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Panorama Economico

La economia de China crecié en 2015 6.8% y al primer

trimestre de 2016 un estimado de 6.7%, siendo el ritmo CACA40 (Francia) DAX (Alemania) FTSEJO%(Reino
més débil para este pais en 25 afios. La publicacion de A0 s a0 | ol i
estos datos repercutié en el desempefio de las bolsas 500 - 11,500 - 6,700

asiaticas, asi como del resto del mundo. Al mes de marzo

de 2016, Moody’s y Standard & Poor’s rebajaron la b R %01
perspectiva de China a “negativa” desde “estable”. 4,200 - 9,500 - 5,900 -

Las expectativas de una desaceleracion en el crecimiento ., 8500 5,500

econémico mundial y la reciente implementacion de 244348 444438 d23d¢g¢
nuevas regulaciones para el sector bancario, generaron °c e e e ° s s e °s st
fuerte nerviosismo en los inversores y una alta
volatilidad durante los primeros meses del afio, lo que iy Inflacion
provoco una fuerte caida en las bolsas europeas. '
4.0
En sus respectivas reuniones de marzo, la Fed mantuvo |
sin cambios su tasa de interés, mientras que el BCE 2o |
redujo la tasa que cobra a los bancos de -0.30% a -0.40% y '
la tasa de refinanciacion de 0.05% a 0.00%, entre otras -
medidas. A pesar de estos esfuerzos de politica o0
monetaria, la inflacién objetivo se mantiene por debajo ~ ™° S B D DS DD DD D P o B e
del 2.0% en ambos paises. R R R R RO A R AR

@ «» Estados Unidos  es===Unién Europea

Fuente: Bloomberg



Estructura de Reservas
Internacionales

I. Activos Externos

Saldo (USSMillones)

Saldo (USSMillones)

Activo Dic 2015 Mar 2016 Diferencia
Activos Externos 2,673.2 2,810.6 137.4
Billetes y Monedas 70.5 84.6 14.1
Cuentas Corrientes 27.5 25.9 -1.6
Portafolio en Ddlares 2,271.9 2,383.3 111.4
Tenencias de DEG 229.4 233.2 3.8
Oro 46.8 54.6 7.8
Otros Activos Externos 27.1 29.0 1.9
1. Composicion de RL
Depdsitos en Banco Central 2,537.58 2,552.63 15.1
Titulos Valores del Banco Central 0.00 0.00 0.0
RL Total 2,537.58 2,552.63 15.1
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Riesgos del Portafolio en

Dolares

Composicion por Sector
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Riesgos del Portafolio en
Dolares

Exposicion por Plazos
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Riesgos del Portafolio
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Uso de Futuros (Marzo-2016)




Cumplimiento
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# '"E;mp Port Délares [0] Port Liq [0] Pagos Ext [0] Inv Extraord [0]
D | e )

Lineamiento Valor | Limite Valor | Limite Valor | Limite Valor | Limite
Tracking Error 8.9pb <=40 5.9pb  <=[12,12.6] .
Reporte a Consejo Directivo Sl =Sl
Desviacion en Duracion -0.2m  <=[1.8,2.05]
Desviacion en Duracién de Spread 3.14m <=[4,5]
Emisores no autorizados usso =0 usso =0 usso =0
Instrumentos no elegibles USSo =0 USSo =0 Usso =0
Concenctracion en Sector Bancos 4.2% <=[25,26]
Emisor con limite superado 100 [100’;;1.25] 100 <=[100,101.25] 100 <=[100,101.25] .
Tamaiio del Portafolio S| =S|
Duracion portafolio 1.7 <=1[4,4.25]
Duracioén spread 4.5 <=[6,6.25]
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umplimiento

# '"gmp Port Inv [0] Port RAMP [0] InvOro[0] Inv FMI[0]

DT | T | S |
Lineamiento Valor | Limite Valor | Limite Valor | Limite Valor | Limite
Tracking Error 15.2pb <=[30,31.5]
Desviacién en Duracion -0.24m <=[3003.25]y -0.89m =[3325y>=[- l
>=[-3.0,-3.25] 3,-3.25]

Desviacion en Duracién de Spread 3.68m < [660(')'7;) ]0}' >l
Emisores no autorizados usso =0 usso =0 usso =0
Instrumentos no elegibles Usso =0 Usso =0 usso =0
Concenctracion en Sector Bancos 8% <=[25,26]
Emisor con limite superado 100 <=[100,101.25]
Indice de apalancamiento -0.4% <=100 -0.3% <=100 l
Depésitos con plazo superior a un aiio 0 =0
Razén Tenencias/Asignaciones con FMI 101.1% <=102 l
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Conclusiones .

Las expectativas de crecimiento econdmico mundial han sido
revisadas a la baja durante el primer trimestre del afio, a pesar de los
esfuerzos realizados en paises como EEUU, China y el bloque
europeo.

Los primeros meses del afio se caracterizaron por una alta
volatilidad en los mercados internacionales, derivada
principalmente de las menores expectativas de crecimiento de paises
como China.

El Banco Central de Reserva estructur6é sus portafolios para el afo
2016 con una duracion objetivo levemente superior al afio anterior
ante la incertidumbre de una recuperacion econdémica definitiva en

los paises desarrollados.
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