digitales y la importacion de bienes
intangibles a través de internet: la “tasa
Netflix".

De acuerdo con el
reglamento debera ser
mediados

de septiembre, las plataformas digitales de
streaming no residentes, como Netflix, Prime
y

Spotify, seran gravadas con el impuesto de
18% de IGV a partir del 1 de octubre préximo.
Pero no serian las Unicas alcanzadas por el
MEF. El jurista David Bravo, socio principal de
EBS Abogados, sefiala que la redaccién del
decreto permite cobrarle a cualquier
producto

o servicio digital que se adquiera desde
afuera por internet y que hoy no paga
impuestos.

No solo seria para el streaming.Uber,
Dropbox, Linkedln, Xbox, Age of Empires,
Playstation Network, Adobe, Zoom, e incluso
diarios digitales, como The Economist. Si lo
brinda un

sujeto no domiciliado en el pais a través de
plataformas o servicios digitales, cumple con
el supuesto fijado, explica.

“En verdad te lo cobrara a ti si el medio no se
inscribe en Sunat y te lo cobra en el recibo.

Si por ejemplo Netflix no hace nada y te cobra
US$20 al momento de procesar el pago del
servicio con tu tarjeta, el banco le agregara
18%", aclara Bravo.

dispositivo, cuyo
publicado hacia

El tributarista Miguel Carrillo menciona que
el mecanismo de cobro seria a través de que
sea oneroso Yy requiera internet, lo estan
gravando. Los estan obligando a inscribirse
en el RUC y actuar bajo un representante -no
necesariamente domiciliado- para acreditar
la retencion”, destaca.

Sube Airbnb, lo celebran los hoteles

Rafo Inurritegui considera que los periodos
no calzardn. Para el especialista en
tributacion,

la adecuacién de la norma por parte de los
bancos podria no estar lista este afo.
Ademas,

advierte que podria sortearse a Sunat si se
usa una tarjeta de crédito de un banco
extranjero, por lo que pide “prevencion”.
Tampoco serda el unico efecto del nuevo
decreto publicado por el MEF. En aras de
ampliar

la base tributaria, cobrarle IGV a plataformas
como Airbnb - que al dia de hoy pagan 5%
porarrendamiento de inmuebles o,
simplemente, evaden- permitira cobrarle
renta después.

Y como todo se traslada al consumidor final,
la oferta de Airbnb dejara de ser tan atractiva
frente a los hoteles.

“Como ahora los van a tener controlados por
el IGV, luego los van a fiscalizar, porque Sunat
entiende que es tercera categoria
empresarial y deberian pagar el 29,5%, lo cual
es discutible”, afianza Inurritegui.
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Controversia por norma que encareceria renovables

Por: Esteban Salazar H. P.
Diario La Republica

Fecha: 7 de Agosto del 2024

Un cambio en las reglas del juego para dotar
de mayor seguridad al Sistema Eléctrico
Interconectado  Nacional (SEIN) podria
decantar en mayores costos para producir
energias renovables en el Perd, y con ello
reducir la competitividad de su participaciéon
en la industria.

Pocos meses antes de que Enel Generacién
Perd -hoy Orygen- fuera vendida por
US$1.360 millones al fondo britanico Actis, el
Comité de Operacién Econdmica del Sistema
Interconectado Nacional (COES) presentd
ante Osinergmin su proyecto de actualizacion
del Procedimiento Técnico del COES N” 20
“Ingreso, Modificaciéon y Retiro de
Instalaciones del SEIN” (PR-20).

Entre sus multiples modificaciones, exige que
los nuevos proyectos de centrales de
generacién no convencional (CGNC) cuenten,
al igual que hidroeléctricas y termoeléctricas,
con un sistema de respaldo que evite caidas
de frecuencia a partir de la inercia sintética,
tecnologia que ayuda a compensar
variaciones de produccién. En términos
practicos, se les estaria obligando a instalar
baterias.

Enel fue una de las primeras en pronunciarse.
La multinacional italiana alegd que

el COES asume competencias del Ministerio
de Energia y Minas (Minem) con un pro-
yecto “sin sustento técnico ni econémico”
qgue impone a las RER un servicio de Reserva
Primaria de Frecuencia (RPF) encubierto,
pese a que la ley hoy las exonera.

La propuesta fue observada por empresas
como Grenergy, ElectroDunas, Engie, Fénix
Power, Kallpa y Luz del Sur-todas afectadas-,
al igual que gremios como la Sociedad
Nacional de Mineria y Petréleo (SNM-PE) y la
Asociaciéon Peruana de Energia Renovables
(SPR).

Esta ultima consideré que la norma limitara
la participacion de plantas edlicas y
fotovoltaicas (solares) en la matriz eléctrica
peruana, con consecuencias ambientales,
sociales y de competitividad, ademas de
“incidir directamente en I|a viabilidad
econdémica de los proyectos”.

Generacion confiable

Para César Butrén, presidente del COES, el
cambio es necesario ante la creciente
participaciéon de las CGNC en el mercado,
cuya participaciéon estima podria pasar de 8%
a 35%.

Acepta que, efectivamente, tendran que
realizar mayores inversiones, pero que “las
condiciones deben ser iguales para todos y
gue, por ultimo, pueden trasladar los costos”.
“En el fondo, a ellos lo Unico que les interesa
es que les van a subir los costos de inversién,
y con ello no seran tan competitivos en sus
ofertas” senala.

Una posicién en la que coincide Rafael Laca,
especialista de Enerkory, quien asegura que,
desde el punto de vista técnico, todas las
centrales  deben tener sistema de
compensacién, en un movimiento que todos
los inversionistas podian anticipar.

Mientras que, Erick Garcia,hoy director en
San Gaban, dijo que la inercia pudo ser
ventilada en una mesa técnica liderada por
Minem, pero aclaré que no debe confundirse
el debate

de competitividad con la
confiabilidad del sistema.

“Bien podria el Osinergmin introducir una
moratoria para que el cambio se aplique en 1
0 2 anos, y no se afecten los proyectos que
surjan”, agrega Butrén.

imperiosa
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BCR baja su tasa a 5.50% por menor persistencia de inflacion sin
alimentos y energia

Por: Omar Manrique P.
Diario Gestion

Fecha: 9 de Agosto del 2024

El instituto emisor proyecta que la inflaciéon
subyacente seguira una tendencia
decreciente. Ubica su tasa al mismo nivel que
la del Fed. BBVA sostiene que la paridad no
causara desequilibrio.

El Banco Central de Reserva (BCR) recortd su
tasa interna de referencia de 5.75% a 5.50% en
agosto y, de esta forma, sorprendié al
consenso del mercado que anticipaba que la
mantendria inalterable, tal como los dos
meses previos.

Si bien esta decisién fue prevista por los
bancos, algunos de estos, antes del anuncio
del BCR, indicaron que la probabilidad de tal
rebaja se habia incrementado pues la tasa
real -que descuentan las expectativas de
inflacién- aun es elevada.

Uno de estos fue el BCP (Gestién 8.08.2024)
Entre las razones citadas por el instituto
emisor para su medida -con la que retoma el
ciclo bajista de su tasa clave iniciado en
septiembre del 2023-, resalta la menor
persistencia de la inflaciobn subyacente,
aquella que en su medicién excluye a los
precios mas volatiles como los alimentos y
energia.

La inflaciobn core, como también se le
denomina, porque el BCR le presta dilecta
atencion al reflejar una trayectoria mas
tendencial, retrocedié en julio de 3.1% a 3%, en
la parte alta de su rango meta (entre 1% y 3%
anual). Ademas Ila autoridad monetaria
indico: “se proyecta que la inflacién interanual
(213% en julio) se mantenga alrededor del
centro de rango meta en el horizonte de
proyeccion y la inflaciéon sin alimentos y
energia siga una tendencia decreciente”.
Grados de Libertad

Para Hugo Perea, economista jefe del BBVA
Research, en el mensaje del instituto emisor
se destaca que la inflacién subyacente ahora
es menos persistente a ceder, “lo que es una
valoracién positiva de la situacion; diferente
en el comunicado del BCR".

Pero antes de que el receptor monetario
emitiera su programa de agosto, rondaba
entre los economistas y bancos la presuncion
de que el BCR tendria mas grados de libertad
para bajar su tasa directriz, pues el mercado
ahora ve inminente que la Fed DE EE. UU.
reduzca su tasa de interés en su reunién de
septiembre, ante la debilidad de Ilos
indicadores econdmicos en ese pais.

De ello da cuenta Perea, quien sefnala que el
mercado ahora percibe una Fed mas flexible
gue hace apenas tres semanas, o proclive a
bajar su tasa de interés, lo que aliviaria las
presiones alcistas sobre el mercado cambiario
(subida del délar frente al sol) resultantes de
una nueva rebaja de la tasa del BCR.

“Ahora el mercado anticipa que en
septiembre la Reserva Federal recortaria su
tasa en 50 puntos bdsicos y en un punto
porcentual hasta fin de ano, algo que le da
espacio para que el Banco Central (en Peru)
baje la suya”, expresa.

Incluso el economista pondera que pese a la
reciente volatilidad financiera internacional
(con caida pronunciadas de las bolsa de Tokio
y Nueva York), los movimientos del tipo de
cambio en Peru han sido moderados, “lo que
le da espacio al BCR para normalizar su
politica monetaria que sigue siendo
contractiva por su alta tasa de interés real”
Paridad

“Y¥ no se requiere que la politica monetaria
local sea contractiva en ausencia de
presiones de demanda sobre la inflacién”,
complementa Perea.

Pero lo concreto es que con este ultimo
movimiento del BCR ya iguald su tasa con la
de la Fed de EE. UU., paridad que
anteriormente desperté preocupacion y
advertencias de algunos economistas, por las
consecuencias que podria tener en las
variables del mercado. Aunque Perea
sostiene que, siendo un hecho internalizado
por los bancos, no causard mayores
desequilibrios en mercados como el de
cambios.
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Berkshire Hathaway reduce casi a la mitad su participacion en

Apple.

Las ventas de acciones en el segundo trimestre ayudaron a elevar su reserva de
efectivo a $276.94 mil millones.

Por: KAREN LANGLEY EN THE WALL STREET
JOURNAL.

Fecha: 5 de Agosto de 2024.

Berkshire Hathaway, la empresa de Warren
Buffett, ha estado en modo de venta. La
famosa compania del inversor de Omaha,
Nebraska, reveld el sdbado que vendid casi la
mitad de sus acciones de Apple en el
segundo trimestre, reduciendo
significativamente su posicion en el
fabricante  del iPhone después de
importantes ventas a principios del afio.

Berkshire vendié un total neto de $75.5 mil
millones en acciones durante los tres meses
hasta junio, lo que ayuddé a aumentar su
reserva de efectivo a un récord de $276.94
mil millones, incluidos los equivalentes de
efectivo, segun los estados financieros de la
compania. Las divulgaciones se producen
después de que Berkshire en los ultimos dias
recortara su inversion en Bank of America, su
segunda mayor posicidbn en acciones
después de Apple.

Las ventas de acciones y la montana de
efectivo muestran el desafio que Buffett ha
encontrado para encontrar buenas
inversiones que estén a un precio lo
suficientemente bajo como para obtener un
rendimiento sélido. El mercado de valores se
ha vuelto mas caro: el S&P 500 ha registrado
ganancias de casi 21 veces sus ganancias
proyectadas durante los proximos 12 meses,
sobre un promedio de 20 anos de casi 16
veces, segun FactSet.

Buffett habld sobre la dificultad de desplegar
el efectivo en la reunién anual de Berkshire
en mayo. “Nos encanta gastar el dinero, pero
no lo gastaremos a menos que creamos que
estamos haciendo algo que tiene muy poco
riesgo y puede hacernos ganar mucho
dinero”, dijo.

Berkshire también vendié aproximadamente
$3.8 mil millones de acciones de Bank of

America durante los 12 dias habiles hasta el
jueves, segun presentaciones ante |Ila
Comisiéon de Bolsa y Valores, dejandola con
una participacion del 1215% en el banco que
habria sido valorada en mas de $35 mil
millones al cierre del viernes. Las acciones de
Bank of America han aumentado en los
ultimos meses, subiendo un 75% desde un
minimo en octubre hasta el momento en que
Berkshire comenzd a vender en julio.

Un informe trimestral presentado el sdabado
mostré que Berkshire vendié alrededor del
49% de su participacion en Apple en el
segundo trimestre, lo que la dejé con una
posicidon valorada en $84.2 mil millones al
final de junio.

Eso fue después de reducir la inversién en un
13% en el primer trimestre. Buffett repitidé en
mayo, hablando desde el escenario de la
reunion anual de Berkshire, que Apple era un
"negocio incluso mejor" que American
Express \Y Coca-Cola, otras dos
participaciones importantes. Sugirié que se
jugaba la expectativa de que las tasas
impositivas se elevarian en el futuro para
tomar algunas ganancias en la posicién.

La reputacién de Buffett como uno de los
mas grandes inversores de acciones de todos
los tiempos significa que sus movimientos
son observados de cerca por muchos
inversores.

Macrae Sykes, un gerente de cartera de
Gabelli Funds, que tiene Berkshire y Bank of
America en un fondo cotizado en bolsa, dijo
que el hecho de que la compania de Buffett
estuviera vendiendo las acciones del banco le
daba peso a sus acciones.

“El es uno de los mejores inversores del
mundo y, obviamente, tiene una increible
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historia en la asignacién de servicios
financieros”, dijo Sykes. "Algo como esto es
importante para prestar atencién y revisar
nuestra investigacion'.

Berkshire invirtié en BofA en 2011 después de
la crisis financiera. Se convirtié en el mayor
accionista del banco en 2017 y mantuvo esa
posicion después de las ventas del jueves.
Berkshire, que posee negocios que incluyen
la aseguradora Geico, el ferrocarrii BNSF
Railway y la marca de ropa deportiva Brooks
Running, reporté un ingreso neto de $30.3
mil millones, o $21,122 por accidén clase A, en
el segundo trimestre. Eso se compard con un
ingreso neto de $35.9 mil millones, o $24,775
por accién, en el mismo periodo del afo
anterior.

Las ganancias operativas, que excluyen
algunas inversiones, se elevaron a $11.6 mil
millones desde $10 mil millones un afio antes.
Los aumentos en los rendimientos de las
inversiones y en la aseguradora Geico
impulsaron las ganancias antes de
impuestos, pero Buffett dijo que las
ganancias no eran el mejor indicador del
rendimiento de la compania.
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Internacional

Las acciones globales se desploman mientras se deshacen
operaciones.
El mercado bursatil japonés tuvo su mayor caida porcentual en un solo dia desde el

20 de octubre de 1987. Otros indices de paises también sufrieron caidas
significativas, y el indice de volatilidad VIX se disparé.

Por: RYAN DEZEMBER EN THE WALL STREET JOURNAL.

La liquidacién de algunas de las operaciones
mas populares de Wall Street se intensificé el
lunes, enviando a las acciones japonesas a su
peor dia desde la caida del mercado de 1987 y
golpeando a las acciones tecnoldgicas de
EE.UU.

Los indices bursatiles de EE.UU. cayeron en
picada, arrastrando caidas en los mercados
internacionales, antes de recuperarse algo
después de que una encuesta de gerentes de
compras mostré que los servicios se
expandieron el mes pasado a un ritmo mas
alto de lo esperado.

El indice Nasdaq, centrado en la tecnologia,
lider6 la baja, cayendo un 3.4%. Cada
segmento industrial en el S&P 500
disminuyd, empujando al indice de referencia
hacia una baja del 3%. Todas las 30 acciones
en el Promedio Industrial Dow Jones
terminaron mas bajas, y el indice de chips
blue-chip caydé mas de 1000 puntos.

El indice Russell 2000 de acciones mas
pequenas, resurgié en las ultimas semanas,
baj6 un 33%. El petrdleo se vendié
fuertemente.

Los precios de los metales preciosos y el
bitcoin cayeron. El medidor de miedo de Wall
Street, el indice de Volatilidad CBOE, o VIX,
subié mas del 50% durante las horas de
negociacion, alcanzando su nivel mas alto
desde 2020.

La liquidacion comenzé en Asia, donde el
indice Nikkei 225 de Japdén caydé un 12.4% y se
fortalecié el yen. Fue la peor caida en un solo
dia para el Nikkei desde el 20 de octubre de
1987.

Esa fue la caida del martes después del Lunes

Negro en EE.UU., cuando el Dow industrial
cayo casi un 23%.

La liguidacion en Tokio continud la caida de
la semana pasada que siguid a la decisiéon del
Banco de Japdén de aumentar las tasas de
interés. Esto presiond al yen a niveles mas
altos en relaciébn con otras monedas. Los
datos econémicos decepcionantes en EE.UU.
intensificaron la liguidacién, provocando una
venta masiva en Wall Street que se conocié
como el comercio de carry.

Por anos, los inversores alrededor del mundo
compraron activos de mayor rendimiento,
como acciones estadounidenses y bonos,
financiados con préstamos en yenes de tasas
de interés ultrabajas. Hasta hace poco,
muchos fondos de cobertura y otros
inversores esperaban que las tasas de interés
se mantuvieran bajas y que el yen se
mantuviera débil.

En cambio, el fortalecimiento del yen ha
exprimido la estrategia del carry trade,
haciendo que los inversores que tomaron
prestado en yenes para financiar sus
apuestas vendan para cubrir sus margenes.

El yen japonés se recuperd bruscamente el
martes. A mitad del dia, el Nikkei habia caido
un 9.4%. También en Asia, el Kospi de Corea
del Sur subié un 35%. Otros grandes
movimientos el Ilunes también fueron
reversos, mostrando "luchas por si mismos".
El yen japonés continué fortaleciéndose, y la
rentabilidad de los bonos del gobierno
japonés subid al 1.45% desde el 1.75% el lunes.
La venta del mercado es otro ejemplo de
cémo el comercio ha sido dificil este ano, con
los inversores esperando la préxima medida
de la Reserva Federal para ver si el banco
central recorta las tasas.

Fecha: 6 de Agosto de 2024.
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El Instituto de Gerencia y Abastecimiento de
EE.UU. dijo que su indice de nuevos pedidos
cayo a 51.4 en junio, el nivel mas bajo desde la
pandemia de Covid-19. Cualquier lectura
superior a 50 indica expansion.

Una encuesta similar de gerentes de
compras que indicaron la expansiéon
industrial también se desacelerd, y la venta
de bonos siguié un patrén similar el lunes.

La rentabilidad del bono del Tesoro a 10 afos
cayo a 3.78% el lunes, bajando desde 3.95% el
viernes. La rentabilidad a 2 aflos, que es mas
sensible a los cambios a corto plazo en las
tasas de interés, también cayé a 3.88%.
Mientras los inversores esperan, estan
vendiendo las acciones tecnoldégicas que
impulsaron el mercado a nuevos maximos
este ano.

Cada una de las Illamadas acciones
tecnolégicas Magnificent Seven cayé al
menos un 2.5%. Nvidia, el mayor proveedor
de inteligencia artificial, cayé un 6.4%.

Los inversores se preguntan si las acciones de
estas compafias han superado los
prondsticos. "El sector tecnoldégico ha sufrido
en las ultimas semanas, ya que el temor de
que las empresas gasten en exceso en
infraestructura de inteligencia artificial crece
justo cuando el crecimiento econdmico
comienza a desacelerarse", dijo John Benton,
gerente de cartera en Gabelli Funds.

Berkshire Hathaway de Warren Buffett reveld
el sabado que habia reducido a la mitad su
participacién en Apple durante el segundo
trimestre, vendiendo casi la mitad de su
participacién masiva en el fabricante del
iPhone.

La divulgacién regulatoria envié una sefal
fuerte a las multitudes de inversores que
buscan al multimillonario de Nebraska,
conocido como el Oraculo de Omaha, en
busca de signos de un cambio en el
sentimiento del mercado.

"Es algo a lo que la gente presta atencién
debido a su historial de ir en contra de las

Colegio de Economistas del Cusco

notaciones de codicia y miedo del mercado,"
dijo Brian Burrell, gestor de cartera en
Thornburg Investment Management en
Santa Fe, N.M. "Cuando un inversor
contrarian empieza a moverse y todos estan
posicionados en la direccién opuesta, es una
razon para reexaminar su posicionamiento."
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Los temores de deflacion en China disminuyen después del
aumento de los precios.

Por: THOMAS HALE EN THE FINANCIAL TIMES US.

Fecha: 10 de Agosto de 2024.

Los precios al consumidor en China subieron
mas rapido de lo esperado en julio, segun
datos oficiales, lo que alivié las
preocupaciones sobre una deflacién
persistente en la segunda economia mas
grande del mundo.

El indice de precios al consumidor del pais
aumentdé un 0,5 por ciento el mes pasado en
comparacién con el afo anterior, informé
ayer la Oficina Nacional de Estadisticas,
superando las previsiones de un aumento del
0,3 por ciento de los economistas
encuestados por Reuters.

El aumento fue el mayor desde febrero,
cuando los precios subieron un 0,7 por ciento,
y superod el crecimiento del 0,2 por ciento en
junio.

El crecimiento de los precios al consumidor
ha permanecido débil en China durante el
ultimo ano, con frecuentes lecturas negativas
qgue generan dudas sobre la fortaleza de la
demanda interna en medio de una
desaceleraciéon de la propiedad que ya lleva
tres anos.

La intensa competencia en las industrias
chinas, especialmente en el sector
automotriz, ha contribuido a la presién a la
baja sobre los precios. Pekin ha intensificado
su enfoque este afo en la fabricacién
después de que un rebote del consumo post-
pandemia no se materializara el ano pasado.
Los precios al productor, un indicador que
refleja los bienes a medida que salen de las
fabricas, asi como los costos de materiales y
productos basicos, cayeron un 0,8 por ciento
en julio, reflejando la caida del mes anterior.
‘Estamos en modo de espera en la categoria
de alquileres mientras el apoyo politico . . .
continUa desplegandose’

La inflacién subyacente, que excluye los
precios de alimentos y energia, subié un 0,4
por ciento, dijo la NBS, en comparacién con
el 0,6 por ciento de junio.

Los precios del cerdo, un componente
importante de la canasta de bienes de
consumo de China, aumentaron un 20 por
ciento en julio, el mas alto desde finales de
2022. Los precios han sido altamente volatiles
desde que los brotes de fiebre porcina
africana entre 2018 y 2021 llevaron a
sacrificios masivos de rebafos

Lynn Song, economista jefe de China en ING,
sefalé factores que frenan los precios en
otras areas, incluidas las instalaciones de
transporte debido a la caida de los precios de
los vehiculos, las comunicaciones debido a la
caida de los precios de los teléfonos
inteligentes y Ila disminuciéon de los
alquileres.

“Esperamos que la debilidad de los precios se
mantenga en las dos primeras categorias,
mientras estamos en modo de espera en la
categoria de alquileres, ya que el apoyo
politico para el mercado inmobiliario
continuUa desplegandose”, dijo Song.

Los precios de las viviendas nuevas en mayo
cayeron a su nivel mas bajo en casi una
década, lo que aumentd las preocupaciones
sobre el sector inmobiliario. Las autoridades
en el mismo mes introdujeron medidas para
alentar a las empresas estatales a comprar
viviendas no utilizadas, en un intento por
apoyar el mercado.

Las autoridades chinas también revelaron
recortes inesperados en las tasas de interés
de los préstamos el mes pasado después de
amplios llamamientos a favor de mas
estimulos econémicos.
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La exposicion a tendencias de inversion en la gestién pasiva
tradicional

Por: ANTONIO RISSO EN DIARIO GESTION

Los ETF (Exchange Traded Funds) son fondos
gue cotizan en bolsas de valores como si
fueran acciones. Su bajo costo y
diversificacion los han convertido en
vehiculos de inversion muy solicitados,
ideales para formar parte integral de
cualquier portafolio robusto.

A pesar de la reciente evolucién de este
vehiculo hacia estrategias de inversion mas
especializadas, los ETF de mayor popularidad
continlan siendo aquellos que replican
indices de manera pasiva. Por ejemplo, el
indice S&P 500 esta compuesto por las 500
acciones de mayor capitalizacién bursatil de
la bolsa americana y ponderadas en funcion
de su valor.

Este indice captura un panorama amplio de
la economia, pues involucra sectores de la
economia como tecnologia, salud, finanzas,
consumo discrecional, industriales y mas.
Esta diversificaciéon significa que el indice
captura las principales tendencias de
crecimiento.

Como resultado, los inversionistas se
exponen a acciones con empresas de alto
crecimiento, maduras y estabilidad de
utilidades.

Imagen I: Standard & Poor's 500 (Datos de Aug 09, 2024)
Fuente: S&P Global

A primera impresiéon, uno puede asumir de
manera errénea que los ETF pasivos no
capitalizan oportunidades en tendencias
seculares. Sin embargo, una mirada a la
composicién histérica del indice S&P 500
demuestra otra realidad: la composiciéon del
indice continua en el tiempo a través de
balances trimestrales.

Esto implica que las empresas crecen en
tamafo y ganan mayor peso, asi como otras
salen del indice.

Desde 1980 el sector tecnolégico ha
incrementado su peso en el indice y hoy solo
representa el 24% del indice, con el 7% en los
80, y solo representaba el 21% del indice en la
década del 2000 con Microsoft y Google,
reflejando la importancia del sector
tecnolégico en la economia moderna. Supo
ese ha incrementado del 15% a 30%
actualmente.

En consecuencia, un ETF que replica el S&P
500 brinda exposicidén a tendencias seculares,
permitiendo beneficiarse del crecimiento y la
evolucién general de la economia. Por ello, la
importancia de utilizar gestién pasiva como
ancla y gestionar una participaciéon en
tendencias de alta conviccién.
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Nosotros

CUMPLEANOS DE NUESTROS COLEGIADOS DEL MES DE AGOSTO

El Decano Abel Gonzales Boza y el Consejo Directivo saludan cordialmente a todos los
economistas que celebran su cumpleanos durante el mes de Agosto de 2024. Les deseamos un
sin fin de éxitos y logros en su trayectoria profesional, contribuyendo al desarrollo de nuestro pais,
y en particular, de la regién del Cusco. jFeliz cumpleanos!
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AMBIENTES PARA
EVENTOS ACADEMICOS

El Colegio de Economistas del Cusco
con el objetivo de impulsar las actividades
académicas pone a disposicion dos
ambientes adecuados para la realizacién de
labores u eventos educativos.
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