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1. Cuatro de cada 10 desnutridos de
Centroameérica estan en Guatemala

elEconomista /Prensa Libre

El primer aio de la pandemia dejo en el pais a 100
mil personas mas sin posibilidad de alimentarse
bien, revela informe de FAO.

La pandemia del covid-19 ha dejado en Guatemala serias
consecuencias socioeconémicas, entre estas mas el hambre,
revela un informe de la Organizacién de las Naciones Unidas
para la Alimentacion y la Agricultura (FAO) presentado esta
semana, segun el cual el afo pasado se sumaron 100 mil
personas al segmento de guatemaltecos que no pueden
satisfacer sus necesidades bdsicas alimenticias.

El informe detalla que en total 2 millones 900 mil
guatemaltecos estan desnutridos, el 16.8% de la poblacion,
mientras que 12.1 millones de personas tienen algunos o
serios problemas para conseguir comida, 1.2 millones mas
que en 2019.

La crisis sanitaria ha golpeado con fuerza a Centroamérica,
pero en especial a Guatemala, donde se ubican cuatro de
cada 10 personas que sufren desnutricién, el 44%, seguido de
Nicaragua y Honduras, con el 19.6% cada uno; y El Salvador,
7.57%.

La prevalencia de desnutricién en Guatemala esta muy por
encima del promedio del istmo que es de 8.9%, del de
Ameérica Latina y el Caribe, 7.7%, y estd niveles cercanos de
regiones del mundo como occidente asiatico y oriente medio,
14.6%, y Africa Subsahariana, 21.4%.

Maria Gabriela Lima, gerente de incidencia de World Vision
Guatemala y representante de las oenegés ante la Instancia
de Consulta y Participacion Social (Incopas), expuso que los
resultados del informe de FAO, lamentablemente, se
esperaban por los estragos econdmicos que ha dejado la
pandemia que viene sumando mas casos de desnutricion
aguda y cronica.

Problema de décadas

Pero desde hace afios, incluso previos a la pandemia, la
desnutricidn se ha convertido en un problema crénico que no
muestra avances, pese a que al menos 17 instituciones estan
involucradas en el combate al hambre y son coordinadas
desde el Consejo Nacional de Seguridad Alimentaria vy
Nutricional (Conasan), que preside el vicepresidente de la
republica.

Cada afio, estas instituciones destinan para el combate a la
desnutricién millones de quetzales que a luz de los nimeros
no han dado resultados.

A pesar de que en Guatemala existe el marco legal y muchas
instituciones dedicadas al tema, Lima considera que no existe
una coordinacidn efectiva entre estas y cada una se rige por
sus propias politicas y objetivos.

“Vemos a la poblacidon con programas lindos de acceso a
alimentos o apoyo a la produccién agricola, pero en el campo
no se implementan”, de ahi que esa falta de coordinacién no
permite que los proyectos impacten en favor de las personas,
dijo.

Otro de los grandes rezagos que no permiten un integral
combate a la desnutricidn es la falta de datos o que estos
estdn diluidos en varias instituciones sin que se unifiquen. De
esa cuenta, hay familias que reciben alimentos durante una
emergencia alimentaria, pero ya no tienen un seguimiento en
cuanto a salud o educacidn, entonces, la lucha contra el
hambre termina con la entrega de una bolsa de alimentos.

“La asistencia debe ir acompafnada de otras acciones porque
la bolsa de comida se termina y un nifio no recibe apoyo
integral, ni su familia tampoco”, criticd Lima, quien insté al
Gobierno a trabajar con las oenegés y verlas como aliadas, no
como opositores porque estas llegan a un gran sector de la
poblacién que no alcanza el Estado.

Esperan reducir poblacion en riesgo

Consultada al respecto del informe, Maria Eugenia de Ledn,
titular de la Sesan, precisé que, de acuerdo con las
proyecciones de esa secretaria, de mayo a agosto de este afo
se calcula que 3.5 millones de personas estaran en crisis o
emergencia alimentaria aguda, pero que, para el periodo de
septiembre 2021 a enero 2022, el numero se reduciria a 2.5
millones, una “mejoria” de un millén de personas.

Volver al inicio



2. La economia de Panama cayd un
8,5% en el primer trimestre de
2021.

EFE

El Instituto Nacional de Estadistica y Censo informo
este lunes de que la caida del PIB del 8,5% en el
primer trimestre del aio se debio al mal desempeio
de sectores de la economia interna.

El producto interno bruto (PIB) de Panama cayd un 8,5 % en
el primer trimestre de 2021, en comparacién con el mismo
lapso de 2020, arrastrado por el poco dinamismo de la
demanda interna, que sigue muy afectada por la crisis
derivada de la pandemia de la covid en curso.

Este retroceso del PIB se suma a la abrupta caida del 17,9%
que registré el indicador en el 2020, cuando se aplicaron en
este pais, con una economia dependiente de los servicios,
prolongados cierres de los sectores productivos no esenciales
como medida para frenar el avance del nuevo coronavirus.

El 2021 comenzd con fuertes restricciones a la movilidad en
la capital y una provincia aledafa que albergan a casi la mitad
de los 4,28 millones de habitantes del pais, las cuales
levantando gradualmente pero que ahora se han vuelto a
implantar en varias zonas, aunque mucho menos estrictas, a
causa de una tercera ola pandémica.

El Instituto Nacional de Estadistica y Censo (Inec) informo este
lunes de que la caida del PIB del 8,5% en el primer trimestre
del afio se debié al mal desempefio de sectores de la
economia interna.

La peor caida la registré el sector de "electricidad y agua,
comercio al por menor, hoteles y restaurantes", con -54,8%,
indic6 un comunicado de la Contraloria General de la
Republica, ente al que estd adscrito el Inec, sin mas detalles.

El sector de hoteles y restaurantes se derrumbé un 55,8% en
el 2020, y este afio no ha logrado la recuperacién esperada
por las restricciones en la entrada de turistas al pais y las
medidas de toque de queda y cuarentena de fines de semana
en varias regiones, han afirmado a Efe sus dirigentes, que
sitian en menos del 10 % la ocupacién hotelera actual.

La construccidn, una actividad que ha llegado a representar
mas del 14% del PIB de Panam3, retrocedié un 35,1% aunque,

agregd el Inec, en el periodo de estudio "se da una
recuperacion en la inversién en infraestructura publica".

La construccidn registrd en el 2020 una estrepitosa caida del
51,9%, segun datos oficiales difundidos en marzo pasado.

Entre enero y marzo pasado la industria manufacturera se
contrajo un 2,4%; y también registraron caidas la
"intermediaciéon financiera, actividades inmobiliarias y
empresariales, y otras actividades comunitarias, personales y
de servicios", indic6 el comunicado oficial sin precisar
porcentajes.

Por el contrario, registré un crecimiento "la produccion de
concentrado de cobre", en un porcentaje que no fue
precisado por el Inec, que solo indicé que "la exportacidn de
este rubro hacia el mercado internacional" crecié "en un
83,1%".

También registraron un comportamiento positivo "el Canal de
Panamd, con aumento en sus ingresos por peajes en un 8,3%;
las operaciones portuarias, producto del mayor movimiento
de contenedores TEU en 7,5%; las reexportaciones de Zona
Libre de Colén en 6,2% y la pesca cuya exportacién de
pescado alcanzé 14,5%".

La Cdmara de Comercio, Industria y Agricultura de Panama
(CCIAP) alerté este domingo que la crisis socioeconémica que
enfrenta Panama "es mds grave que la sanitaria", por lo que
exigi6 a las autoridades suspender las ‘"restricciones
incoherentes".

Representantes de los sectores econdmicos y analistas
sostienen que el Gobierno carece de un plan de recuperacién
y que hace falta inyeccion de liquidez al mercado interno para
impulsar el consumo.

Organismos internacionales y calificadoras de riesgo prevén
gue este afio el producto interno bruto (PIB) de Panama se

expanda entre un 8%y un 12%.

Volver al inicio



Estados Unidos

3. Estados Unidos, la Unidn Europeay
la OTAN senalan a China por la ola
global de ciberataques.

El Pais

Estados Unidos, la Union Europea y el Reino Unido
han senalado este lunes a China como responsable
de una serie de ataques informdticos en
connivencia con grupos de cibercriminales
dedicados a la extorsion de empresas y organismos
publicos.

La OTAN condend los hechos y pidié responsabilidad a China,
dando por buena la denuncia, aunque sin acusar
directamente al régimen chino de los delitos.

Se trata de la primera declaracion de la OTAN contra las
agresiones informaticas. Las declaraciones de las autoridades,
aunque no plantean ninguna sancidén ni represalia hacia
Pekin, marcan el giro hacia un tono mas duro por parte de los
aliados de Washington. La Administracion de Joe Biden acusé
especificamente al gigante asiatico como autor del pirateo de
los sistemas de correo electronico de Microsoft, hecho
publico hace unos meses.

“Un grupo inédito de aliados y socios, incluyendo la Unidn
Europea, el Reino Unido, Australia, Canada, Nueva Zelanda y
la OTAN, se uniran a Estados Unidos para exponer las
actividades cibernéticas maliciosas del Ministerio de la
Seguridad chino”, habia avanzado una fuente de Ia
Administracion estadounidense en una llamada telefénica a
la prensa previa al anuncio formal. Posteriormente, sin
embargo, tanto los europeos como los aliados de la OTAN
apuntaron a China, aunque con un lenguaje mds cauto a la
hora de imputar al régimen de Xi Jinping.

Joe Biden aprovechd el pasado junio, durante su primera gira
europea como presidente, para pedir mds determinacién de
las democracias liberales hacia las “las actividades dafiinas”
del régimen. En la cumbre de la OTAN en Bruselas, unos de
las paradas del viaje, los paises miembros sefialaron a China
como uno de los grandes desafios de la seguridad global. En
su comunicado de este lunes, la alianza un hizo un

llamamiento “a todos los Estados, incluida China, para que
respeten sus compromisos y obligaciones internacionales y
actien con responsabilidad en el sistema internacional,
incluido el ciberespacio”. El ministro de Asuntos Exteriores
britdnico, Dominic Raab, fue mas directo: “El ciberataque
contra el servidor de Microsoft Exchange por grupos
respaldados por China fue temerario y siguié un patrén de
comportamiento familiar”.

Estados Unidos sostiene que el Ministerio de Seguridad
Publica de China ha estado colaborando con piratas
informdticos dedicados a la extorsién de empresas e
instituciones mediante los llamados ataques ransomware en
la jerga tecnoldgica, que consisten en penetrar en los
sistemas informaticos para encriptar la informaciéon y pedir un
rescate por ella, como en un secuestro. La ciberseguridad es
una preocupacion creciente en Estados Unidos, que ha
sufrido recientemente el asalto a una infraestructura tan
estratégica como el gran oleoducto de Colonial, una arteria
energética que tuvo que cesar su actividad durante unos dias
por el ataque de un grupo criminal civil. En ese caso,
Washington sefiald al Kremlin por no poner coto a este tipo
de delincuentes, alegando que operan desde Rusia.

“Estados Unidos y paises de todo el mundo estan haciendo
responsable a la Republica Popular de China por su patrén de
comportamiento irresponsable, disruptivo y desestabilizador
en el ciberespacio”, dijo el secretario de Estado
estadounidense, Antony Blinken, un modo de actuar que,
afadio, “supone una gran amenaza para nuestra seguridad
nacional y econdmica”. La Casa Blanca sefialé también que
ese “patrén de comportamiento irresponsable” de Pekin
resulta “incoherente” con su objetivo de ser visto “como un
lider responsable en el mundo”.

El Alto Representante de la UE para la Politica Exterior, Josep
Borrell, dijo en un comunicado que los ataques han afectado
“significativamente” a la economia, la seguridad y la
democracia en la Unién. “La UE y sus Estados miembro han
evaluado que estas actividades maliciosas se han producido
desde territorio de China”, ha subrayado, en un comunicado
de los Veintisiete en el que se evita responsabilizar
explicitamente a Pekin, informa Europa Press.

Microsoft informé a principios de marzo de que tanto grandes
empresas como agencias gubernamentales que utilizan el
servicio de correo de la empresa habian visto comprometida
su seguridad en una operacién que ya entonces consideraban
vinculada al régimen chino. En concreto, afirmé que los
piratas del grupo Hafnium, que opera desde China, estaban
explotando brechas de seguridad en los servicios de
mensajeria Exchange para robar datos de los usuarios
comerciales. Se calcula que hubo un minimo de 30.000
organizaciones victimas del ataque y algunos célculos elevan
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la cifra de afectados hasta los 250.000, pero hasta ahora no
habia habido un sefialamiento formal de las autoridades.

En paralelo a la denuncia politica coordinada, el
Departamento de Justicia de EE UU anuncié la imputacién de
tres funcionarios chinos y un pirata informatico de la misma
nacionalidad por una campana global de pirateo dirigida a
decenas de empresas, universidades y agencia
gubernamentales por hechos cometidos entre los afios 2011
y 2018 centrados en la obtencidn de informacidon que podia
beneficiar los intereses de empresas chinas. El material que
buscaban incluia investigaciones sobre los vehiculos
auténomos y sobre enfermedades infecciosas como el ébola.
La acusacion, que habia permanecido confidencial desde
mayo, procede de un jurado especial de un tribunal federal
de San Diego (California). Es improbable que ninguno de estos
acusados, residentes en China, acaben siendo juzgados.

La acusacién por los ciberataques abre otro frente entre
China y Estados Unidos, dos potencias enfrentadas en los
terrenos comercial y tecnoldgico, asi como en la carrera
armamentistica y hasta en la espacial, que viven el peor
momento de sus relaciones en décadas. Desde que llegé a la
Casa Blanca, ademas, Joe Biden ha redoblado sus denuncias
ante la escalada autoritaria de Pekin y la violacion de los
derechos humanos. El presidente intenta que el resto de los
aliados también eleven la presion, pese a la importancia del
gigante asidtico como socio comercial. Esta semana la Casa
Blanca también apunté a China y a Rusia como origen de la
desinformacion relativa a las vacunas contra el coronavirus.

Volver al inicio

4. Wall Street teme que economia ya
haya alcanzado su punto maximo.

Bloomberg

Estrategas de inversion comienzan a considerar un
nuevo escenario pesimista: la economia ya habria
alcanzado su limite de velocidad.

Con la propagacion de la variante delta del coronavirus y
politicas monetarias mas estrictas de bancos centrales para
controlar la inflacion, hay una creciente preocupacion de que
los mercados financieros se hayan vuelto demasiado
optimistas.

“El pico del crecimiento estd comenzando a convertirse en un
elemento mas preocupante”, dijo Frank Benzimra, jefe de

estrategia de acciones de Asia en Société Générale SA, a
Bloomberg Television. “Este es en realidad uno de los
elementos que nos ha empujado a reducir la asignacion en
activos de riesgo en nuestra asignacion global. Tenemos la
inflacién, pero también este elemento de crecimiento”.

En la mente de muchos inversionistas, significa un retroceso
en segmentos con mucha exposiciéon del mercado, como los
ciclicos. Otros sefialaron la volatilidad tipica que acompana a
la temporada de resultados y la escasa cantidad de
negociaciones durante el verano en el hemisferio norte.

Los inversionistas ya se habian beneficiado anteriormente
con la perspectiva de una fuerte recuperacién econdmica
mundial impulsada por dinero facil y el despliegue de
vacunas. Pero la combinacién de presiones sobre los precios
y el aumento de las tasas de contagio aumenta el riesgo de
que el crecimiento no alcance los prondsticos optimistas. Y
dado que la renta variable global oscila en maximos
histéricos, no hay margen para errores.

“Si bien las condiciones macroecondmicas siguen siendo
favorables para la renta variable en general, las valoraciones,
las tendencias estacionales y el posicionamiento dejan
espacio para correcciones de precios y picos de volatilidad
como el que vemos hoy”, dijo Antonio Cavarero, responsable
de inversiones de Generali Insurance Asset Management.

Otros estrategas instaron a sus clientes a aprovechar el
momento de desaceleracién para comprar.

Marija Veitmane, estratega sénior de multiactivos en State
Street Global Markets, dice que las “acciones tuvieron un
primer semestre muy sélido respaldado por la recuperacion
de los beneficios y esperamos que las ganancias corporativas
se mantengan fuertes”.

Para Ruchir Sharma, jefe de mercados emergentes y
estratega jefe global de Morgan Stanley Investment
Management, todavia existe la preocupacién de que las
expectativas de crecimiento sean demasiado altas. El
escrutinio regulatorio de China sobre su sector de tecnologia
y la tendencia de los consumidores estadounidenses a
ahorrar mas de lo que gastan figuran entre los riesgos
principales, dijo.

El estancamiento de las tasas de vacunacion, especialmente
en Estados Unidos, también arrastra el humor del mercado,
escribié George Saravelos, de Deutsche Bank AG. Al mismo
tiempo, el aumento de los precios ha enfriado la demanda de
los consumidores en muchas economias.

“Esto forma parte de una cicatrizacidon poscovid mas amplia;
también hace parte de la destruccidn de la demanda debido
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a los cuellos de botella”, escribid. “Esto es contrario a lo que
se esperaria si el entorno fuera genuinamente inflacionario.
Muestra que la economia mundial tiene un limite de
velocidad muy bajo”.

Volver al inicio
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5. Nuevo organismo Yy reglas
armonizadas contra el lavado de
dinero.

elEconomista.es

Bruselas propone cambios significativos para evitar
los escandalos de los ultimos anos

En pocas dreas la UE ha generado mds propuestas que en la
lucha contra el lavado de dinero y la financiacién de
terrorismo, y por ello también ha sido uno de sus mas visibles
fracasos. A pesar de las seis revisiones de la directiva para
evitar el blanqueo de capitales en Europa, los escandalos no
han parado de sucederse en los Estados miembros durante
los ultimos afos. El mas notorio salpico al danés Danske Bank,
el cual introdujo en el circuito legal al menos 200.000 millones
de euros a través de su sucursal en Estonia. Europol estima
que alrededor del 1% del PIB de la UE esta relacionado con
actividades sospechosas.

La estrategia de intentar reforzar la cooperacién entre las
autoridades nacionales con sucesivas directivas no ha
funcionado. Por eso, la Comision Europea cambiara el
planteamiento con las propuestas que pondrd hoy sobre la
mesa. Tal y como llevaban pidiendo desde hace tiempo
Francia, Espafia o el BCE, el Ejecutivo comunitario propondra
la creacion de una nueva autoridad europea que "jugara un
papel fundamental en el futuro régimen de la legislacion
contra el lavado de dinero y la financiacion de terrorismo de
la Union".

Pero Bruselas no se quedara ahi. También creara reglas Unicas
para toda la UE, sin margen de interpretacién para los

supervisores nacionales, con las que se evitard las
discrepancias entre las legislaciones nacionales de las que se
han aprovechado las redes criminales.

El borrador del nuevo cddigo comun, clarificard y reforzard
aspectos como la debida diligencia con los clientes para
conocer la procedencia de los fondos o las reglas para
identificar a los duefios beneficiarios. Ademas, la propuesta
incluye la prohibicion a los comerciantes de bienes y servicios
de aceptar pagos en metalico superiores a 10.000 euros por
una Unica compra, aunque los Estados miembros podran
reducir mas aun este limite.

Estados miembros, instituciones y otras voces habian
discrepado sobre si convenia crear una autoridad europea
cuando ni si quiera se tenia un marco unico de reglas robusto.
La Autoridad Bancaria Europea, responsable en la actualidad
de las pocas tareas compartidas a nivel europeo contra el
lavado de dinero, defendia que convenia primero tener un
c6digo armonizado de aplicacion directa.

Alemania, Francia, ltalia, Espafia, Holanda y Letonia firmaron
en noviembre de 2019 una declaracién conjunta pidiendo
esta autoridad europea para evitar los errores de los
supervisores nacionales. La Comisién presenté en mayo de
2020 su plan de accién, confirmando que se propondria no
solo un sistema de reglas Unico sino también un nuevo
organismo europeo.

Segun la propuesta que sera presentada hoy, esta autoridad
contard con 250 trabajadores y un presupuesto de 45,6
millones de euros cuando funcione a pleno rendimiento, que
se financiara en parte a través del presupuesto comunitario,
pero también con tasas que pagaran las entidades
directamente supervisadas. La ABE transferird los poderes
gue tiene a este nuevo organismo, que deberia estar listo
para 2023, aunque la supervision directa arrancara tres afios
mas tarde.

Segun indica el borrador, la autoridad se convertira en "pieza
central" del nuevo sistema de supervision integrado contra el
blanqueo de capitales. Supervisard directamente y tomara
decisiones sobre algunas de las entidades financieras con
operaciones transfronterizas que representen un mayor
riesgo. Al mismo tiempo coordinard a los supervisores
nacionales para que apliquen las nuevas reglas comunes de
manera homogénea y vigilara la calidad de la supervision. En
el caso de que haya habido problemas con una entidad, y el
supervisor nacional no tome las medidas adecuadas, la nueva
autoridad europea podrd asumir la responsabilidad. Mas aun,
tendrd poderes para imponer sanciones a las entidades de
hasta 10 millones de euros o un 10% de sus ingresos, segun la
cifra que sea mas alta.



Reglas comunes con los clientes

El nuevo marco Unico para el lavado de dinero reforzara el
conocimiento de los clientes para determinar si existe el
riesgo de blanqueo de capitales, y tomar medidas atenuantes
si resultara necesario. Por ejemplo, se establecen
disposiciones sobre la verificacion de su identidad. La
propuesta también incluye requerimientos para identificar
accionistas nominales (que protegen al propietario real),
obligando a registrar ahora al dueiio beneficiario de
entidades no europeas que hagan negocios con entidades
europeas o que compren propiedades en la UE.

Volver al inicio

6. Bonos sociales estan en auge en
naciones golpeadas por covid.

Bloomberg

Una nueva arma esta ganando terreno en la lucha
contra las consecuencias econémicas del covid-19:
la venta de deuda disefiada para aliviar el
sufrimiento.

Social Bond Boom
Emerging-market bond sellers issue record debt with social promises
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(Bloomberg). Los Gobiernos y las empresas en los mercados
emergentes han vendido mas de US$15.900 millones de los
llamados bonos sociales en lo que va de afio, rumbo a superar
el total del afo pasado, segun datos compilados por
Bloomberg al cierre del 16 de julio. Estos bonos, cuyos

ingresos estan destinados especificamente a proyectos que
abordan necesidades humanas, como la salud, el hambre y la
educacion, ya han atraido nuevas inversiones para Chile y
Ecuador, y pronto, para Ghana.

Ninguna nacién esquivod por completo los efectos secundarios
sociales de la pandemia, que elimind puestos de trabajo,
aumentd la pobreza y exacerbd la desigualdad en todo el
mundo. Estos males se han agravado aun mas por la
implementacién de las vacunas, ya que en las naciones con
mayores ingresos las campafas de vacunacién han sido mas
de 30 veces mas rdpidas que en los paises de ingresos mas
bajos. Ese es el desafio y la oportunidad que presenta la
deuda social. Los bonos ya estdn comenzando a robar la
atencién de los bonos verdes y han ayudado a elevar el total
de los instrumentos ASG (ambiental, social y de gobernanza
corporativa) a USS 3 billones a medida que el mercado busca
inversiones mas responsables.

“Estamos viendo claramente un enfoque creciente después
de la pandemia en la generacién de empleo y en el acceso a
la atencion médica, las que serian actividades que podrian
empaguetarse como ingresos de un bono social”, dijo Rahul
Ghosh, director gerente de participacidon e investigacién ASG
para Moody’s ESG Solutions.

Es facil entender las razones por las que los lideres de todo el
mundo en desarrollo estan prestando tanta atencién. El virus
diezmd las economias locales, dejando de manifiesto la
demanda de programas sociales e impulsando a miles a
manifestarse. Si bien los eventos idiosincraticos suelen
desencadenar protestas, el empeoramiento de la
desigualdad, la inseguridad alimentaria y los derechos
sociales agravan el problema, como se ha visto recientemente
en paises de todo el mundo como Sudafrica, Cuba y Colombia.
La deuda social ofrece una posible soluciéon, proporcionando
fondos que pueden utilizarse para abordar problemas
similares ahoray en el futuro.

Este tipo de deuda salté al radar de los inversionistas cuando
la Unién Europea batid récords historicos por el tamafio del
libro de pedidos en la venta de su primer bono social el afio
pasado, y desde entonces el bloque se ha convertido en el
principal emisor del mundo. En los mercados emergentes, la
mayor cantidad de ventas en instrumentos sociales del afo
provino del Gobierno chileno, segiin datos compilados por
Bloomberg. Ahora es probable que se produzcan mas debuts.

México vendid su propio bono ASG a principios de julio
vinculado a los objetivos de desarrollo sostenible de la ONU,
gue incluyen iniciativas de igualdad de género, fin del hambre
y agua potable. Mientras tanto, Eslovenia cautivdé a los
inversionistas a finales de junio con una nota de



sostenibilidad para gasto ecoldgico o social, que fue sobre
suscrita en mas de 10 veces.

Por supuesto, se necesita tiempo para construir la
infraestructura necesaria para vender bonos ASG, lo que
dificulta que los paises se unan rapidamente a la ola. Brasil e
Indonesia se encuentran entre las naciones que han mostrado
interés en dar la bienvenida a una base mas amplia de
inversionistas a través de mandatos ASG. Indonesia ya ha
vendido deuda verde y ahora esta explorando la emision de
bonos vinculados a objetivos de desarrollo sostenible.

Para la creciente generacién de fondos éticos con sede en
Europa y Estados Unidos mds acostumbrados a centrarse en
los mercados desarrollados en lugar de en los mercados
fronterizos, estos nuevos activos pueden satisfacer la
necesidad social, pero también abren riesgos en torno a la
gobernanza. Hay una preocupacion entre algunos
participantes del mercado de que los paises podrian usar
ambiciosas promesas sociales para obtener dinero sin
cumplirlas.

El afio pasado, México llamd la atencidn de los escépticos, ya
gue no existe un mecanismo de ejecucidn para garantizar que
el efectivo se utilice teniendo en cuenta las consideraciones
sociales.

No obstante, mas fondos siguen invirtiendo en deuda ética.
iShares JP Morgan ESGUSD EM Bond UCITS ETF, denominado
EMSA, atrajo mas de USS611 millones en entradas el afio
pasado, en comparacion con alrededor de USS329 millones
en todo 2019. Las acciones del fondo cotizado en bolsa, que
siguen el rendimiento de un indicador de ASG del mundo en
desarrollo, subieron un 5,1% durante el afio pasado, segun
datos compilados por Bloomberg al cierre del 16 de julio.

Volver al inicio

7. Inversionistas en bonos ignoran
rebaja de Colombia a ‘basura’

Bloomberg

Las entradas netas aumentaron a un nivel sin
precedentes de 10,8 billones de pesos (US52.800
millones) en los tres meses hasta junio, un 30% por
encima del mdximo trimestral anterior establecido
en 2016.

On the Rebound
Colombia's local-currency debt market saw record inflows in 2Q
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(Bloomberg). Mientras Colombia era rebajada a la categoria
“basura” en el segundo trimestre, y el ministro de Hacienda
renunciaba por un proyecto de reforma tributaria fallido y se
desataban mortales protestas, en el mercado local de bonos
ocurria algo extrafio: los extranjeros ingresaban al mayor
ritmo que se haya registrado.

Las entradas netas aumentaron a un nivel sin precedentes de
10,8 billones de pesos (US$2.800 millones) en los tres meses
hasta junio, un 30% por encima del maximo trimestral
anterior establecido en 2016. Y los bonos han comenzado a
superar a sus pares andinos en las Ultimas semanas, después
de un duro comienzo de afio. Los inversionistas han quedado
impresionados por las promesas del Gobierno de enderezar
el barco después de perder el grado de inversion, y un
crecimiento econémico mds rdpido deberia ayudar a
fortalecer las arcas del Gobierno, segin Alejandro Arreaza,
analista de Barclays Capital Inc.

“La economia se estd recuperando mds rdpido de lo que
esperaba el mercado, y eso también puede ayudar
gradualmente a mejorar la situacién fiscal”, dijo Arreaza
desde Nueva York. La liquidacion a principios de afio “fue algo
exagerada y estamos viendo una correccion”.

El creciente apetito por la deuda colombiana muestra que los
inversionistas miran mas alld de las calificaciones crediticias,
atraidos por rendimientos que superan el 6% en un mundo
con mas de USS15 billones en deuda que los inversionistas
pagan por el privilegio de poseer. Si bien ese sentimiento
podria cambiar a medida que aumentan las tasas de interés
globales, Colombia, al menos por ahora, ha impresionado a
los compradores de bonos con su compromiso de recuperar
el grado de inversion y estimular la economia después de la
recesion del afio pasado.

El ministro de Hacienda, José Manuel Restrepo, quien asumio
el cargo en mayo, dijo que se “sorprendié positivamente"
cuando se reunié con mas de 50 inversionistas en un viaje a
Estados Unidos este mes destinado a reforzar la confianza en
Colombia. “Expresaron su interés en seguir invirtiendo en
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nuestro pais, seguir viendo que Colombia genera y tiene
oportunidades”, dijo en una entrevista tras la visita. “Somos
un pais responsable y estamos respondiendo a la necesidad
de estabilidad en las finanzas publicas”.

El Gobierno no ha dado marcha atrds en su plan de aumentar
los impuestos a pesar de las masivas protestas que provocé a
principios de este afio, ya que trata de controlar un déficit
fiscal que se espera alcance el 8,6% del producto interno
bruto en 2021. Ha procedido con la venta de activos que
deberia proporcionar un impulso extraordinario a las
finanzas, y también busca eliminar un gravamen sobre los
bonos para atraer a mas inversionistas extranjeros.

En medio de todos los esfuerzos del Gobierno, Barclays prevé
gue la economia crezca 9% este afio, tras contraerse 6,8% en
2020. Mientras tanto, el banco central elevé el mes pasado su
prevision de expansion para 2021 a 6,5% desde el 6% previo,
citando el sélido desempefio de la economia en abril.

Las entradas récord en el mercado de bonos de Colombia son
aun mas sorprendentes cuando se comparan con sus pares
regionales. Tanto Perd como Chile han registrado salidas de
sus bonos en moneda local este aio, segun datos del Instituto
de Finanzas Internacionales (lIF, por sus siglas en inglés).

Hasta ahora, el rendimiento de los bonos colombianos no ha
estado a la altura de la afluencia de dinero al mercado.
Aunque los bonos se han estabilizado desde principios de
mayo, en el afo siguen perdiendo 14% en términos de
ddlares, en comparacién con una pérdida promedio de solo
1% de los bonos locales de mercados emergentes.

Gorky Urquieta, administrador de fondos de Neuberger
Berman en Atlanta, prevé que el incipiente repunte de los
bonos colombianos se acelerara. Su empresa tiene una
posicion levemente sobreponderada en los bonos locales,
atraida por el historial del pais como deudor confiable y
retornos relativamente altos, dijo.

Tras las rebajas de la calificacidn, el Gobierno ha demostrado
gue estd comprometido con la disciplina fiscal por la que es

conocido, segiin Urquieta.

“Colombia tiene un largo historial de ser un pais muy estable
y predecible”, afirmé.

Volver al inicio

8. Resultado de primarias
presidenciales Chile sorprenden a
mercado.

Bloomberg

El resultado proporcionard cierto alivio a los
mercados financieros, ya que se considera que Boric
es mds moderado que su competidor, mientras que
Sichel aboga para que se mantengan intactos los
pilares economicos favorables al mercado.

(Bloomberg). Es probable que los mercados financieros
aclamen las victorias inesperadas del exlider estudiantil
Gabriel Boric y del exministro de Gobierno Sebastian Sichel en
las elecciones primarias presidenciales de Chile realizadas el
domingo.

Boric gand en la votacidn de la extrema izquierda con el 60,4%
del apoyo, superando al candidato del Partido Comunista,
Daniel Jadue, que asustdé a los mercados financieros con
llamados a una reforma econdmica radical. Sichel obtuvo la
victoria entre cuatro contendientes de la derecha con un
49,1% de los votos, derrotando a Joaquin Lavin, uno de los
politicos mds conocidos de Chile. Ambos aspirantes
avanzardn ahora a la primera vuelta de las elecciones
presidenciales del 21 de noviembre.

El resultado proporcionard cierto alivio a los mercados
financieros, ya que se considera que Boric es mas moderado
que su competidor, mientras que Sichel aboga para que se
mantengan intactos los pilares econémicos favorables al
mercado. También es un nuevo golpe a los partidos
tradicionales de Chile en medio del descontento social
persistente. En conjunto, la eleccion ofrece a los
inversionistas una idea del equilibrio de poder entre la
izquierda y la derecha politicas antes de una eleccidn
presidencial que permanece abierta.

Aproximadamente 1,7 millones de votos se emitieron en las
primarias de extrema izquierda, mientras que mas de 1,3
millones votaron en la contienda de la derecha, segun el
servicio electoral del Gobierno, Servel. Un 21% de aquellos
habilitados para votar participd en las primarias.

Politico joven

Boric, de 35 afios, es un miembro destacado de una nueva
generacion de legisladores que ha sacudido la politica chilena.
Se hizo conocido en 2011 mientras lideraba protestas a nivel
nacional que pedian educacion gratuita y de calidad.



Se postulé con éxito como diputado de la Camara Baja en
2013 y luego fue reelegido para su segundo mandato en una
votacién aplastante. Mas recientemente, Boric ayudé a forjar
un acuerdo politico para un referéndum sobre la Constitucion
de la nacién.

“No le tengan miedo a la juventud para cambiar este pais,
porque también bebemos de la experiencia de quienes
lucharon antes que nosotros”, dijo Boric a sus seguidores el
domingo por la noche. “Si Chile fue la cuna del
neoliberalismo, también sera su tumba”.

Sichel, de 43 afios, ha tratado de ampliar su atractivo
presentandose como candidato independiente al tiempo que
fortalece sus vinculos con los partidos conservadores. En
2018, fue contratado para ayudar a administrar la agencia de
desarrollo econdmico Corfo y luego comando el Ministerio de
Desarrollo Social, donde ayudd a establecer un programa de
transferencia de efectivo de emergencia para familias pobres.

El modelo econdmico de Chile se puede mejorar desde
adentro y no necesita una reforma radical, dijo Sichel en una
entrevista el mes pasado. Ha pedido impulsar las
transferencias de efectivo y mejorar los servicios publicos.

“Somos una coalicidn que se prepara para ganar la elecciéon
presidencial”, dijo Sichel a sus partidarios, “porque sentimos
qgue el proyecto que representamos para Chile, de justicia y
libertad, es el mejor proyecto para los chilenos”.

Otros candidatos

Numerosas encuestas de opinién publica realizadas en junio
mostraron que tanto Boric como Sichel ocupaban el segundo
lugar en sus respectivas primarias.

Ambos candidatos también podrian ser desafiados por otros
nombres en noviembre. Los partidos tradicionales de centro
izquierda que gobernaron Chile durante gran parte de los
ultimos 30 afios tras el fin de la dictadura de Augusto Pinochet
no presentaron contendientes para las primarias, pero
podrian participar de la carrera presidencial.

Dentro de este grupo, la exvocera del Gobierno Paula
Narvaez, del Partido Socialista, ya lanzé su candidatura. La
presidenta del senado, Yasna Provoste, que es del partido
Demdécrata Cristiano y constantemente ocupa un lugar
destacado en las encuestas, también podria presentarse. Es
probable que la carrera presidencial llegue a una segunda
vuelta en diciembre.

El proximo jefe de Estado de Chile supervisara la reescritura
de la Constitucion y un referéndum nacional sobre el
documento. El ganador también enfrentara desafios como el

aumento de la deuda derivada de la ayuda de emergencia
durante la pandemia y las demandas de un mayor gasto social
después de los disturbios sociales de 2019-2020.

Volver al inicio

9. Acuerdo de produccion de OPEP+
favorece a Arabia Saudita y Rusia

Bloomberg

De todos los ajustes acordados el domingo a las
lineas de base del cartel, el nivel a partir del cual se
miden los recortes de cada miembro, los dos
miembros mds grandes de la OPEP+ se adjudicaron
los mayores aumentos.

Sharing the Burden?
The new OPEC+ deal is still most favorable to Russia and Saudi Arabia.
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(Bloomberg). Arabia Saudita y Rusia acordaron aumentar la
produccidon de la OPEP+ al someterse parcialmente a las
demandas de los Emiratos Arabes Unidos de una cuota mas
generosa. Sin embargo, el compromiso beneficiarda a Riady a
Moscu por encima del resto.

De todos los ajustes acordados el domingo a las lineas de base
del cartel, el nivel a partir del cual se miden los recortes de
cada miembro, los dos miembros mas grandes de la OPEP+ se
adjudicaron los mayores aumentos.

La linea de base de produccién de los Emiratos Arabes Unidos
aumentara en aproximadamente 330.000 barriles por dia a
3,5 millones en mayo de 2022, un aumento de 10%, la Moscu
y Riad aumentara en 500.000 barriles por dia a 11,5 millones.

Eso podria parecer tedrico. Arabia Saudita ha bombeado esa
cantidad solo en contadas ocasiones, y la Agencia
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Internacional de Energia (IEA, por sus siglas en inglés) estima
gue la capacidad real de Rusia es de 10,4 millones de barriles
por dia. Sin embargo, el generoso margen de maniobra
ofrecido por estos grandes numeros significa que los dos
paises volveran a los niveles de produccion anteriores al covid
mucho mas rapido que el resto de los demds miembros y, de
poder, seguiran incrementandolos.

En noviembre, Arabia Saudita estaria en camino de restaurar
su produccién a los niveles de marzo de 2020, antes de que
se sintieran los peores efectos de la pandemia de covid, y
antes de la guerra de precios que llevé brevemente la
produccién del reino a un récord.

Asumiendo que los aumentos de produccién mensual de
400.000 barriles por dia se repartan proporcionalmente entre
la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo y sus
aliados, Rusia superara ese hito en abril de 2022.

Para septiembre de 2022, cuando la OPEP+ espera haber
reactivado toda la produccidn de petrdleo detenida debido a
la pandemia, es posible que el limite de la cuota de los
Emiratos Arabes Unidos todavia esté bombeando menos que
antes de la crisis del coronavirus.

Volver al inicio

10. Indices, monedas y futuros
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