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1. Wall Street cierra con leve
descenso tras cifras sobre
mercado laboral
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Wall Street modero hoy sus pérdidas
en la recta final de la sesion y el Dow
Jones de Industriales, su principal
indicador, cerro con un leve descenso
del 0,08%, en una jornada en la que se
conocieron cifras sobre el mercado
laboral que no terminaron de
convencer a los analistas.

NUEVA YORK. Ese indice, que agrupa a 30 de las mayores
empresas cotizadas de EE.UU., resté 10,75 puntos hasta
situarse en 13.268,57 unidades, y el selectivo S&P 500 cedid
el 0,25% (-3,51 puntos) hasta 1.402,31, mientras que el
indice compuesto del mercado Nasdaq avanzé el 0,31%
(9,41 puntos) hasta 3.059,85.

Después de haber cerrado la vispera a su mayor nivel en
cuatro anos, hoy los inversores se decantaron durante toda
la sesién por las ventas, en parte tras conocer que el sector
privado de EE.UU. cred 119.000 puestos de trabajo en abril,
menos de lo esperado, y que se revisd a la baja el dato de
marzo.

Esas cifras se miran con lupa en Wall Street porque
suponen un adelanto para el informe oficial de empleo
tanto en el sector publico como privado y el indice de
desempleo relativo al mes pasado que publicard este
viernes el Gobierno estadounidense.

También se conocié hoy que los pedidos de bienes a las
fabricas de EE.UU. bajaron el 1,5% en marzo,
principalmente por la reduccidon de encargos de aviones y
después de un aumento del 1,1% en el mes anterior, segin
el Departamento de Comercio.

Poco mas de la mitad de los sectores de Wall Street
cerraron la sesidn en numeros rojos, encabezados por el
energético (-1,16 %), el financiero (-0,78 %) y el de materias
primas (-0,61 %), entre otros, mientras que el tecnoldgico
avanzé el 0,15 %.

En otros mercados, el petrdleo bajé a 105,22 ddlares el
barril, el oro descendié a 1.653,6 ddélares la onza, el délar
ganaba terreno frente al euro (se cambiaba por 1,3156
ddlares) y la rentabilidad de Ila deuda publica
estadounidense a diez afios retrocedia a 1,93%.

Volver al inicio

2.Banco Mundial presta 480
millones ddlares a estado
en Brasil

AP

El Banco Mundial aprobé un préstamo
por 480 millones de ddlares para
fortalecer el gasto publico en el
estado brasileiio de Rio Grande do Sul
con la meta de desarrollar el sector
privado, modernizar los sistemas
educativos y de transporte, y mejorar
la gerencia ambiental de desastres
naturales.

WASHINGTON. El préstamo, que busca beneficiar a 10
millones de personas en la cuarta economia mds grande de
Brasil, fue otorgado por el Banco Internacional para la
Reconstruccidon y el Desarrollo a 30 afios con un periodo de
gracia de cuatro afios, anuncié el miércoles BM en un
comunicado.

Volver al_inicio



3.Fitch prevé pocas mejoras
en la nota de las empresas
de EEUU si los estimulos a
la economia cesan

Expansion.com

La agencia de calificacion considera
que las medidas de estimulo del
Gobierno estadounidense han
impulsado un 4% el PIB del pais en los
ultimos dos aios. Si las ayudas a la
economia cesan, Fitch anticipa que
habra muy pocas mejoras en la nota
de las empresas de EEUU.

El ultimo estudio elaborado por Fitch Ratings y Oxford
Economics desvela que en los dos ultimos afios las medidas
de estimulo han impulsado el PIB de EEUU. “"Estas politicas
ayudaron a respaldar el crecimiento del PIB del 3% en el
2010y del 1,7% en el 2011, lo que implica que EEUU podria
estar todavia en recesion sin este estimulo", senala el
informe.

El informe que la Oficina Nacional de Estudios Econdmicos
elaboré en septiembre de 2010 dio por concluida la
recesion de EEUU en junio de 2009, 18 meses después de
que diera comienzo. Fitch considera que la respuesta del
Gobierno estadounidense a la crisis financiera de 2008
sirvio para evitar que la recesidon de EEUU fuera mas larga y
duradera, pero advierte de que esa politica de estimulos
econdmicos no sirve a largo plazo como motor viable para
generar crecimiento.

Ademas, la agencia de calificaciéon avisa de que los
estimulos fiscales aplicados por EEUU han incrementado la
carga de deuda del pais, que actualmente ha llegado a
“niveles sin precedentes”. A esto Fitch afiade que la politica
acomodaticia de la Reserva Federal (Fed) “con respecto a
los tipos de interés ha llegado a su limite y se encuentran ya
cerca del 0%".

Sobre la posibilidad de que el banco central estadounidense
y el Gobierno pongan fin a sus politicas de estimulos, la
agencia de calificacién considera que “la creaciéon de
empleo necesaria para una recuperaciéon econdmica
sostenida se hard mas dificil de conseguir con el fin de los
estimulos”.

En este escenario, Fitch advierte de que la incertidumbre
sobre el crecimiento econémico de EEUU aumenta “los
riesgos en general”, por lo que anticipa que no habra
mejoras en las calificaciones crediticias de las empresas
estadounidenses de aquellos “sectores mds condicionados
a la economia hasta que se confirme un periodo de
crecimiento sostenido”.

Volver al inicio

4. Microsoft revive a las
firmas olvidadas

CNNExpansion

El CEO Steve Ballmer sigue la
estrategia ‘keiretsu’, que consiste en
financiar compaiias en crisis; la
tecnoldgica no paga mucho por ellas
pero éstas le permiten seguir
compitiendo en el sector.

NUEVA YORK — ¢Recuerdas las peliculas ‘The Bad News
Bears,' ‘Hoosiers,’ ‘Remember the Titans," ‘Moneyball,’
‘Friday Night Lights'?

Un entrenador, con sus defectos pero capaz, toma a un
grupo de inadaptados, los convierte en campeones, y
reaviva la pasién en su corazén. Ha sucedido tantas veces
en los filmes que a menudo aseguran estar basados en una
historia real.

Ha ocurrido a veces en la vida real, icierto? Y puede
suceder en un mundo tan surrealista como el de la industria
del Internet. Tiene que haber algin gran entrenador que
pueda tomar un grupo diverso de inadaptados y los
convierta en un equipo de insélitos héroes. Bien, hay un
entrenador que puede inspirar a ese grupo heterogéneo de
companias web: Steve Ballmer.

No ese antiguo Ballmer que jugaba el papel de villano
frente al carismatico Steve Jobs, sino el nuevo Ballmer, el
hombre que habla -discreta pero contundentemente- a
través de su billetera. El hombre que lleva en su corazén
ejecutivo 60,000 millones de ddlares, a la espera de la
chispa correcta que encienda la llama.

Esta semana, Microsoft invirtid 300 millones de ddlares en
el lector digital y los productos educativos de la atribulada
libreria Barnes & Noble. Esta apuesta se da casi un afio
después de que Microsoft pagara 8,500 mdd por Skype,



empresa que puso fin a un dificil matrimonio con eBay y fue
objeto de desaire en su debut bursatil.

Unos meses antes de la compra de Skype, Microsoft
anuncié una alianza con Nokia para que Windows Phone
fuera la plataforma principal de sus smartphones. Nokia fue
alguna vez el lider mundial en teléfonos méviles, pero su
cuota de mercado cayd del 37% al 31% en el afio previo a su
asociacion con Microsoft, el afio siguiente su cuota
descendio 23%.

Al igual que Nokia, Barnes & Noble, cuyas acciones han
perdido mas del 75% de su valor desde 2006, ha atravesado
tiempos dificiles. Y un patrén esta haciéndose evidente:

A pesar de haber realizado pequeiias adquisiciones, como la
compra del motor de busqueda de videos VideoSurf por
100 millones de délares, y gastar alrededor del 14% de sus
ingresos en investigacion y desarrollo de nuevas tecnologias
cada afio, Microsoft estd invirtiendo lenta pero
constantemente para construir una alianza entre los
excluidos de la web.

El acuerdo de Barnes & Noble pone de relieve una
estrategia web que para Microsoft es peculiar. Por un lado,
la compafiia sabe que si quiere ser una fuerza en la
industria del software, necesita tener una presencia en
Internet.

Por otro lado, Microsoft nunca ha ganado traccién alli. Su
division de servicios en linea generd un total de 6,900
millones de dodlares en ingresos en los ultimos tres afios
fiscales y registré una pérdida operativa de 6,500 millones
de délares.

Abandonar la web no es realmente una opcidn para
Microsoft, asi que... épor qué no invertir lo menos posible
en fortalecer ese musculo? Parece como si la fallida oferta
que hizo Microsoft por Yahoo hace cuatro afios (una fusion
mal concebida que Ballmer de algin modo debid sentirse
aliviado por no haberla concretado) le hubiera ensefiado al
CEO una leccion: la feroz competencia se libra entre los
lideres del mercado, y cuando tu no eres un lider, tienes
gue unirte con otros en la periferia, incluso si alguna vez
fueron tus enemigos. Pero que estos nuevos amigos te
cuesten lo menos posible.

Hay una ironia histérica en todo este asunto. En los afios 80
y 90, cuando Microsoft dominaba la industria del software,
Silicon Valley (dirigida por la firma de capital de riesgo,
Kleiner Perkins) promovié una red de compafiias aliadas a la
que denomind ‘keiretsu,’ un término que aludia a la
practica japonesa donde las companias se interconectaban
en dos aspectos, estrategia y participaciones accionariales
cruzadas.

Una empresa que surgié del ‘keiretsu' auspiciado por
Kleiner fue Google, que hizo mdas que cualquier otra
compafia para debilitar el dominio de Microsoft en
Internet.

Pero después de Google vino Facebook. Y en la era de
Facebook, Microsoft parece haber recurrido al antiguo
manual de ‘keiretsu' de Kleiner, el mismo que le quitd
poder.

Asi, Microsoft estd construyendo un equipo de excluidos y
héroes inverosimiles - unidos por la estrategia o por las
participaciones cruzadas, o ambas - para asegurarse de
tener un lugar en la mesa, y acaso usurpar el asiento en la
cabecera de la mesa.

Independientemente del resultado que dé el equipo de
inadaptados que Ballmer estd armando, sus inversiones
estratégicas en los ultimos afos se estudiaran en las
escuelas de negocios.

Ellas ejemplifican el arte de la socarroneria corporativa. El
fabricante de Windows se acerca a una empresa a punto de
desaparecer en la marea continua de Internet, y le ofrece el
vital flujo de capital que ansia. No le ofrece una fusion
completa, sélo una alianza amistosa con beneficios mutuos.

Si seguimos con el simil de las historias hollywoodenses del
equipo de inadaptados, tiene que haber una estrella
menospreciada, un as que nadie vio venir.

Y Microsoft encontré su as en 2007, cuando la compafiia
invirtio 240 millones de dodlares por una participaciéon de
1.6% en Facebook. En ese entonces, nadie (probablemente
ni siquiera Microsoft y Facebook) sabia qué sucederia con
ese fichaje.

Pero cinco anos después, estd reportando beneficios
inesperados. Lo de menos es que esa inversion de 240
millones de dodlares valdra 1,600 cuando Facebook salga a
Bolsa a una valoracion de 100,000 mdd.

Esta alianza va mucho mas alla. Microsoft puede darle a la
red social una presencia en el segmento de las busquedas, y
aumentar su presencia en la publicidad online. Y no sdlo
eso.

Después de que Yahoo demandara a la red de contacto por
violacion de patentes, Facebook pagd a Microsoft 550
millones de délares por patentes que ésta recientemente le
compré a AOL. Este es un ‘keiretsu’ en accion.

La pregunta ahora es, ¢de quién es este keiretsu? ¢éSerd
Facebook una parte importante del keiretsu que Microsoft
ha desplegado, o sera al revés? Si, es probable que sea al



revés, pero recordemos que Microsoft tiene ahora una de
las principales aplicaciones VolP del mundo (Skype), una de
los mejores aplicaciones para lectores digitales del mundo
(Barnes & Noble), un sistema operativo potencialmente
viable para tablets y el facil acceso a un fabricante de
teléfonos maviles con alcance global (Nokia). Y Facebook no
tiene nada de eso.

El equipo de marginados que Microsoft esta construyendo
puede, al final, perder. Pero si me permiten recurrir otra
vez a la metdfora deportiva, todo lo que un equipo tiene
gue hacer en una temporada es llegar a los playoffs. Una
vez que clasifica, cualquier cosa puede suceder. Microsoft
sabe que es poco probable que su estrategia lo convierta en
un lider. Sélo quiere mantenerse en el juego a un costo
minimo. No es una mala estrategia, y tal vez le conceda a
Microsoft su deseo.

Volver al_inicio

5.La debilidad de la euro
zona ayuda aun mas al
délar

wsJ

Hay que poner al délar nuevamente al
tope de la lista.

LONDRES. En el juego de valores relativos de las monedas,
el délar luce una vez mas como la mejor apuesta frente a la
mayoria de sus rivales mds importantes.

Por supuesto, esto podria volver a desmoronarse si los
nuevos datos de las ndminas no agricolas de Estados Unidos
son extremadamente decepcionantes.

Pero dejemos eso para mas tarde.
Primero, la mas reciente oleada de optimismo sobre la
economia estadounidense fue motivada por el sondeo de

abril del Instituto de Gestién de Suministro, o ISM por su
sigla en inglés, que superé las expectativas del mercado.

El sondeo no solo puso en entredicho los recientes temores
sobre una desaceleraciéon de la actividad, sino que las cifras
mostraron que los pedidos de exportaciones se
mantuvieron pujantes y, lo que es mas importante, que el
indice de empleo del pais subié de manera robusta.

Todo esto se produjo justo antes de una nueva ola de
pesimismo sobre los acontecimientos econdmicos en la
zona euro, asi como en partes de Asia.

En el caso de la zona euro, la atencién se centrd
principalmente en la abrupta caida de los indices de
gerentes de compras de paises como Espafia e Italia y en las
decepcionantes cifras de desempleo de Alemania.

Es posible que la versidn final del indice de manufacturas
del PMI de la zona euro haya sido ligeramente mas baja que
la original, en 45,9 desde 46, pero las revisiones a la baja en
Espafia e Italia sugieren que esos dos paises podrian estar
mas cerca de una cesacion de pagos de la deuda de lo que
se temia.

En tanto, Alemania, que deberia ser una potencia dentro de
la eurozona, muestra que su economia también esta
tambaleando. El nimero de desempleados crecié en 19.000
en abril, en lugar de caer en 10.000 como se esperaba.

Se espera que todo esto incremente la presiéon sobre el
Banco Central Europeo para que considere relajar
nuevamente la politica monetaria, especialmente debido a
que las recientes cifras de la oferta de dinero sugirieron que
los préstamos baratos anteriores del banco central a las
instituciones financieras europeas no han tenido un gran
impacto al nivel de los consumidores.

Los mercados financieros estardn atentos al presidente del
BCE, Mario Draghi, en busca de algunos indicios sobre sus
intenciones durante la conferencia de prensa que
mantendrd el jueves después de la reunion de politica
monetaria.

El délar también luce atractivo a nivel mundial debido a que
el crecimiento en Asia probablemente tampoco esté a la
altura de las expectativas.

En China, los datos recientes del PMI indican que aunque la
actividad manufacturera del sector publico sigue en buena
forma, el sector privado contintda contrayéndose.

El PMI de Corea del Sur también fue mas débil de lo
proyectado, lo que aumenta la percepcién de que el
crecimiento en Asia estd perdiendo fuerza.



Incluso mas preocupante son los comentarios en la prensa
china de que el crédito bancario se ha desplomado. Existe la
especulaciéon generalizada de que después de alcanzar 1
billén de yuanes en marzo, los préstamos bancarios cayeron
a cerca de 700.000 millones de yuanes en abril. Si los datos
oficiales de la semana préoxima lo confirman, las
preocupaciones sobre el crecimiento en China solo se
incrementardn aun mas.

Para el délar, esta relativa mejoria en la posicion econdmica
de Estados Unidos solo puede ser vista como positiva,
especialmente si genera mas especulaciones de que la
Reserva Federal no necesitard adoptar un mayor
expansionismo cuantitativo después de todo.

Qué tan rdpido se traducird esto en mayores rendimientos
para los bonos del Tesoro dependerd probablemente de
cuan fuertes sean las cifras de empleo del viernes.

Por el momento, los expertos esperan una aceleracién en
los niveles de empleo luego que el numero ndminas
creciera en 168.000 puestos de trabajo el mes pasado,
después del incremento de 120.000 en marzo.

Si los datos cumplen con las proyecciones, los rendimientos
de los bonos del Tesoro de Estados Unidos probablemente
subirdn auin mas, y ampliardn sus diferenciales frente a los
de la zona euro y hard que el ddlar parezca incluso mas
atractivo.

Volver al _inicio

6.Los precios del petroleo
no subiran como en 2008,
dice la OPEP

wsJ

No hay razén para preocuparse de
que habrad otra alza de precios en los
mercados del petrdleo durante este
aio de la escala del aumento a
USS147 por barril registrado en 2008,
sefiald el miércoles la Organizacion de
Paises Exportadores de Petrdleo.

LONDRES. "El mercado estda de mucha mejor forma de lo
gue estaba en el primer semestre de 2008", dijo la OPEP en
un comunicado en su sitio web. Hay, "una mayor brecha

entre la oferta y la demanda, mayor capacidad disponible,
mayores inventarios y, mirando mads hacia futuro, una
mayor facilidad para poner en produccién nueva capacidad
en el mediano plazo", indicd.

Hay peligro de que si las actuales preocupaciones
geopoliticas sobre la oferta de petrdéleo ceden, entonces el
mercado petrolero podria sobrecompensar y hacer caer los
precios a un nivel en que afecten los intereses de los
productores, afiadié la OPEP. Los analistas afirman que la
principal preocupacién geopolitica de los mercados del
crudo son las diferencias entre Iran y Occidente sobre el
programa nuclear del pais.

Volver al_inicio

7.Espana sondea a Credit
Suisse, Goldman Sachs y
UBS para sanear el ladrillo
de la banca

Expansion.com

Espaia estd sondeando a bancos de
inversion, entre los que se encontraria
Credit Suisse, Goldman Sachs y UBS en
su busqueda de una solucion
contundente para el sector financiero,
afectado por el desplome de los
precios inmobiliarios que amenaza
con poner en cuestion la solvencia del
pais, segun informa Reuters. Fuentes
familiarizadas con la operacion
aseguran que los servicios de estos
tres bancos de inversion habrian sido
contratados por el Banco de Espaiia y
no directamente por el Gobierno.

Espafia ha insistido en que no pedird dinero a la Unidn
Europea o al Fondo Monetario Internacional para
solucionar el problema de sus bancos, afectados por miles
de millones de euros en pérdidas tras el pinchazo de la
burbuja inmobiliaria en 2008. En su lugar, el banco central
esta sondeando la transferencia de los activos tdxicos
inmobiliarios del conjunto de la banca a una sociedad
holding para que valore e intente vender estos activos.

Fuentes de diferentes entidades financieras consultadas
dicen que entre las instituciones que se han presentado



para asesorar a Espafia estan aquellas que han acumulado
experiencia con la creacién de la Agencia Nacional de
Gestidon de Activos de Irlanda, un modelo que Espaia
podria utilizar, o con la reestructuraciéon de la deuda de
Grecia de este afio.

Lazard, Blackstone, y BNP Paribas, asesoraron sobre la
reestructuracién de la deuda griega. Goldman Sachs y Bank
of America estuvieron entre los principales asesores para
Irlanda. Credit Suisse, UBS, Citigroup, JP Morgan,
Rothschild, Nomura y Deutsche Bank también han
participado en trabajos con gobiernos a lo largo de la crisis
financiera, segln datos de Thomson Reuters.

"El Gobierno estd estudiando ideas y lo hace a instancias del
Fondo Monetario Internacional”, dijo Pierre-Yves Bonnet,
jefe global de instituciones financieras de Societe Generale.
"Pero es una decision con mucha transcendencia politica,
porque significa reconocer que inicialmente habian
subestimado el volumen de las provisiones necesarias".

El Gobierno espafiol pidié este afio a los bancos nacionales
un esfuerzo adicional de saneamiento por 54.000 millones
de euros. Desde junio de 2008, y sin tener en cuenta las
nuevas medidas que ha puesto en marcha el Gobierno en
relacidon a los activos relacionados con el sector, los bancos
ya provisionaron 112.000 millones de euros por el deterioro
de sus activos, segln datos recientes del Banco de Espafiia.

Ademas, el Estado inyecté 18.000 millones de euros en el
sistema, tomé el control de varios bancos y forzé a las
entidades a reconocer pérdidas. Ahora esta buscando lo
qgue se denomina una "estructura de liquidacidn" para
liberar a los bancos de los activos téxicos remanentes.

Algunos analistas esperan que los precios inmobiliarios
bajen otro 20 o 30 por ciento, dejando insuficiente el
colchdén de reservas constituido por el sector financiero y
ajumentado la amenaza de un eventual rescate para
Espafa, siguiendo la estela de Grecia, Portugal e Irlanda.

Antes de crear la sociedad holding, los asesores
inmobiliarios tendrian que determinar el volumen necesario
de provisiones para hacer frente a la avalancha de activos
toxicos. Elegir a un asesor bancario para que ayude a creary
poner en marcha el banco malo seria un paso posterior en
este proceso, dijeron banqueros.

Peter Hahn, que ensefia finanzas en la escuela de negocios
Cass de Londres y fue director general de Citigroup, dijo que
los bancos de inversidon podrian dar una valiosa aportacién
a la hora de dar salida a los activos. "La valoracidon de un
consultor inmobiliario no vale nada a menos que puedas
encontrar un comprador para esos activos. Ahi es donde
entran los bancos de inversién", dijo.

Mandatos individuales

En privado, algunos banqueros dijeron que preferirian no
tener el papel de asesor del Gobierno, porque los
honorarios por el trabajo serian potencialmente menos
lucrativos que un par de mandatos para vender o comprar
entidades financieras. Los posibles asesores también
tratarian de evitar conflictos de interés que puedan
costarles negocios.

"Preferimos acuerdos de transacciones especificas mas que
un mandato para todo el sector porque puede entrar en
conflicto con cada transaccion de compras”, dijo en Londres
un banquero que cubre el sector de instituciones
financieras.

El Banco de Espafia ya ha adjudicado cuatro entidades
previamente rescatadas y le quedan otras tres para vender.
Ya ha comenzado el proceso para dos de ellas, Banco de
Valencia y Catalunya Caixa. Un banquero dijo que los
mandatos para vender las cajas se alternaron dentro de un
panel de bancos de inversidon que estaban precualificados
para los nombramientos. Nomura fue la elegida para
vender Banco de Valencia, segun fuentes.

Las posibles pérdidas deberian quedar cubiertas a través del
Fondo de Garantias de Depdsitos, que se financia con
aportaciones de los bancos. Citigroup tuvo un papel similar
en Catalunya Caixa, cuya venta se espera que esté
financiada con el FGD con un esquema de proteccién de
activos.

Asesores inmobiliarios

Madrid ha quitado importancia a las informaciones sobre la
creacion de un banco malo similar al NAMA irlandés. Pero
funcionarios del Gobierno espafiol han tenido reuniones
informales con al menos cuatro asesores inmobiliarios
internacionales para saber mas sobre el trabajo interno del
NAMA, dijeron las fuentes.

"Esto se esta haciendo discretamente durante o mediante
acercamientos en presentaciones”, dijo una fuente. "Hemos
tenido muchos mas acercamientos uUltimamente", anadio.
os asesores inmobiliarios CBRE, Savills, DTZ y Knight Frank
han asesorado en lo que muchas fuentes industriales del
sector ven como un exitoso modelo irlandés.

Entre los que apoyan esta visién esta Joe Valente, jefe de
analisis y estrategia de el grupo inmobiliario europeo de JP
Morgan. Otros como Jones Lang La Salle es probable que
hayan mantenido conversaciones, dijeron las fuentes
cercanas all sector. CBRE, Jones Lang LaSalle, Knight Frank y
Savills rechazaron hacer comentarios. DTZ no estaba
inmediatamente disponible para hacer comentarios.



Las lecciones del modelo irlandés incluyen como el NAMA
elimind el control de los bancos para asegurar que la
relacién con el tomador de préstamos era libre de
problemas pendientes; no aferrarse demasiado al
inmobiliario porque el coste de capital sea bajo y la
importancia de acudir a expertos exteriores, dijeron las
fuentes.

Volver al inicio

8.Alemania, ante el riesgo
de la recesion

CNNExpansion

La mayor economia de la zona euro se
contraerd en el primer trimestre,
consideran analistas; seiialan que el
pais es altamente competitivo y no
necesitard duras medidas de
austeridad.

Conforme la recesidn se extiende por toda Europa,
Alemania tal vez no pueda evitar ser arrastrada con el resto.

En la dltima semana, Espafia y el Reino Unido informaron
que habian vuelto a caer en recesion, con dos trimestres
consecutivos de contraccion econdmica. En total, doce
economias europeas estdn ahora, oficialmente, en recesion.

Alemania, la mayor economia de la zona euro y la cuarta
mayor del mundo, podria ser la siguiente: su economia se
contrajo un 0.2% en los ultimos tres meses de 2011, y se
espera que muestre una nueva contraccion cuando
divulgue a mediados de mayo los datos correspondientes al
primer trimestre del afio.

"Es muy probable que la economia alemana también se
contrajera a un ritmo muy modesto en el primer trimestre,
lo que técnicamente cumpliria los criterios de la recesiéon”,
sefiala Christian Schulz, economista en Londres del
Berenberg Bank, el banco privado mads antiguo de Alemania.

En términos generales, se prevé que la economia de la
eurozona sufra una leve recesion este afio, a medida que
los programas gubernamentales de austeridad -aumento de
los impuestos y recortes de gastos- afecten el crecimiento.

La relativamente sana Alemania no necesita someter su
economia a las mismas reformas de austeridad que otras
naciones han adoptado. Sin embargo, la desaceleracién de

la zona euro ha hecho mella en la economia teutona,
dependiente de las exportaciones.

"Estamos aprendiendo cuan negativa es la austeridad
durante una recesidon econdmica," indica Hans-Joachim
Voth, profesor de finanzas en la Universidad Pompeu Fabra
de Barcelona.

Los exportadores alemanes también se han visto afectados
por la desaceleracidn en las economias emergentes, como
China y la India.

Voth no espera que el consumo interno en Alemania pueda
compensar la disminuciéon de las exportaciones: "Los
alemanes son pésimos para hacer una fiesta," explica,
refiriéndose al hecho de que suelen ser sobrios.

Al mismo tiempo, no esta claro cuanto apoyo dard el Banco
Central Europeo (BCE). Los programas de préstamos
bancarios que el BCE implementd a principios de este afo
dieron un importante apoyo a las economias europeas.

"El consumo interno aleman no va a dispararse. A esto se
afade la incertidumbre en los mercados financieros y el
menguante impacto del programa de liquidez del BCE, no
va a ser un bonito panorama", advierte Voth.

La debilidad en Alemania tendria un efecto negativo en la
region. La economia alemana representa un tercio de la
produccidon de la zona euro, por tanto, una recesiéon alli
"tendra considerable impacto y obviamente empeorard las
cosas mas de lo esperado”, expone Natascha Gewaltig,
directora de economia europea en Action Economics.

Con todo, no se pronostica una fuerte desaceleracion.
Aunque la actividad manufacturera en Alemania se redujo
inesperadamente en abril, dos indicadores que miden la
confianza de las empresas y los inversionistas han sido
sorprendentemente optimistas.

Ademads, Alemania sigue siendo un pais altamente
competitivo, y cualquier recesion que padezca serd
probablemente breve, sostiene Schulz. En su opinién, el
crecimiento se reanudard en el segundo trimestre y se
acelerara en la segunda mitad de 2012.

"Los fundamentos generales de Alemania son muy
positivos. La economia se ve frenada por la falta de
confianza en que la crisis de la eurozona encuentre
solucién", apunta.

Volver al inicio



9.BBVA, Repsol, Iberdrola y
Técnicas Reunidas, las
otras espanolas en Bolivia

Expansion.com

Evo Morales ha anunciado la
expropiacion de TDE, filial de la
compaiiia Red Eléctrica. Pero no es la
Unica espanola en Bolivia, BBVA,
Iberdrola, Técnicas Reunidas y Repsol,
también operan en el pais
latinoamericano.

El anuncio hecho por el mandatario andino coincide con la
visita de Antonio Brufau, presidente de Repsol al pais.
Brufau llega a Bolivia con la intenciéon de inaugurar una
planta procesadora de gas natural, dos semanas después de
la expropiacion de YPF Argentina. La inauguraciéon de la
planta coincide con los seis afios de la nacionalizacion de los
hidrocarburos decretada por Morales en el primer afio de
su gobierno y supone la puesta en marcha de una nueva
planta que costd 100 millones de dodlares y que permitira
aumentar la produccién de tres a nueve millones de metros
clbicos de gas por dia para abastecer al mercado de
Argentina, informo la compaiiia.

Cuando Morales anuncid la nacionalizacion de los
hidrocarburos, Repsol tuvo que renegociar su contrato con
el gobierno boliviano para convertirse en operadora de la
estatal Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB),
movimiento que supuso un aumento de los ingresos para el
Estado boliviano y redujo los beneficios para Repsol. En
noviembre de 2011, la compafia de Brufau ratifico el
compromiso de Repsol con Bolivia y el plan de inversiones
en el pais que asciende a 640 millones de ddélares para el
periodo 2010-2014.

Por su parte, Técnicas Reunidas anuncié recientemente la
firma de un contrato con Repsol YPFB, junto con sus socios
en el campo de gas British Gas (37,5%) y PAE (25%), que
ascenderd a 100 millones de délares (75 millones de euros)
y que le hace participe del mismo proyecto gasista. La
espafola invertird 661 millones de ddélares avalada por YPF

para ejecutar la ingenieria, aprovisionamientos vy
construccion de la segunda fase de una planta de
tratamiento de gas en el campo Margarita, al sur de Bolivia.
Con este proyecto Técnicas Reunidas reafirmaba su
presencia en Bolivia, donde llegd en 2010 con la
adjudicacion del contrato de construccion de la planta de
separacion de liquidos de Gran Chaco y una unidad de
refino en la refineria de Gualberto Villarroel en
Cochabamba para YPFB.

El Grupo BBVA es propietario de la AFP Prevision desde
1997, cuando, el que entonces era BBV comprd comprd
Prevision, mientras Argentaria adquirié Futuro. Desde 1997
el BBVA y el Zurich Financial Service manejan en Bolivia las
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) "Prevision"
y "Futuro", respectivamente. En 2006, el Gobierno Boliviano
dié tres dias a BBVA para entregar al Estado "a titulo
gratuito" las acciones que gestionaba a través de un fondo
de pensiones en las empresas petroleras nacionalizadas o,
de lo contrario, sus instalaciones seran intervenidas. El 10
de diciembre de 2010 el Gobierno de Bolivia promulgé la
Ley de Pensiones que contemplaba el fin de la gestidon
privada de las jubilaciones y creaba una empresa publica
para este fin.

La multinacional eléctrica Iberdrola también esta presente
en Bolivia desde 1995, cuando adquirié Electropaz y Elfeo.
Hasta el afio 2006, el Grupo Iberdrola contaba con una
participacién accionarial del 57% en Electropaz y un 59,3%
en Elfeo. Electropaz es la compafiia eléctrica mas
importante de Bolivia.
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10. ICA inicia obras en
megavia de Panama

CNNExpansion

Ingenieros Civiles Asociados y MECO
ampliardn una avenida con una
inversion de 237.9 mdd; la via
Domingo Diaz se extenderd de dos a
tres carriles.

PANAMA. La empresa mexicana Ingenieros Civiles
Asociados (ICA) y la costarricense MECO iniciaron este
miércoles la ampliacion de una transitada avenida en esta
capital como parte de un plan vial disenado para la ciudad,
informaron las autoridades.



La constructora anuncio el 11 de abril de 2011 que gané un
contrato por 238 millones de ddlares para ampliar esa
avenida.

La via Domingo Diaz, en el noreste de la capital, sera
ensanchada de dos a tres carriles, en cada uno de los dos
sentidos, en un proyecto de 237.9 millones de délares y el
cual se pretende que sea terminado en dos afos, informé el
ministro de Obras Publicas, Federico Suarez.

"Se van a construir ocho pasos peatonales, adecuar 38
paradas para el Metrobus y a mejorar el entorno urbano
con un proyecto paisajista importante", indicé a periodistas
un representante del consorcio constructor, Alfredo
Guzman.

Sudrez advirtié que la ampliacidon puede generar molestias
entre los usuarios de la via, que comunica la ciudad con
sectores populares del noreste de la capital y enlaza con el
aeropuerto internacional Tocumen.

El funcionario indic6 que los constructores estan
comprometidos a utilizar las mejores técnicas de ingenieria
para finalizar a tiempo.

La ampliacién de la avenida, en un tramo de 12.3
kildmetros, forma parte de un programa multimillonario de
obras viales que el Gobierno desarrolla en varias partes de
la capital, incluida la construccidn de un metro.
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11. Pierde el miedo a la
banca por celular

CNNExpansion

Imagina que es viernes de quincena a
las 2:30 de la tarde y te urge pagar tu
tarjeta de crédito, si cuentas con una
herramienta online o de banca movil
por celular podrias ser de los
afortunados que no sufran por el
tiempo o las largas filas en las
sucursales bancarias.

La banca mdvil ofrece diversas ventajas: los diferentes
sistemas permiten hacer desde operaciones sencillas como
la consulta de saldos y movimientos, hasta transacciones
complejas como contratar instrumentos de inversién.

Este miércoles, Santander presentd su nueva aplicacion
Santander SuperMovil para teléfonos celulares y tabletas
electronicas. Esta nueva plataforma permite que los
clientes consulten su saldo, realicen movimientos de sus
cuentas y tarjetas de crédito, transfieran recursos a cuentas
de terceros e interbancarias, paguen servicios y localicen
sucursales y cajeros automaticos mediante un dispositivo
de geolocalizacién.

"Esta herramienta estd disponible para todos los celulares
gue tienen acceso a internet, no importa si se trata de un
iPhone, Blackberry, Android, y otros celulares que puedan
tener acceso a internet, creemos que con ello llegamos a la
mayoria de la poblacién, pues la mayor parte de los equipos
gue se usan en la actualidad tienen la opcidn de conectarse
a Internet", sefiald José Ignacio Zorrilla, director ejecutivo
de canales de Santander.

De acuerdo con datos del banco, 64% de los consumidores
estan interesados en utilizar sus teléfonos celulares para
comparar precios y el 61% esta interesado en utilizar sus
dispositivos moéviles para consultar detalles de sus tarjetas
de crédito, saldos y transacciones.

Sin noticias de ‘textpago'

Hace unas semanas, Banamex, Inbursa y Telcel, presentaron
la plataforma Transfer, que permite realizar transferencias
sin necesidad de Internet a través de mensajes de texto
SMS. Cuestionado sobre la posibilidad de que Santander se
sume a la opcién de realizar pagos con sélo utilizar
mensajes de texto, José Ignacio Zorrilla sefialé que por el
momento consideran que cuentan con la tecnologia
apropiada para llegar a sus clientes y publico objetivo.

"Tenemos el producto adecuado para nuestros clientes,
SuperMdvil ayuda a las necesidades que vemos en el
mercado y consideramos que existen diferentes
plataformas en el mercado con propuestas distintas, no nos
sentimos en desventaja".

La plataforma de Santander permite realizar transacciones
desde cualquier tipo de cuenta (débito, crédito, cheques,
ahorro) por un monto maximo de 50,000 pesos al dia, muy
por encima de los 6,900 pesos que admiten las cuentas
lanzadas especialmente para operaciones por celular.

A nivel mundial, las transacciones de los cuentahabientes
de Santander se realizan en un 75% a través de Internet,
teléfono y cajeros automaticos.

Seguridad y costos

En Meéxico los mayores impedimentos para que los
cuentahabientes utilicen la banca en linea son la seguridad
y los costos, que figuran como las principales
preocupaciones entre los mexicanos.



Christian Jorquera, director de Supernet y SuperMoévil de
Santander, recomienda seguir los siguientes consejos para
utilizar la banca movil sin riesgos:

— Verifica que descargues la aplicacidn correcta: Evita
descargar herramientas de sitios que no se
identifiguen como ‘tiendas de aplicaciones'

— Opta por cuentas que tengan mas de un candado
de seguridad: Las cuentas para banca movil
deberdn proporcionarte una contrasefia para
realizar transferencias, sin embargo, si cuentas con
un token o llave generadora de claves de acceso, se
reducen las posibilidades de sufrir un robo.

— Comunicate con tu banco: los centros de atencion
telefénica y redes sociales pueden ser un buen
canal de comunicacién con el banco, recurre a ellos
para resolver tus dudas.

— Resguarda tus datos: Memoriza tus contrasefias y
evita compartirlas o anotarlas en un papel que
guardes por ejemplo, en tu cartera.

— Revisa tus operaciones: Las plataformas
generalmente ofrecen consultas gratuitas, mantén
tus cuentas en el radar y reporta cualquier cargo o
transaccion que desconozcas.
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12. Acciones Telecom
Argentina bajan por temor
a intervencion

Reuters

Las acciones de Telecom Argentina
perdian el miércoles mds de un 6 por
ciento en la bolsa de Buenos Aires por
el temor de los inversores a que el
Gobierno intervenga empresas de
servicios publicos luego de completar
la expropiacion de la petrolera YPF.

BUENOS AIRES. Operadores dijeron que al menos un fondo
de inversién de importancia desarmdé su tenencia en
Telecom Argentina, lo que arrastré a otros ahorristas
menores a seguir el camino.

Los papeles de la telefénica caian un 6,5 por ciento a 15,1
pesos a las 1915 GMT, en una plaza bursatil a la baja por la
debilidad de los mercados externos.

"El Merval continla descendiendo de la mano del factor
miedo, ya que los inversores temen que la politica del
Gobierno lleve a que otras empresas puedan terminar
como YPF", dijo Ricardo Maied, operador de Federal
Bursatil. La presidenta argentina Cristina Fernandez envié al
Congreso un plan para expropiar un 51 por ciento de la
petrolera YPF en manos del grupo espaiol Repsol que ya
obtuvo media sancion de los senadores.

"En el corto plazo se sigue detenidamente los pasos de YPF,
mas alld de su expropiacidn por ley que se espera sea un
mero tramite (legislativo). Pero, en esa linea aparecen
liguidaciones (de acciones) de algunos inversores
institucionales bien puntuales en Telecom (Argentina), lo
gue demuestra la enorme cautela", acoté otro operador.

Telecom Argentina es controlada por Telecom lItalia, en
tanto que el resto del capital se encuentra
mayoritariamente en manos del grupo local Werthein y el
fondo de pensiones estatal ANSES. Una pequefia porcidn de
las acciones cotiza en el mercado. La empresa gand 2.422
millones de pesos (562,6 millones de délares) entre enero y
diciembre del 2011.
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13. Futuros de Materias Primas

Fuente: Bloomberg

PRICE* CHANGE % CHAMGE TIME
BRENT CRUDE FUTR (USDvVbbl.} 118.320 -1.340 -1.12% 17:04
GAS OIL FUT (ICE) (USD/MT}) 997.500 -12.750 -1.26% 16:55
HEATING OIL FUTR (U Sd/gal.} 314.550 -3.160 -0.99% 17:00
NATURAL GAS FUTR (USD/MMBtu) 2260 -0.111 -4.68% 17:05
GASOLINE RBOB FUT (U 3digal.) 308.100 -1.610 -0.52% 1703
WTI CRUDE FUTURE (USD/bbl.} 105.380 -0.780 -0.73% 17:05

pgreuiwrs |

PRICE* CHANGE % CHAMNGE TIME
CANOLA FUTR (WCE) (CAD/MT) 583700 -0.300 -0.05% 14:51
COCOA FUTURE - LI {GBP/MT) 1,557.000 22.000 1.43% 16:53
COCOA FUTURE (USDiMT) 2,342.000 23.000 0.99% 14:00
COFFEE 'C' FUTURE (USd/lb.) 182.750 -1.400 -0.76% 14:00
CORN FUTURE (U 5d/bu.} 511.500 -17.500 -2.78% 14:15
COTTON NO.2 FUTR (U Sd/lb.} 89.510 -0.170 -0.19% 14:35
FCOJ-A FUTURE (U Sd/lb.) 130.800 -2.050 -1.54% 14:00
VWHEAT FUTURE(CET]) (U Sd/bu.) 514.500 -28.500 -4.43% 1415
WHEAT FUTURE(KCB) (USd/bu.} 630.500 -26.500 -4.03% 1415
SUGAR #11 (WORLD) (U Sd/lb.) 20.550 -0.400 -1.91% 14:00
SOYBEAN FUTURE (USd/bu.} 1,485.000 -18.500 -1.23% 14:15
LUMBER FUTURE (USD/1000 board feet) 284.500 1.100 0.39% 17:00
OAT FUTURE (U Sd/bu.} 337.250 -8.000 -2.32% 14:15
ROUGH RICE (CBOT) (USDicwt) 14.855 -0.165 -1.10% 14:15
SOYBEAN MEAL FUTR (USDIT.) 429700 -4.500 -1.04% 14:15
SOYBEAN OIL FUTR (U Sdflb.) 54.710 -0.200 -0.36% 14:15

WOOL FUTURE (SFE) (cents/kg) 1,335.000 15.000 1.14% 05/02



Precious Metals

PRICE*
GOLD 100 OZ FUTR {USD/t oz.) 1,654,200
HKMEx GOLD {USDit 0z.) 1,655.100
SILVER FUTURE (U5Dit 0z.) 30 655
HKMEx SILVER (USDit oz.) 30530

PRICE*
LIVE CATTLE FUTR (U 5d/lb.} 112.875
CATTLE FEEDER FUT (U Sdilb.) 154 225
LEAN HOGS FUTURE (USdilb.) a4 450

CHANGE

-8.200

-6.900

-0.275

-0.360

CHANGE

-0.650

0.025

-1.400

% CHANGE

-0.49%

-0.42%

-0.89%

-1.17%

% CHANGE

-0.57%

0.02%

-1.63%

TIME

1705

1705

0502

TIME

17:00

1700

17:00

Commodities trade on different exchanges with different trading sessions. Change always shows the change from previous

close price.

Unless indicated otherwise: intraday data is at least 15 minutes delayed; mutual fund NAV's are updated at the close of every

market day; all prices are in the local currency; Time is ET.
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