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Centroameérica

1. Ampliacién del Canal de Panama arroja
mejores resultados de los esperados

Las medidas migratorias de EE.UU. han generado que miles de
centroamericanos queden varados en Meéxico, en condiciones
precarias y a merced de delincuentes.

Estados Unidos

2. Inicios de construccion de casas EEUU caen a
minimo de ocho meses

Los inicios de construccion de casas cayeron un 5,5 por ciento en
mayo, a una cifra desestacionalizada de 1,09 millones de
unidades.

3. Trump se aferra al carbdon, mientras la
demanda se desploma

Los datos proporcionados por World Energy muestran que la
produccion de carbon mineral cayd mds de 6% el afio pasado.

4. Secretario Comercio EEUU elogia respaldo de
productores de azlcar al acuerdo con México

El nuevo acuerdo evita gravisimos impuestos sobre las
importaciones estadounidenses de aziucar desde México.

Europa

5. Lainflacidn en la eurozona bajé cinco décimas
en mayo, hastael 1,4 %

En comparacion con abril, la inflacion anual bajé en 24 Estados
miembros, permanecio estable en uno y aumenta en tres.

6. Laeurozona debe avanzar hacia la union fiscal
y reducir brechas entre paises, segin el FMI

El organismo recomienda a los paises pertenecientes a la
moneda Unica la cesion de su soberania fiscal para avanzar hacia
la union fiscal.

7. Espafia quiere que se publique la valoracion
que hizo la UE de Popular

El andlisis de valoracion, que fue realizado por Deloitte, tiene
cardcter provisional.

8. El Banco de Espafia da por perdidos 60.613
millones del rescate a la banca

El Banco de Espafia acaba de publicar el libro blanco (bajo el
titulo 'Informe sobre la crisis financiera y bancaria en Espafia,
2008-2014') destinado a dar su particular vision de la crisis
financiera.

Mundo

9. Banco de Japdén mantiene politica monetaria
estable, mejora evaluacién del consumo

Haruhiko Kuroda, asegurd que la entidad seguird estando muy
por detrds de la Reserva Federal de Estados Unidos respecto a
una salida de su programa de estimulo.

10. El optimismo econdmico crece en todo el
mundo y ya supera al clima positivo previo a
la crisis global

Casi una década después de la peor crisis economica global tras
la Gran Depresion, el optimismo econdmico estd creciendo en
todo el mundo.

11. indices, monedas y futuros



1. Ampliacién del Canal de Panama
arroja mejores resultados de los
esperados

ACAN-EFE

Las medidas migratorias de EE.UU. han generado
que miles de centroamericanos queden varados en
Meéxico, en condiciones precarias y a merced de
delincuentes.

La ampliacion del Canal de Panamad, que cumplird un afio en
servicio el préoximo dia 26, arroja resultados "un poquito
mejores" de los esperados y ya presenta 31,86 % de los
ingresos de la via acuatica, que este afio aspira entregar al
Estado un aporte 1.601 millones de ddélares, un 60 % mas que
en el 2016.

El administrador de la Autoridad del Canal de Panama (ACP),
Jorge Quijano, explicé hoy que una parte del resultado
"positivo" del desempefio de la ampliacion se explica en el
comportamiento del sector de los gases, especialmente del
gas natural licuado, que no pasaba por la via antes del
ensanche porque los bugues no cabian.

"Los gases han tenido un auge enorme", expresé Quijano en
un encuentro con la prensa de cara al primer aniversario de
la entrada en servicio de la ampliacién, por donde han
pasado desde el 26 de junio de 2016 hasta este jueves 1.478
neopanamax, de acuerdo a las cifras expuestas por el
administrador.

De ese total, un 32,2 % fueron buques de gas licuado de
petrdleo y un 9,1 % de gas natural licuado. El 50,3 % de las
naves (743) fueron portacontenedores, el 5,1 % graneleros,
el 2 % portavehiculos, el 0,9 % cisterna/crudo, mientras que
la categoria "otros" y la de pasajeros representaron el 0,1 %
cada una.

Los transitos de gas licuado de petrdleo (LPG, por sus siglas
en inglés) "en las esclusas viejas se ha mantenido casi al

mismo nivel del afio pasado”, explicd Quijano, quien resalté
el paso de esa carga y también del gas natural licuado (LNG,
por sus siglas en inglés) por la ampliacion y la expectativa de
gue siga creciendo gracias a las exportaciones de Estados
Unidos.

Entre octubre de 2016, cuando inicié el afio fiscal 2017, vy el
pasado mayo, los ingresos del Canal sumaron 1.788,5
millones de ddlares, un 12,5 % mas que en el mismo periodo
anterior.

Ello derivado de 9.380 transitos, 2,3 % mas que los 9.169 de
igual periodo del afio fiscal anterior, y de una carga que sumaé
269.956.270 toneladas, un 22,2 % mas que en igual lapso
anterior.

"Este afio (fiscal) viene este salto de 60 % en aportes al
Estado (...), estamos pensado que vamos a pegarle a ese
objetivo de 1.601 millones de ddélares en aportes al Estado...
pasar de 1.013 a 1.601 millones de ddlares", afirmo.

Explicd que la ACP mantiene ese prondstico pese a que se
estdn dando "muchos cambios" en la industria, donde las
navieras se estan fusionando y los buques estdn cambiando
de tamafio, lo que impacta tanto en la frecuencia del paso
por la via como en la cantidad de carga.

A ello se suma el bajo costo del petréleo, que alienta a las
navieras a hacer travesias mas largas, sobre todo cuando
llevan una carga que no debe arribar con urgencia a los
puertos.

Un ejemplo de ello es que no necesariamente los barcos que
pasan por el Canal en una direccién se devuelven por la
misma.

"Tenemos varios de los neopanamax que usan la ruta del
Canal de Suez en su retorno y otros que usan el Cabo de la
Buena Esperanza en su retorno, y eso lo hacen porque Suez
tiene unos descuentos enormes (...) del 65 %", dijo Quijano.

Se trata de barcos que "van bajando de EE.UU. con carga de
poco valor, que no tiene urgencia de llegar a puerto, y que
se dirige todo a China", precisé.

De cualquier forma, explicd Quijano, la ruta principal que
maneja el Canal de Panama sigue siendo Asia-Costa Este de
Estados Unidos.

"Eso no ha variado. EI 52 % - 53 % del tonelaje que se mueve
a través del Canal de Panama va hacia alld. Y es una relacion
principalmente con China, pero no China nada mas. Es Japon,
es Taiwan, es Corea".



Entre octubre y mayo pasados, Estados Unidos se mantuvo
como el principal cliente de la via interoceanica con el 68,7
% de la carga, seguido de China con el 30,7 % y Japén (11,6
%), de acuerdo a las estadisticas de la ACP.

Sobre la reciente decisiéon de Panama de establecer las
relaciones diplomaticas con China, Quijano dijo que la ACP
"no ve ningln cambio necesariamente en la actividad de
transitos", que estd regida por la "demanda".

El transito de carga "esta mas relacionado con la importacién
que quiera tener Estados Unidos, nuestro primer usuario y
gue se suple en una gran mayoria de China (....). Si eso
mejorara, entonces vamos a tener mas flujo" por el Canal".

Volver al inicio
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2. Inicios de construccidn de casas

EEUU caen a minimo de ocho
meses

Reuters

Los inicios de construccion de casas cayeron un 5,5
por ciento en mayo, a una cifra desestacionalizada
de 1,09 millones de unidades.

WASHINGTON (Reuters) - Los inicios de construccion de
casas en Estados Unidos cayeron por tercer mes seguido en
mayo a su nivel mas bajo en ocho meses ante el declive en la
actividad de la construccién, lo que podria generar temores
sobre la recuperacion del mercado inmobiliario.

Los inicios de construccion de casas cayeron un 5,5 por
ciento en mayo, a una cifra desestacionalizada de 1,09
millones de unidades, dijo el viernes el Departamento de
Comercio. La cifra es la mas baja desde septiembre de 2016.

Economistas consultados en un sondeo de Reuters
proyectaban una cifra de 1,22 millones de unidades el mes
pasado.

Los permisos de construccion, en tanto, se redujeron un 4,9
por ciento a un ritmo de 1,17 millones de unidades, su nivel
mas reducido desde abril de 2016, lo que apunta a que la
actividad podria mantenerse débil en los préximos meses.

Volver al inicio

3. Trump se aferra al carbdn,

mientras la demanda se
desploma

The Associated Press

Los datos proporcionados por World Energy
muestran que la produccion de carbdon mineral cayo
mds de 6% el afio pasado.

WASHINGTON (AP) — La demanda del mas sucio de los
combustibles fdsiles se esta desplomando a nivel mundial,
segun datos de la industria publicados el martes, aun cuando
el presidente Donald Trump ha hecho de la reactivacion de
las minas de carbdn de Estados Unidos la base de la politica
energética de su gobierno.

Los datos proporcionados por World Energy muestran que la
produccion de carbon mineral cayd mas de 6% el afio
pasado. Ese es el descenso mds grande en la historia de la
Revision Estadistica de BP, la cual ha emitido la compafiia
britdnica anualmente durante mas de seis décadas.

Se trata del segundo afio consecutivo en que la demanda de
carbén ha disminuido. La produccién de las minas de carboén
de Estados Unidos se desplomd 19%; la produccion en China
cayo casi 8%.

En general, la proporcion de consumo de carbén mineral
para generacién de energia a nivel global cayé a 28%, la mas
baja desde 2004.

Las cifras reflejan la tendencia de las naciones a evitar el
carbén y preferir formas mas baratas y limpias de generar
electricidad: principalmente el gas natural, el viento y la
energia solar.

Trump anuncid a inicios de junio que retirard a Estados
Unidos del acuerdo climatico de Paris. El compromiso
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firmado por 195 paises en 2015 tiene como objetivo
disminuir las emisiones globales de gases de efecto
invernadero con el propdsito de evitar los peores efectos del
calentamiento global, incluyendo tormentas mas intensas,
sequias catastroficas y ciudades afectadas por el aumento
del nivel de los mares.

Mientras Trump se inclina por el carbén mineral, el resto del
mundo parece dirigirse en la direccién contraria.

La energia renovable tuvo grandes avances, con un
crecimiento de 14% en 2016. Mas de la mitad del
crecimiento se debid a nuevos aerogeneradores. China,
donde el gobierno esta invirtiendo cientos de miles de
millones de ddlares en programas de energia limpia, superd
a Estados Unidos como el mayor productor de energia
renovable del mundo.

Con el abandono del carbdn mineral, el crecimiento en las
emisiones de gases de efecto invernadero que provocan el
calentamiento del planeta se ha mantenido practicamente
sin cambio, a pesar de que la demanda global de energia
continla aumentando. Las emisiones de diéxido de carbono
por consumo de energia aumentaron sélo 0,1% en 2016.

Volver al inicio

4. Secretario Comercio EEUU elogia

respaldo de productores de
azUcar al acuerdo con México

Reuters

El nuevo acuerdo evita gravisimos impuestos sobre
las importaciones estadounidenses de azucar desde
Meéxico.

WASHINGTON (Reuters) - El secretario de Comercio de
Estados Unidos, Wilbur Ross, elogid el jueves a los
productores de azlcar por haber respaldado un acuerdo
comercial "justo", un dia después de que Estados Unidos y
México concretaron los detalles del pacto.

El nuevo acuerdo, que reformuld un pacto alcanzado en el
2014, evita gravisimos impuestos sobre las importaciones
estadounidenses de azlcar desde México, el principal
proveedor extranjero del lucrativo mercado de 11 millones
de toneladas.

"Estoy contento de que todas las partes hayan acordado que
el nuevo pacto sobre el azlcar es justo y que resuelve las
deficiencias del acuerdo original", dijo Ross en un
comunicado.

"Tengo la esperanza de que podamos implementar con éxito
este nuevo acuerdo con el apoyo y la cooperacién de todos
los interesados", agregoé.

El pacto fue alcanzado por ambos gobiernos el miércoles y
se abrié para comentarios publicos durante siete dias. La
semana pasada Ross y el ministro mexicano de Economia,
lldefonso Guajardo, anunciaron un acuerdo de principio,
pero dijeron que los productores estadounidenses no lo
habian apoyado.

En sus primeros comentarios desde que el acuerdo fue
rubricado, la American Sugar Alliance, dijo que apoyaba el
acuerdo "ajustado".

"Durante demasiado tiempo se permitié a México dejar de
lado nuestra ley comercial, pero esos dias han terminado”,
dijo el portavoz de la alianza, Phillip Hayes, en un
comunicado, agregando que los interesados esperan que el
pacto sea "aplicado estrictamente".

Volver al inicio

5. La inflacién en la eurozona bajé
cinco décimas en mayo, hasta el
1,4 %

EFE

En comparacion con abril, la inflacion anual bajé en
24 Estados miembros, permanecio estable en uno y
aumento en tres.

La inflacidn en la zona del euro cayd cinco décimas en mayo,
hasta el 1,4%, después de haber anotado en abril un 1,9 %.
Un afio antes se situaba en el -0,1 %, segun Eurostat.



Por lo que se refiere a la tasa anual de inflacién del conjunto
de la Unidn Europea (UE), cayd cuatro décimas hasta el 1,6
% en mayo, frente al 2 % registrado en abril (un afio antes
era del -0,1 %).

Situacidn espafiola
En Espafia, la tasa llegd al 2 % en mayo frente al 2,6 % de
abril. En mayo de 2016, era del -1,1 %.

Las tasas anuales mas débiles se observaron en Irlanda (0 %),
Rumania (0,5 %) y Dinamarca y Holanda (0,7 % cada uno),
mientras que las mas elevadas las anotaron Estonia (3,5 %),
Lituania (3,2 %) y el Reino Unido (2,9 %).

Frente a abril

En comparacién con abril, la inflacion anual bajé en 24
Estados miembros, permanecié estable en uno y aumentd
en tres.

Los mayores impactos al alza procedieron de los carburantes
para el transporte (0,19 puntos porcentuales), los servicios
de hospedaje (0,07 puntos) y los combustibles liquidos (0,06
puntos), mientras que las telecomunicaciones (-0,10
puntos), la ropa (-0,06 puntos) y la protecciéon social (-0,04
puntos) representaron los principales impactos a la baja.

La inflacidon interanual subyacente -que excluye los precios
de la energia y los alimentos frescos- de la zona del euro
alcanzé en mayo un 1 %, dos décimas menos que en abril y

dos mas que en el mismo mes de 2016.

Volver al inicio

6. La eurozona debe avanzar hacia

la unidn fiscal y reducir brechas
entre paises, segun el FMI

Expansion.com

El  organismo  recomienda a los paises
pertenecientes a la moneda unica la cesion de su
soberania fiscal para avanzar hacia la union fiscal.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) insta a la eurozona a
avanzar hacia la union fiscal y a aplicar reformas
estructurales para reducir las brechas o 'gap' entre estados
miembros, especialmente en cuanto a productividad vy
competitividad se refiere.

Asi lo ha indicado el organismo internacional en las
conclusiones preliminares a las que ha llegado al final de su
misidén o consulta periddica correspondiente al Articulo IV,
donde también ha aseverado que, aunque la zona euro
muestra una recuperacion, el FMI cree que es "ciclica" y
asegura que existen problemas estructurales y "muy
profundos".

De este modo, el organismo presidido por Christine Lagarde
recomienda a los paises pertenecientes a la moneda Unica la
cesion de su soberania fiscal para avanzar hacia la unién
fiscal, asi como la toma de una postura neutral respecto a
dicha politica, lo que supone un presupuesto equilibrado.
Con este mecanismo, el FMI cree que no se pondria en
peligro la sostenibilidad de los gobiernos nacionales en una
recesion.

Ademas, cree que en un momento en el que la recuperacion
"ha cobrado impulso" gracias al 'circulo virtuoso' del
consumo privado y creacion de empleo, asi como al
resurgimiento del crédito, es hora de poner en marcha
reformas estructurales que permitan profundizar y avanzar
en la integraciéon en la Unién Monetaria y Econémica (UME).

Unidn Bancaria

Esta mayor integracion y profundizacién se lograria a partir
de la unién fiscal, pero también cree que es importante
completar la Unidon Bancaria con un sistema europeo de
garantia de depdsitos en los diecinueve paises de la zona
euro con un supervisor de los créditos improductivos, y con
la conclusion de la Union de Mercados de Capitales. Estas
reformas, "daran lugar a un fortalecimiento del euro", segin
el FMI.

En cuanto a las reformas estructurales nacionales, el FMI se
refiere especialmente a aquellas que estimulen la
productividad, permitan reducir las brechas de
competitividad y lograr una convergencia de ingresos entre
paises. Estas brechas se han ampliado en los ultimos afios
pese a los esfuerzos realizados en la crisis que,
"inevitablemente" en los paises mas afectados se centraron
en la reduccién de la mano de obra.

Asimismo, recomienda que las reformas nacionales se
complementen con otras medidas que permitan reforzar el
Mercado Unico y concreta el mayor esfuerzo en los
mercados energéticos, de transporte y de servicios digitales.
También insta a perseguir y avanzar en los "ambiciosos"
acuerdos de libre comercio.



Politica monetaria acomodaticia

El FMI recomienda al Banco Central Europeo (BCE) continuar
con la politica monetaria acomodaticia hasta que la inflacion
logre una trayectoria sdlida en el tiempo hacia el objetivo.

De igual forma, cree que el "crecimiento moderado de los
salarios y el nivel de la inflacién subyacente sugiere que hay
un largo camino por recorrer antes de que la inflacion
cumpla de manera duradera el objetivo de la entidad
comunitaria, que se sitla en torno al 2%.

"La inflacidn y las expectativas de inflacion contindan siendo
moderadas", afirma la institucién monetaria, quien asegura
que la inflacidn subyacente, aquella que no tiene en cuenta
el impacto de la volatilidad de los precios energéticos y de
alimentacion, estd en niveles "indeseables".

Asi, insiste en que el BCE se ha comprometido a mantener en
minimos los tipos de interés durante un periodo prolongado,
por lo que "no se deben hacer cambios hasta que haya un
sélido y decisivo respaldo de que existe una mejoria".

El divorcio britanico

En este sentido, el FMI asevera que el Brexit "crea desafios",
pero también da "una oportunidad para avanzar hacia la
Unién de Mercados de Capitales, con la vuelta al Viejo
Continente de actividades que hasta ahora se realizaban en
Londres.

No obstante, indica que la confianza de los inversores
"podria verse afectada" por las incertidumbres relacionadas
con la decision de los britanicos de salir de la Unidon Europeoa
y, a medio plazo, las cadenas de suministro distribuidas entre
el Reino Unido y Europa podrian sufrir interrupciones.

Asimismo, la migracion de las actividades financieras desde
Londres hacia Europa, puede producir "cierta" pérdida de
economias de escala y, en parte, a un impacto modesto en
cuanto a los costes de transaccion.

Volver al inicio

7. Espafia quiere que se publique la

valoracién que hizo la UE de
Popular

Expansion.com

El andlisis de valoracion, que fue realizado por
Deloitte, tiene cardcter provisional.

Ocho dias después de la intervencion y venta del banco por
1 euro a Santander, el informe que sustenta buena parte de
la decision de reducir a cero los titulos de accionistas y
bonistas subordinados sigue sin ser publico.

El Gobierno quiere que la Junta Unica de Resolucién (JUR)
haga publico el informe que valoraba Banco Popular en -
2.000 millones de euros (-8.200 millones en un escenario
adverso) y que fue clave para que el euro que ofrecié Banco
Santander por la entidad se acabase considerando un precio
razonable y adecuado para llevar a cabo la transaccién. Ocho
dias después, ese documento sigue sin ser publico, a pesar
de que es una de las piezas clave para determinar si la
operacion se hizo correctamente.

"Yo creo que se hara publico y espero que se haga publico,
por una cuestion de transparencia", explicaban ayer a
EXPANSION fuentes del Ministerio de Economfa al ser
preguntadas sobre si crefan necesario que el documento se
hiciese publico.

El andlisis de valoracion, que fue realizado por Deloitte, tiene
caracter provisional. En la préctica, la cifra negativa de -2.000
millones quiere decir que un comprador independiente solo
aceptaria quedarse con Banco Popular si se le pagan (a él, no
a los accionistas del banco) al menos 2.000 millones de
euros.

El ejercicio de andlisis ha sido muy criticado por los
accionistas, que vefan como el dia anterior el mercado
valoraba la entidad en 1.300 millones de euros, y también
por los inspectores del Banco de Espafia, que en un
comunicado interno dudaron de la independencia y de la
valia técnica del informe.

Oficialmente, la JUR asegura que esta estudiando aun siva a
publicar alguna informacion adicional a la ya publicada. Sin
embargo, fuentes de la institucion defienden el analisis
elaborado por Deloitte: "El informe estd bien hecho. Estamos
muy tranquilos", afirman a este diario. Este analisis
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econdémico tiene en cuenta conceptos como las provisiones
gue deberd dotar la entidad que acabe comprando el banco,
los riesgos legales o los riesgos de cancelacidn de contratos.

Volver al inicio

8. El Banco de Espafia da por

perdidos 60.613 millones del
rescate a la banca

Expansion.com

El Banco de Espafia acaba de publicar el libro blanco
(bajo el titulo 'Informe sobre la crisis financiera y
bancaria en Espafia, 2008-2014') destinado a dar su
particular vision de la crisis financiera.

Los contribuyentes han logrado recuperar tan solo 4.139
millones de euros y se dan por perdidos unos 60.613
millones de euros de dinero publico

El documento tiene 257 paginas y ha sido remitido a
miembros de los distintos partidos politicos con
representacion parlamentaria de cara a la Comision de
Investigacion que se prepara para los proximos meses. El
documento, ademas, se puede consultar en la pagina web
del supervisor desde esta mafiana.

Coste de la crisis

Uno de los aspectos que analiza el informe es el coste de la
crisis, tanto desde el punto de vista del contribuyente como
desde el punto de vista de los accionistas. Segun las cuentas
del Banco de Espafia, los rescates publicos han supuesto un
desembolso en capital de 64.098 millones de euros, a los que
se habrian de sumar otros 10.390 millones en esquemas de
proteccién de activos (EPA) y otros 1.922 millones en
garantias. A este coste para el Estado habria que restar
aquello que se recupere con la venta de los activos
nacionalizados. A dia de hoy la estimacién del supervisor
pasar por recuperar unos 12.198 millones de euros, si bien
en la medida que las ventas de BFA-Bankia, BMN y Sareb
estan aun pendientes, las cantidades no son mas que
estimaciones.

Por el momento, los contribuyentes han logrado recuperar
tan solo 4.139 millones de euros por medio de las
desinversiones y devoluciones gestionadas por el Frob. A
falta de confirmar los 12.000 millones que se podrian
recuperar vendiendo Sareb y Bankia-BMN, el propio Banco

de Espafia reconoce que ya se dan por perdidos unos 60.613
millones de euros de dinero publico.

Al margen de lo publico, el Banco de Espafia también pone
numeros al esfuerzo en saneamientos hecho por las propias
entidades con cargo a sus accionistas. En total, a finales de
2015 se habrian destinado mds de 298.541 millones de euros
a sanear los balances de la banca espafiola por medio de
soluciones privadas.

Instrumentos regulatorios "claramente insuficientes"

A pesar de que se habian generado unas ciertas expectativas
respecto a un informe que evaluara la actuacién de las
autoridades durante la crisis, lo cierto es que este libro
blanco no es mas que un trabajo que aglutina por episodios
lo ocurrido antes y durante la crisis financiera y bancaria.
Apenas se evallan las actuaciones y el propio Banco de
Espafia no realiza autocritica mas alld de reconocer que
durante la generacion de la burbuja y los desequilibrios que
acabaron hundiendo a las entidades se dispuso de "unos
instrumentos regulatorios que resultaron claramente
insuficientes".

"Puede plantearse la pregunta de si se podria haber actuado
de forma mds enérgica, promoviendo las modificaciones
legales necesarias para establecer limites a la concentracién
de riesgos". No obstante, dicen, este tipo de herramientas
macroprudenciales no se contemplaban a nivel internacional
y se confiaba en que las entidades eran sélidas para salir de
la crisis de forma gradual. Hubo una solvencia mejor para
resistir los primeros afios pero se mostré insuficiente para
resistir la segunda recesion.

Fuentes del Banco de Espafia admiten esta falta de
autocritica y aluden a la propia misién del informe, que en
ningun caso es inculpar o exculpar tanto al supervisor como
a ninguna otra autoridad implicada en la crisis bancaria y
financiera.

Lo que si refleja el documento, coordinado por el consejero
Fernando Eguidazu, son las medidas y herramientas
dispuestas por el Banco de Espafia para prevenir y
amortiguar la crisis. Asi, desde el supervisor se ven con muy
buenos ojos decisiones tomadas en el pasado como la
prohibicién de segregar los vehiculos estructurados de los
balances o las llamadas provisiones dinamicas (o anticiclicas)
gue permitieron a los bancos atesorar capital durante la fase
de crecimiento y que posteriormente ayudaron a rebajar el
coste de los rescates y los esfuerzos de provisiones.

Lo que no entra a valorar el informe es si estas provisiones
anticiclicas a su vez retrasaron la toma de decisiones vy el
abordar la recapitalizacion y saneamiento de las entidades

7



de manera paralela al resto de bancos europeos. Los autores
del informe concluyen que los bancos espafioles estaban
mejor posicionados al inicio de la crisis, por lo que no se
tomaron medidas a la vez que el resto de paises. Cuando la
segunda recesién obligd a sanear el sector, la ventana de
oportunidad se habia cerrado y los "manguerazos" a la banca
ya no eran tan faciles de financiar, por lo que Espafia tuvo
gue pedir el rescate.

Volver al inicio

9. Banco de Japén mantiene politica
monetaria estable, mejora
evaluacioén del consumo

Reuters

Haruhiko Kuroda, aseqgurd que la entidad sequird
estando muy por detrds de la Reserva Federal de
Estados Unidos respecto a una salida de su
programa de estimulo.

TOKIO (Reuters) - El Banco de Japén mantuvo su politica
monetaria sin cambios el viernes y mejoré su evaluacion del
consumo privado y el crecimiento en el extranjero, en una
sefial de que cree que la recuperacion estd cobrando
impulso.

Pero el gobernador del Banco de Japdn (Bol, por su sigla en
inglés), Haruhiko Kuroda, aseguré que la entidad seguira
estando muy por detrds de la Reserva Federal de Estados
Unidos respecto a una salida de su programa de estimulo,
con la inflacién lejos de su objetivo de un 2 por ciento.

"Hay cierta distancia para lograr una inflacion de un 2 por
ciento, por lo que es inapropiado decir ahora
especificamente cédmo vamos a salir de nuestra politica
monetaria ultralaxa, y cdmo eso podria afectar la salud
financiera del BoJ", declard Kuroda en una conferencia de
prensa.

"Establecer simulaciones especificas ahora soélo crearia
confusién. Debatiremos una estrategia de salida sélo
después de que se alcance la inflacién de un 2 por ciento y el
crecimiento de los precios se mantenga estable", agrego.

Como se esperaba ampliamente, el BoJ mantuvo su promesa
de guiar las tasas de interés a corto plazo a menos 0,1 por
ciento y el rendimiento de los bonos del Gobierno japonés a
10 afios en torno al cero por ciento.

El banco central también dejo sin cambios su compromiso de
aumentar sus tenencias de bonos a un ritmo anual de 80
billones de yenes (729.330 millones de ddlares).

"El consumo privado ha aumentado su resistencia en un
contexto de mejora constante en la situacion de empleo e
ingresos", dijo el BoJ en un comunicado donde anuncié la
decision de politica monetaria.

La declaracion del viernes ofrecid una visién mas optimista
gue la de la reunién anterior de abril, cuando el BoJ dijo que
el consumo era "resistente".

Volver al inicio

10. El optimismo econdmico crece
en todo el mundo y ya supera al

clima positivo previo a la crisis
global

Expansion.com

Casi una década después de la peor crisis economica
global tras la Gran Depresion, el optimismo
econdomico esta creciendo en todo el mundo.

Una encuesta internacional revela que el optimismo
econdmico crece en todo el mundo por primera vez tras la
crisis econdmica. También concluye que la ideologia politica
tiene una especial influencia en la confianza en la economia.

Casi una década después de la peor crisis econémica global
tras la Gran Depresidon, el optimismo econdmico esta
creciendo en todo el mundo, segin revela una encuesta
internacional sobre clima econémico realizada por el think
tank de Washington Pew Research Center.
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Aunque el sentimiento econdmico es un indicador clave para
anticipar la marcha de la economia y la inversion, el estudio
concluye que en muchos de los paises analizados, la
percepcion que tiene la poblacion de la economia se basa en
el analisis objetivo de los datos, sino que esta influenciada
por la interpretacion ideoldgica y politica y las caracteristicas
sociodemograficas de los habitantes del pais que se trate. Es
decir, que influye mas la ideologia que la propia economia. Y
entre estos paises destaca, junto a otros, Espafia.

"Se puede afirmar que el optimismo econdmico estad en auge
en todo el mundo, y la confianza econémica ha crecido
particularmente en América, Europa y Japdn, donde ya es
mas alta incluso que antes de la crisis", sefialan varios
expertos en The Economist en un andlisis de los datos de la
encuesta.

Pero las diferencias que se observan entre paises sobre la
correspondencia entre indicadores econdmicos vy la
confianza no se pueden explicar sélo por el grado de
desarrollo econdmico o las medidas que los gobiernos llevan
a cabo, sino que influyen otros parametros menos objetivos.

Asi, se desprende que si un gobierno quiere mantener alta la
moral de sus votantes, tendrd que hacer especiales
esfuerzos en difundir mensajes positivos sobre la marcha de
la economia. Si la oposicién, por su parte, quiere seguir
contando con sus simpatizantes y potenciales votos en las
urnas, tendrd que centrarse en descalificar la gestidn
econdmica de sus contrincantes politicos, y nada mas
efectivo para ello que criticar cualquier medida que se
emprenda.

Mejores expectativas pese a todo

La atmdsfera de pesimismo econémico aln pesa como una
losa en algunos paises encuestados, segun la encuesta. Sélo
el 46% de 32 naciones encuestadas este afio declaran que su

economia va bien, sefiala el estudio, y apenas un 41% cree
gue las generaciones futuras disfrutaran de unas condiciones
econdmico financieras mejores que las de sus padres, y los
mas pesimistas en cuanto a expectativas son los franceses,
japoneses y griegos.

Pese a ello, en lineas generales del estudio se deduce que el
optimismo econdmico estd en racha y supera al clima
positivo que habfa antes de la recesién econémica global
posterior a la crisis de las subprime.

La encuesta revela que muchos europeos, japoneses y
norteamericanos sienten que la situacion econdmica de sus
respectivos paises es mejor que en 2007, y en 11 de los 18
paises entrevistados durante 2016 y 2017, la poblacion se
muestra mas optimista con la marcha economia que el
anterior, lo que da cuenta de que el optimismo econdmico
esta en auge, siendo los holandeses, alemanes, suecos e
indios los mds optimistas.

Por ejemplo, en Estados Unidos, donde ya se han cumplido
80 meses consecutivos de creacién de empleo y la tasa de
paro apenas alcanzaba el 4,9% en 2016, casi seis de cada diez
estadounidenses (58%) piensan que la situacion econdmica
de su pais es buena frente al 50% que asi lo afirmaron en
2007, justo antes de empezar la recesion.

Los paises mas y menos optimistas

En Francia, Alemania, Italia, Polonia y reino Unido son
positivos con la economia el 51% de los encuestados, paises
donde la media de crecimiento del PIB ronda el 1,7% y la tasa
de paro es del 7,4%, frente al 36% que asi lo afirmaron en
2017.

En Japdn, con una tasa del crecimiento del PIB del 0,8% y una
tasa de desempleo del 3,1%, el 41% creen que su economia
marcha bien, frente al porcentaje del 28% que asi lo afirmo
en 2007.

A grandes rasgos, Gran Bretafia esta justo en la media de
correspondencia entre "felicidad econémica" y grado de
desarrollo, y por encima se sitlan Alemania, Paises Bajos,
Suecia, India, Filipinas y Senegal, mientras que los mas
pesimistas son Grecia, Corea del Sur, Italia, Brasil, Francia,
Venezuela, Argentina, Espafia y México, ya que su economia
va mejor que lo que realmente su poblacion la percibe.

El estudio también revela que América es mas optimista que
Europa, y en el Viejo Continente, el sur es mucho mas
pesimista que el norte -entre los que sobresale Espafia-. Los
paises de Asia-Pacifico son mads benevolentes con la
economia de sus paises y en la mayoria es América latina y
Africa el descontento es la tonica general.



Cuando se pregunta a las poblaciones sobre el futuro de las
generaciones venideras en sus paises, americanos
canadienses y europeos se pueden definir como pesimistas,
lo que no ocurre en los paises emergentes, que confian mas
en el futuro.

El sentimiento econdmico, sui generis

Por poner un ejemplo de hasta qué tal punto influyen las
preferencias politicas en el sentimiento econdmico, los
expertos de The Economist destacan que los indicadores
macroeconémicos de Alemania y Francia son similares y sin
embargo, mientras el 83% de los alemanes cree que su
economia va bien, apenas lo ve asi el 21% de los franceses.
Esto se podria explicar, quiza, por la tasa de desempleo,
mucho menor en el primero que en el segundo, pero influyen
otras variables.

"Si los habitantes se sienten cerca ideoldgicamente del
gobierno en el poder, son mas optimistas, y viceversa;
cuanto mas cerca de la oposicion, mas pesimista con la
economia", afirma The Economist. Esto se manifiesta
claramente en lIsrael, donde el diferencial es de 33 puntos,
Polonia (28 puntos) Espafia (27 puntos) y Reino Unido (26
puntos).

Venezuela y Estados Unidos, claros ejemplos

"En muchos de los paises donde la derecha es mas optimista
con la economia que la izquierda hay un gobierno de centro
derecha. Igualmente, en aquellos donde la poblacion de
izquierdas es mas optimista, gobiernan partidos de centro o
de centro izquierda.

En Venezuela la situacion es manifiesta: el 49% de los que se
consideran en la izquierda son '"econdmicamente
entusiastas", porcentaje que se queda en el 11% si la
ideologia politica coincide mas con la derecha.

El estudio del Pew Research es revelador en este sentido: si
el partido al que se vota esta en el poder en ese momento,
también supone que se interprete mejor la situacién
econoémica.

"Esto es algo especialmente manifiesto en Venezuela, cuyo
PIB caerd un 7,4% este afio, segln las previsiones, y el
desabastecimiento de bienes y mercancias ha llegado a tal
punto que la poblacion ha empezado a adelgazar. Pese aello,
casi la mitad de los votantes de izquierda (49%) que apoyan
a Nicolas Maduro declaran que la economia va bien, en
contraste con el 11% de los opositores al Gobierno".

El papel del partidismo en la interpretacién de la evolucién
econdmica también se observa claramente en Estados

Unidos, donde el 58% de los encuestados definen la
situacion econdomica como "buena" en 2017, tras las
elecciones, en comparacion con un 39% que asi lo afirmo
apenas un afio antes.

"En este pais, tanto en 2016 como en 2017 los indicadores
econdmicos son similares y las respuestas de los demdcratas
permanecieron invariables, mientras que tras la llegada al
poder de Donald Trump, el 61% de los republicanos dijeron
confiar en la economia de su pais frente al 31% que asi lo dijo
antes de las elecciones".

Los paises mds pobres confian mas en el futuro"

En general, se observa que los habitantes de paises
emergentes son mas benevolentes con la situacién
econdmica de sus paises, y que la recuperacién tenue pero
sostenida en Australia, Canada, Europa, Japdn y Estados
Unidos se ha traducido en una mejora del clima de opinién:
una media del 51% de las 17 economias mds avanzadas
creen que la situacion es buena frente al 45% que la ven
mala. En Europa, los paises de norte de Europa son mucho
mas optimistas que los del sur del continente y Corea del Sur.

También en los paises emergentes como algunos paises de
Africay América Latina, donde la economia se ha ralentizado,
ha supuesto un empeoramiento de la opinién. Sélo el 45%
de las 15 economias emergentes y en desarrollo dijeron que
estaba bien frente al 54% que definieron la situacién
econdémica como negativa.

No obstante, en los paises emergentes son mas optimistas
que las economias industrializadas respecto al futuro de sus
hijos. El 56% cree que les ird mejor que a ellos y los indios
(76%), nigerianos (72%) y chilenos (69%) se muestran
particularmente optimistas en este sentido.

Respecto a las condiciones financieras de las generaciones
venideras, apenas el 34% cree que les irda mejor que la
generacion precedente, una desesperanza particularmente
palpable en Grecia, Japdn, Francia, Australia, Canada, Espafia
y Reino Unido, paises en los que siete de cada diez
manifestaron que el futuro de sus hijos sera peor que el suyo.

En Rusia la sensacién de que el futuro econémico ird mejor
se ha doblado practicamente desde el 24% de 2015 al 46%
en 2017, a pesar de que la economia se contrajo durante
este intervalo de tiempo.

Sélo el afio pasado, de 2016 a 1017, el sentimiento
econdmico ha mejorado mas de 25 puntos porcentuales en
Paises Bajos y 15 puntos en Espafia. Por contra, ha caido 18
puntos en Italiay 15 en Argentina.
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Las expectativas de futuro no concuerdan

Otra conclusion que se extrae de la encuesta del Pew
Research es que los jovenes de entre 18 y 29 afios son mas
optimistas respecto a su futuro financiero que los mas
mavyores (+50), una situacién de que alcanza un diferencial
de 26 puntos en Suecia. En Argentina, en cambio, todos son
pesimistas, un poco menos jovenes que mayores, mientras
gue India, Turquia y Brasil destacan por su optimismo
intergeneracional.

También se observa que la situacion econdmica y las
perspectivas respecto a los hijos no siempre concuerdan. Asi,
americanos, canadienses y europeos, que se sienten
relativamente bien con sus finanzas, son pesimistas respecto
al futuro de sus hijos, tal como ocurre en Paises Bajos,
Alemania o Suecia.

Sin embargo, en Brasil, donde apenas un 15% de los
encuestados define la situacion econdmica como buena, el
56% se muestra optimista respecto al futuro. En Nigeria se
observa una brecha alin mas acusada: sélo el 41% ve bien la
situacion actual, pero el 72% confia en que a sus hijos le ird
mejor.

Volver al inicio
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11. [ndices, monedas y futuros

WSJ Américas

Markets at a Glance

Major Stock Indexes 4:28 PM EDT 6/16/2017
LAST CHANGE % CHG
DJIA 2138428 2438 011% DJA
Nasdaq 615176 -1374 -022% o ' EDTEAGE0T
21400

S&P 500 243315 069  0.03%
Russell 2000 140675 333 -0.24% Mwa@'ﬂfﬂ'—! 21360
Global Dow 276497 837  0.30% W i
Japan: Nikkei 225 1994326 11144  0.56% e
Stoxx Europe 600 38860 255 (066% 10a11a12p 1p 2p 3p
UK: FTSE 100 746354 4418 060% (1D 5D 3M 6M 1Y 3Y
Currencies 428 DM EDT 6/16/2017  Futures 4-18 PM EDT 6/16/2017

LAST(MID) CHAMGE LAST CHAMGE % CHG
Euro (EUR/USD) 11199 00053  Crude Oil 4471 025 056%
Yen (USDIJPY) 110.85  -008  Brent Crude 4734 042 0.90%
Pound (GBP/USD) 12780 00024 Gold 12563 17 0.14%
Australia § (AUD/USD) 07619 00040  Silver 16.670 -0.046 -0.28%
Swiss Franc (USD/CHF) 09731 -0.0023  E-mini DJIA 21336 16 0.08%
WS.J Dollar Index 8840 025 E-miniS&P500 243150 -050 -0.02%
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