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aavirtio que una mayor interrupcion en la oferta de gas natural a

Centroamérica Europa podria hundir a muchas economias en una recesion.

6. Eleuro cae bajo la paridad, Wall Street cede tras dato
inflacion EEUU sobre el 9%

El euro tocd la paridad frente al ddlar por primera vez en 20 afios y los
mercados bursdtiles se desplomaban el miércoles, después de que una
cifra de inflacidon del 9.1% en Estados Unidos -la mds alta desde 1981.

1. Riesgo crediticio de El Salvador sobrepasa el 29%, el
mas alto desde 2007

El peligro de que el pais no cumpla con sus compromisos de deuda
aumento significativamente en el ultimo afio, de acuerdo con indicador
EMBI que mide la diferencia de riesgo con los bonos de EE. UU.

, 7. La banca espafiola se desploma en bolsa ante el
Estados Unidos _ P p
impuesto al 8% de su beneficio
2. Llainflacién de EE. UU. prosigue SuU ascenso y Ilega al Sorpresa y perplejidad es la sensacion que trasladé ayer a la banca
9.1%’ la mayor desde 1981 despuéf de que el pre,sidente d'e/ Gobierno espaﬁo~/, Pedro ’Sdncf:’ez,
anuncio que recaudard 1,500 millones de euros al afio a través de "un
La inflacién en Estados Unidos prosigue su ascenso y en junio se situd impuesto excepcional y temporal" al sector.
en el 9.1 %, una tasa no vista desde 1981 y empujada, como viene
siendo habitual en los ultimos meses, por el encarecimiento de la Mundo

energia y de los alimentos.

3. Fed sopesaria un aumento histérico de 100pbs tras 8. Las sanciones a las ir?p‘)ortaci-ones de Rusia pueden
datos IPC impulsar el PIB de América Latina

Una escalada de las sanciones a Rusia, como una eventual prohibicion
de la UE y Estados Unidos a la importacion de energia y otras materias
primas rusas, podria tener un impacto positivo para las economias de
América Latina.

Los funcionarios de la Reserva Federal podrian debatir a finales de este
mes un aumento histdrico de la tasa de un punto porcentual después de
que las altisimas cifras de inflacion aumentaran las posibilidades de un
alza de tasa de 75 puntos bdsicos, y de que se mantenga sobre la mesa
una similar para septiembre.

9. FMI dice que volvera a recortar prondstico de

4. EE. UU. tendra seis meses de plazo para cumplir el crecimiento global
dictamen de la OMC sobre los aranceles a la aceituna El Fondo Monetario Internacional advirtié que volverd a recortar el
espaﬁola pronost/z,j(,) de cregmlento ecom‘)m/co‘/ mundial en rrjedlo dg la
repercusion de los impactos de la invasion rusa a Ucrania, los cierres
La Union Europea (UE) y Estados Unidos anunciaron hoy un acuerdo relacionados con la pandemia en China y una mayor inflacion.
para dar medio afio mds de plazo, hasta el 14 de enero de 2023, para
que Wa‘sh/ngton cumpla el dictamen de la Orgqn/zaaon Mund/al del 10. Principales mercados emergentes pueden resistir
Comercio (OMC) contra sus aranceles a la aceituna negra esparfiola, .
emitido ya en noviembre de 2021. ajuste delaFed

La mayoria de las economias de mercados emergentes mds grandes del
Eur Opa mundo deberian ser capaces de resistir los rapidos y fuertes aumentos
de tasas de interés de la Reserva Federal, debido a las cuantiosas
reservas de los bancos centrales y los bajos déficits de cuenta corriente.

5. Jefadel FMI advierte que interrupciones de gas natural

podrian desencadenar una recesién en Europa 11. indices, monedas yfuturos
. »

La perspectiva econdmica mundial sigue siendo extremadamente
incierta, dijo el miércoles la jefa del Fondo Monetario Internacional, y
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Centroameérica

1. Riesgo crediticio de El Salvador
sobrepasa el 29%, el mas alto desde 2007

Diario El Salvador

El peligro de que el pais no cumpla con sus
compromisos de deuda aumentd significativamente
en el ultimo afo, de acuerdo con indicador EMBI que
mide la diferencia de riesgo con los bonos de EE. UU.

El riesgo de que El Salvador caiga en impago de sus obligaciones
crediticias alcanzd en los dultimos dias los 29.04 puntos
porcentuales del Indicador de Bonos de Mercados Emergentes
(EMBI, por sus siglas en inglés), el cual alcanzo su cifra mas alta
de los ultimos 15 afios.

Este indicador refleja el porcentaje de interés que se pagaria por
los bonos salvadorefios con respecto a los estadounidenses, en
caso de que el pais quisiera emitir ese tipo de deuda, y solo en
el Ultimo afio ese porcentaje, junto al riesgo de impago,
incrementd en mas del 23%.

El economista salvadoreiio Rafael Lemus compara ese indice con
un termémetro que, practicamente, refleja la delicada situacion
que atraviesan las finanzas publicas en el pais. De hecho, sefiala
que el porcentaje real de ese riesgo estaria alrededor del 32%,
pues los bonos estadounidenses se calculan con un 3% de riesgo.

Ante ese panorama, Lemus apunta que “lo mas importante es
sefialar que el gobierno no ha logrado presentar una propuesta
creible sobre como pagard los bonos”, de los cuales el mas
proximo a vencer es el del 2023 y que equivale a un pago de
$800 millones que todavia no se sabe de dénde los tomara el
Ejecutivo.

Ademas, el economista agrega que “en la medida en que el
gobierno no logre presentar una alternativa creible, el riesgo de
impago seguird aumentando”, por lo que sefiala que alternativas
que pudieron haberle otorgado algo de liquidez para cumplir sus
compromisos, como el Bono Bitcoin, “ya fracasaron”.

Y pese al riesgo de que no se paguen los $800 millones del Bono
2023, el economista sostiene que es muy posible que el pais
logre pagar esa deuda, pero aclara que “eso no resolvera los
problemas financieros del pais”.

Lemus hace énfasis en que dicho bono “es solo uno de los
compromisos”, por lo que los problemas del pais, en ese
contexto, son mas estructurales.

El economista resume estos problemas en tres puntos clave: el
fuerte gasto publico que provoca un déficit fiscal, el aumento
acelerado de la deuda publica y también el lento ritmo de
crecimiento que podria enfrentar el pais en los préoximos anos.

Debido a esos puntos, Lemus reitera que “pagar el Bono 2023
no solucionard los problemas, pues la deuda publica seguira
siendo insostenible para las finanzas del pais”.

De hecho, el perfil crediticio del pais parece que no se
recuperard en el corto plazo, algo que podria ser causado,
principalmente, por no haberse logrado cerrar un acuerdo de
asistencia financiera con el Fondo Monetario Internacional (FMI)
que le permitiria al pais acceder a $1,300 millones en
financiamiento y recuperar la confianza de organismos
multilaterales e inversionistas.

En ese punto, Lemus apunta que “si estuviéramos ante un
gobierno que tiene un acuerdo con el FMI (tal como Costa Rica)
no estariamos hablando del tema de riesgo de impago, pero
tenemos un gobierno sin acuerdo, sin metas y sin medidas de
disciplina fiscal, por lo que (la situacion) no tiene solucién”.

La situacion de los bonos salvadoreiios

Por su parte, el rendimiento de los bonos soberanos
salvadorefios también ha estado en nimeros rojos desde hace
poco mas de un afio, cuando comenzaron a perder su valor
debido a distintas acciones antidemocraticas del gobierno que
minaron la confianza de los mercados internacionales, segln
han destacado agencias de andlisis financiero y calificadoras de
riesgo.

Si se analizan los bonos pagaderos a 2025 y 2027, por ejemplo,
puede notarse que en el caso del primero se han registrado
pérdidas de hasta un 67.8%, lo que quiere decir que por cada
$100 que pagd un inversionista por esos bonos, a la fecha habria
perdido casi $73 si decidiera vender su cupén, mientras que para
el caso del bono 2027, la pérdida seria de unos $71.

Sin embargo, Lemus explica que el valor del bono mas préximo
a vencerse (que estd en $65) tiene un mejor valor que los
posteriores, debido a que es posible que si se pague a tiempo,
mientras que los demas se encuentran en una perspectiva adn
mas negativa debido a los problemas estructurales que
continuarian aun después del eventual pago del bono 2023.

En esta situacion, el experto también hace énfasis en que podria
haber inversionistas que han decidido vender sus cupones,
independientemente de las pérdidas que les pueda significar,
debido a que prefieren romper esos vinculos con El Salvador a
causa del panorama negativo que se observa en el futuro, esto
porque el mercado de los bonos es, sobre todo, especulativo.

Como parte de ese comportamiento ocurre que pueden haber
dias en los que el precio de los bonos parece estar
recuperandose; sin embargo, dias después vuelve a caer.
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Volver al inicio

Estados Unidos

2. la inflacion de EE. UU. prosigue su
ascensoy llega al 9.1%, la mayor desde 1981

Agencia EFE

La inflacién en Estados Unidos prosigue su ascenso y
en junio se situd en el 9.1 %, una tasa no vista desde
1981 y empujada, como viene siendo habitual en los
ultimos meses, por el encarecimiento de la energia y
de los alimentos.

En un mes, los precios de consumo subieron el 1,3 %, segun los
datos publicados por la Oficina de Estadisticas Laborales (BLS).

Cifras que confirman que los precios de consumo en Estados
Unidos no muestran aun los efectos de la politica monetaria
restrictiva de la Reserva Federal (Fed) de EE. UU., que lleva
desde marzo pasado subiendo los tipos y piensa seguir
haciéndolo hasta contener la inflacidn.

La subida de los precios de la energia, y sobre todo de la
gasolina, asi como de los alimentos fue, una vez mas, lo que mas
influy6 en esta nueva escalada de la inflacién en junio.

Asi, el encarecimiento de la energia fue del 7,5 % en un mes y
contribuyé a casi la mitad de la subida mensual, y en el caso
concreto de la gasolina, subid el 11,2 % en el dltimo mes. El alza
de los alimentos fue del 1%.

En los Ultimos doce meses, los precios de la energia han subido
el 41,6 %, el mas alto desde abril de 1980.

En cuanto a los alimentos, sus precios han crecido en un afio el
10,4 %, la mayor alza desde febrero de 1981.

La tasa interanual de la inflacién subyacente, que mide el
encarecimiento de los precios excluyendo la energia y los
alimentos, fue del 5,9 %.

La Reserva Federal ha subido los tipos de interés en sus ultimas
tres reuniones, y lo ha hecho ademas de forma progresiva -0,25
puntos en marzo, 0,50 puntos en mayo y 0,75 puntos en junio.

La Fed ya ha advertido de que su intencién es aprobar una nueva
subida tras su reunion de politica monetaria de este mes, que se
celebrard los dias 26 y 27.

La prioridad para la Reserva Federal es contener los precios, y
este organismo ya ha dejado claro en varias ocasiones que
continuara actuando para cumplir con ese objetivo, aunque su
politica monetaria restrictiva pueda traer consecuencias
negativas sobre la evolucidon econémica.

La elevada inflacidn vy, sobre todo, la subida de los precios de la
gasolina, es una de las principales preocupaciones de la
ciudadania estadounidense y una de las razones de los bajos
indices de popularidad del presidente de EE.UU., Joe Biden.

La Casa Blanca se anticip6 ayer a la publicacién de este indicador
y en una llamada con periodistas un funcionario del Gobierno
estadounidense recalcé que la tasa que hoy se iba a publicar,
correspondiente al mes pasado, no refleja las bajadas que ya se
estdn registrando en los precios del combustible.

Sefialé asi que los precios del combustible han ido descendiendo
desde el pasado 14 de junio.

En concreto dijo que el precio medio del galén de gasolina (3,7
litros) en junio fue de 4,92 ddlares, pero en este momento se
coloca ya en 4,66 y anadié que los mercados de futuros apuntan
a una bajada de hasta los 3,30 délares.

En el encuentro telefénico con la prensa, otra funcionaria del
Gobierno de Biden hablé de los temores de recesién y aunque
reconocié que la definicion técnica es la de dos trimestres de
caida del PIB subrayd que hay otros indicadores que hay que
tener en cuenta y que demuestran la robustez de la economia
estadounidense.

Citd asi el buen comportamiento del mercado de trabajo o el
fuerte ahorro de los hogares entre otros indicadores que
demuestran, dijo, que la economia del pais estd mejor
preparada que otras para afrontar los retos globales que vienen
en los préoximos meses.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé ayer sus
conclusiones sobre el articulo IV para Estados Unidos y rebajo
de nuevo sus previsiones econdmicas para el pais.

El Fondo calcula que el PIB crecerd un 2,3 % este afioy el 1 % el
gue viene, 6 y 7 décimas por debajo, respectivamente, de las
estimaciones que apunto hace solo 15 dias cuando la directora
de la institucién, Kristalina Georgieva, presento los trabajos del
articulo IV sobre este pais.

Volver al inicio
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3. Fed sopesaria un aumento histoérico
de 100pbs tras datos IPC

Bloomberg

Los funcionarios de la Reserva Federal podrian
debatir a finales de este mes un aumento histdrico
de la tasa de un punto porcentual después de que las
altisimas cifras de inflacion aumentaran las
posibilidades de un alza de tasa de 75 puntos
bdsicos, y de que se mantenga sobre la mesa una
similar para septiembre.

Los inversionistas aumentaron las apuestas de que el banco
central podria elevar las tasas en 100 puntos basicos en su
reunién del 26 y 27 de julio, lo que lo convertiria en el mayor
aumento de la era moderna de la Fed, con los futuros
descontando una probabilidad de uno en tres después de que
los precios al consumidor se encarecieran un 9,1% mas de lo
previsto en el afio hasta junio.

“Creo que tienen tiempo, si quieren, para cambiar la expectativa
a 100. No creo que nos hayan dado una buena razoén por la que
deberian ir lento, o ser graduales”, dijo Michael Feroli,
economista jefe para Estados Unidos de JP Morgan Chase & Co.

“Si de hecho obtenemos 100 en julio y 75 en septiembre,
entonces creo que la perspectiva de crecimiento para mas
adelante en el afio probablemente se deteriore. En este
momento, me inclino a pensar que el impacto principal podria
ser motivar una mayor alza por parte de la Fed”, dijo.

El presidente de |la Reserva Federal, Jerome Powell, dijo el mes
pasado a los periodistas después de que el banco central elevara
las tasas en 75 puntos basicos que era probable un aumento de
50 o 75 puntos basicos en julio. La mayoria de sus colegas desde
entonces han repetido el mensaje o respaldado un movimiento
mas grande.

El gobernador de la Fed, Christopher Waller, esta programado
para hablar el jueves, mientras que el presidente de la Fed de
Atlanta, Raphael Bostic, y su colega de San Luis, James Bullard,
ambos tienen eventos el viernes. Después de eso, entran en su
periodo de blogueo previo a la reunion.

Los bancos centrales de todo el mundo se enfrentan a una
inflacidn sin precedentes, lo que esta provocando alzas de tasas
récord desde Hungria a Pakistan. El Banco de Canada aumenté
sorpresivamente este miércoles las tasas en un punto
porcentual completo en medio de temores de que las altas
presiones de precios de décadas se estén afianzando.

Bret Ryan, economista sénior para EE. UU. de Deutsche Bank AG,
dijo que tenia sentido descontar cierto riesgo de un movimiento
mas grande de la Fed, pero lo considerd poco probable sin una
comunicacién explicita del banco central.

El banco central de EE. UU. ha recurrido a un endurecimiento
agresivo de la politica para hacer frente a la inflacion mas alta
en 40 afos, lo que, segun los criticos, fue incitado por la lenta
respuesta inicial de los responsables de politica monetaria. El
mes pasado aumentaron las tasas en 75 puntos basicos, el
mayor aumento desde 1994, a pesar de que previamente habian
sefialado que estaban en camino de un movimiento menor de
medio punto.

“Después de lo que pasd en junio, no descarto nada”, dijo
Stephen Stanley, economista jefe de Amherst Pierpont
Securities. “Pensé que la Fed se desaceleraria a un ritmo de 50
puntos bdsicos por reunidon a partir de septiembre, pero si las
préximas dos cifras mensuales de inflacion se parecen a las de
mayo y junio, todas las apuestas estan canceladas”.

Volver al inicio

4. EE. UU. tendra seis meses de plazo
para cumplir el dictamen de la OMC sobre
los aranceles a la aceituna espaiola

Agencia EFE

La Unidn Europea (UE) y Estados Unidos anunciaron
hoy un acuerdo para dar medio afilo mds de plazo,
hasta el 14 de enero de 2023, para que Washington
cumpla el dictamen de la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC) contra sus aranceles a la aceituna
negra espafola, emitido ya en noviembre de 2021.

EE. UU. y la UE, que intervino a favor de Espafa en el
contencioso comercial, "acordaron que ése es el periodo
razonable de tiempo para la puesta en practica de las
recomendaciones", sefialé hoy una comunicacion de la OMC.

El 19 de noviembre de 2021 un grupo de expertos de la OMC
dictamind que los aranceles de EE. UU. a la importacién de
aceitunas negras espafiolas eran "incompatibles" con las
normativas del organismo, en un contencioso planteado por la
UE desde 2019 y cuya decisién final se retrasd por la pandemia.

EE. UU. actud "de forma incompatible con las normas de la
OMC" en varios aspectos de las investigaciones que llevé a cabo,
y que habian llevado a la imposicion de esos aranceles en forma
de derechos compensatorios, segun la decision del panel, que
EE. UU. ya anuncié que no apelaria.

El grupo de expertos considerd en concreto que EE. UU. actué
incorrectamente al deducir que las subvenciones concedidas a
los productores espafioles de aceitunas negras, en el marco de
la Politica Agraria Comun (PAC) de la UE, podian ser sancionables
con aranceles.
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Bruselas defendia que los aranceles adicionales impuestos por
el Departamento de Comercio de EE. UU. desde el 1 de agosto
de 2018 a las aceitunas negras espafiolas, que han llegado a ser
del 35 %, vulneraban las normas de la OMC al no haberse
aportado pruebas suficientes de que perjudicaran a los
productores estadounidenses.

La UE temia que una decisién de la OMC favorable a Washington
fuera utilizada por EE. UU. como primer paso para desafiar a
toda la politica de subsidios agrarios de Europa bajo el paraguas
de la PAC.

Las aceitunas negras se utilizan en Estados Unidos
principalmente para la elaboracién de pizzas y las exportaciones
espafiolas a esa economia ascienden a unos 70 millones de
euros anuales, segun cifras de 2017.

Volver al inicio

Europa

5. Jefa del FMI advierte que
interrupciones de gas natural podrian
desencadenar una recesion en Europa

Reuters

La perspectiva econdmica mundial sigue siendo
extremadamente incierta, dijo el miércoles la jefa del
Fondo Monetario Internacional, y advirtiéo que una
mayor interrupcion en la oferta de gas natural a
Europa podria hundir a muchas economias en una
recesion.

En un blog publicado antes de la reunién de esta semana de
funcionarios de Finanzas del Grupo de las 20 principales
economias, la directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva,
dijo que la guerra de Rusia en Ucrania habia oscurecido
significativamente las perspectivas econdmicas y que el FMI se
encaminaba a recortar su panorama para 2022 y 2023.

Georgieva afirmd la semana pasada a Reuters que el fondo
reduciria su prondstico previo de un crecimiento del 3,6% en
2022 por tercera vez este ano y aseguré que no podia descartar
una recesion el préoximo afio. Las nuevas cifras se publicaradn a

finales de este mes, después de una revision a la baja de casi un
punto porcentual completo en abril.

Georgieva dijo que la guerra esta causando una tragedia
humana cada vez mayor, ya que los impactos relacionados con
las materias primas estan ralentizando el crecimiento vy
elevando los precios, lo que exacerba una crisis del costo de vida
que amenaza con llevar a 71 millones de personas mas a la
pobreza extrema.

"Los paises deben hacer todo lo que esté a su alcance para
reducir la inflacidn (...) porque una inflacidén persistentemente
alta podria hundir la recuperacion y dafiar ain mas los niveles
de vida, en particular para los vulnerables", dijo, agregando que
las crecientes preocupaciones sobre la oferta de alimentos y
energia también aumentaron los riesgos de inestabilidad social.

Para evitar mas hambre, desnutricidn y migracidn, los paises
mas ricos deben brindar respaldo urgente a quienes lo necesitan
a través de nuevos fondos bilaterales y multilaterales, ademas
de revertir las recientes restricciones a las exportaciones de
alimentos, aseverd Georgieva.

La mayoria de los bancos centrales tendrian que continuar
endureciendo su politica monetaria, especialmente en paises
donde las expectativas de inflacion estan comenzando a
desanclarse.

Sin accién, dijo, esos paises podrian enfrentar una "espiral
destructiva de salarios y precios" que requeriria un
endurecimiento monetario mas contundente, con un dafio aun
mayor para el crecimiento y el empleo.

Las autoridades monetarias también deberian estar preparadas
para utilizar intervenciones cambiarias o medidas de gestién de
flujos de capital cuando los impactos externos fueran tan
perjudiciales que no pudieran ser absorbidos Unicamente por
tasas de cambio flexibles, escribié Georgieva.

Los paises con altos niveles de deuda deben reducir la
dependencia de los préstamos en moneda extranjera y recortar
el gasto fiscal para disminuir la carga de los préstamos cada vez
mas caros.

Pero dijo que también se necesitaban esfuerzos urgentes para
reducir la deuda, especialmente en las economias emergentes y
en desarrollo con altos pasivos en divisas, y sefalé que
alrededor del 30% de los paises de mercados emergentes v el
60% de las naciones de bajos ingresos estaban ahora en
problemas de deuda o cerca de ellos.

Volver al inicio
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6. Eleuro cae bajo la paridad, Wall Street
cede tras dato inflacion EEUU sobre el 9%

Reuters

El euro tocd la paridad frente al ddlar por primera
vez en 20 afios y los mercados bursdtiles se
desplomaban el miércoles, después de que una cifra
de inflacion del 9.1% en Estados Unidos -la mds alta
desde 1981.

Los temores a una recesion hicieron que las bolsas europeas ya
tropezaran, pero el dato del IPC fue ain mas alto de lo que la
mayoria de los economistas se animaron a pronosticar.

La posibilidad de una nueva subida de tasas de 75 puntos basicos
por parte de la Reserva Federal llevaba a que el Promedio
Industrial Dow Jones perdiera 261,12 puntos, o un 0,84%, a
30.720,21 unidades, el S&P 500 bajara 42,68 puntos, oun 1,12%,
a 3.776,12 unidades y el Nasdaq Composite retrocediera 177,55
puntos, o un 1,58%, a 11.087,17 unidades a las 1337 GMT.

El euro sélo rozé brevemente la paridad con el ddlar, pero eso
basté. El DAX alemdan y el CAC40 francés casi duplicaron sus
pérdidas matinales, a 1,5% y 1,4%, respectivamente. El FTSE
londinense no se quedd muy lejos, ya que otra subida del 4% en
el precio del gas se sumé a las presiones.

"El IPC del 9,1% es la cifra mas alta de los ultimos 40 afios; la
Unica buena noticia es que la inflacion subyacente es
ligeramente inferior", declaré el director de inversiones de Close
Brothers Asset Management, Robert Alster.

"Y la paridad del euro (...) bueno, las perspectivas econdmicas
europeas siguen empeorando, especialmente si el gas ruso no
empieza a llegar nuevamente".

La preocupacién de que la subida de las tasas de interés en
Estados Unidos vaya a paralizar la economia mundial se hizo
patente en todo el mundo. El cobre, que esta en sintonia con el
crecimiento mundial, tocé un minimo de 20 meses y se ha
desplomado un 30% desde abril.

En su ultima reunidn, la Reserva Federal subid las tasas de
interés en 75 puntos basicos, la primera vez que lo hacia con esa
magnitud desde 1994.

Los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense a diez
afios -la referencia de los costos de los préstamos a nivel
mundial- volvieron a subir por encima del 3%, desde el 2,97%,
mientras también digerian el Ultimo recorte de las previsiones
de crecimiento de Estados Unidos del Fondo Monetario
Internacional.

El rendimiento de la deuda publica alemana a 10 afios subia a
1,15%, tras dos dias de fuertes caidas, mientras que el
rendimiento de la deuda italiana a 10 afios subia a 3,27%.

Durante la sesidon en Asia, el indice MSCI de acciones de Asia-
Pacifico fuera de Japon gand un 0,5%, superando dos dias
consecutivos de pérdidas y habiendo caido a su nivel mas bajo
en dos afios el dia anterior. El Nikkei japonés subié un 0,5%,
después de haber perdido casi un 2% el dia anterior.

El euro, que ha bajado mas de un 11% desde enero, cotizaba por
ultima vez a 1,0022 délares, tras haber bajado hasta 0,9998
ddlares poco después de los datos. Aunque los operadores
apuntan a un cierto apoyo en el mercado, entidades como
JPMorgan han advertido que podria caer hasta los 0,90 délares
si Rusia restringe gravemente el suministro de gas en la region.

El indice ddlar, que mide el desempefiio del billete verde frente
a otras seis divisas, se mantenia firme en algo mas de 108.

El crudo Brent caia un 3,2% y volvia a situarse por debajo de los
100 délares el barril. El cobre perdia un 1,5% en la Bolsa de
Metales de Londres (LME) a 7.242 délares la tonelada, luego de
tocar los 7.202,50 ddlares.

Entre las criptomonedas, el bitcéin subia mas de un 2%y parecia
gue iba a romper una racha de tres dias de pérdidas, aunque a
19.772 ddlares seguia cotizando por debajo de la marca
psicoldgica clave de 20.000 ddlares.

Volver al inicio

7. La banca espanola se desploma en
bolsa ante el impuesto al 8% de su beneficio

El Economista

Sorpresa y perplejidad es la sensacion que traslado
ayer a la banca después de que el presidente del
Gobierno espafol, Pedro Sdnchez, anuncié que
recaudard 1,500 millones de euros al afio a través de
"un impuesto excepcional y temporal" al sector.

Supone que despojara a las entidades del 8,5% de los 17.700
millones de euros que los analistas proyectan que ganard la
banca cotizada este afio (Santander, BBVA, CaixaBank, Sabadell,
Bankinter y Unicaja) y otro 7,9% de los 18.900 millones
estimados para 2023. El simple anuncio provocé un terremoto
en bolsa que se tradujo en pérdidas para sus accionistas del
doble de la recaudacidn prevista -la capitalizacién conjunta
sucumbié en 5.300 millones-.

Sanchez justifico que gravara "a las entidades financieras que se
estan beneficiando de la subida de los tipos de interés", algo que
las patronales se apresuraron a cuestionar. "Conviene recordar
gue la subida de tipos supone una normalizacién de la politica
monetaria, tras una década ultraexpansiva, y que no podemos
anticipar su impacto neto en los balances de las entidades",
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indicd la CECA, subrayando que "es una medida que no
contribuye a armonizar los regimenes fiscales dentro de la Unidn
Bancaria".

Para el portavoz de la AEB, José Luis Martinez Campuzano, la
medida refleja "la improvisacién juridica" en que opera "un
sector tan importante para la economiay la sociedad". Denuncid
que "distorsiona el mercado" porque, entre otras cosas, no hay
impuestos asi en los principales mercados europeos, lamenté
gue el sector "no ha sido consultado ni informado", y cuestioné
que la simple subida de tipos vaya a mejorar la rentabilidad del
sector porque busca doblegar la inflacién y podria desacelerar la
economia.

No es la primera vez que la banca se ha visto amenazada por la
creacion de una figura tributaria especial para sufragar gastos
sociales. El socio de coalicion del Gobierno Unidas Podemos ha
insistido, de hecho, en el pasado en crear un tributo a su cargo
para financiar las pensiones, y con las Ultimas crisis se ha creado
la 'Tasa Tobin', un tributo sobre los depdsitos y fue el sector
ademads que se quedd fuera, junto al energético, de la rebaja del
30 al 25% en el impuesto de sociedades.

Con la inminentes subidas de tipos, el sector habia cogido
traccion ante la expectativa de una recuperacion de los
margenes. UBS estima que por cada cuarto de punto que suba
el euribor las entidades espafiolas ganara hasta un 10% mas,
pero el despegue del margen no serd inmediato y habra que
esperar a 2024 a que se recoja en toda su integridad.

Fuentes financieras observan que drenar la cuenta
"desalentard" mejoras en las ofertas y retrasara la remuneracion
de los depdsitos, mientras que algunos expertos avisan de que
lo acabard pagando el consumidor.

"La banca repercutird el impuesto subiendo las comisiones y
agravando el problema de exclusién financiera de los mas
vulnerables", augurd desde su cuenta de Twitter el abogado y
economista de la Universidad Carlos Ill, Fernando Zunzunegui,
en linea con el economista Santiago Nifio-Becerra: "esos
impuestos a la banca y a las eléctricas pueden ser muy poco
efectivos porque son susceptibles de ser repercutidos a usuarios
y consumidores". El fiscalista Francisco de la Torre reparé a su
vez en que su primer efecto es un desplome de la banca en
bolsa. "Y el Estado, via FROB, tiene un 16% de CaixaBank, que
hoy vale un 10% menos. Esta depreciacidn, si no se corrige, son
cerca de 400 millones menos", agrego.

Caida en bolsa

La banca perdié ayer mas 5.300 millones de capitalizacién en
solo una sesion, un 3,6% de su valor en bolsa, y eso que hubo
cierta moderacién en las caidas a cierre de la sesién. Las
mayores ventas fueron a parar a aquellas entidades con una

mayor exposicion doméstica y que, dado su perfil de
hipotecario, se encuentran mas escoradas a tipo variable y
seran, por tanto, mas beneficiadas de la subida de tipos.
CaixaBank fue la entidad mas bajista, con pérdidas del 8,6%,
seguida de Unicaja (-7,7%) y Sabadell (-7,4%).

En todos los casos, sus acciones cayeron a minimos de marzo.
Santander y BBVA saldaron la sesién con un retroceso del 3,7%-
3,8%, aunque su situacién en mercado Flque ya venia penalizada
de tiempo atras- conduce a sus titulos a cotas no vistas desde
hace afio y medio. Bankinter perdié a su vez un 5,1%. "Esta
noticia es negativa dado que implica una menor rentabilidad
para el sector e implica una generacion de capital mas limitada,
en un entorno de incertidumbre sobre el rumbo que tomara el
coste de riesgo para los bancos ante las dudas sobre una posible
recesion econdmica”, apunta Renta 4 en declaraciones a
Bloomberg.

El Ibex 35 fue el indice que peor comportamiento registré de
toda Europa dado el importante peso del sector bancario, con
cerca del 30% de ponderacién. El selectivo nacional retrocedio
un 0,62% frente a la subida del 0,44% del EuroStoxx 50 o el
0,29% del Dax Xetra germano.

El optimismo inicial ante un acelerdn en la subida de tipos por
parte del Banco Central Europeo (BCE) que se recogid en bolsa
con fuertes subidas para CaixaBank, Sabadell y Bankinter,
principalmente, se ha ido esfumando ante las alarmas sobre una
posible recesién, la advertencia de Francfort al sector sobre la
retribucién al accionista en el contexto actual; y que ahora ha
venido a rematar el Gobierno. Asi, el 40% de revalorizacion que
registraron titulos como las dos entidades catalanas en el afio
hace solo unas semanas se ha diluido hasta niveles del 12% para
la entidad que capitanea Gonzalo Gortazar; al 7% en Bankinter
o del 3,4% para el banco liderado por César Gonzalez Bueno. En
BBVA las pérdidas son ya superiores al 21% y para Santander,
del 16%.

Volver al inicio
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Mundo

8. Las sanciones a las importaciones de
Rusia pueden impulsar el PIB de América
Latina

Agencia EFE

Una escalada de las sanciones a Rusia, como una
eventual prohibicion de la UE y Estados Unidos a la
importacion de energia y otras materias primas
rusas, podria tener un impacto positivo para las
economias de América Latina.

De acuerdo con el informe sobre la economia latinoamericana
del primer semestre del afio publicado este miércoles, una
eventual prohibicion a las importaciones de productos
energéticos rusos podria llegar a sumar en torno a 0,2 puntos al
crecimiento del PIB en paises como Colombia, México o Peru.

Si la prohibicién de la importacién afectara a todas las materias
primas, el impacto positivo en el PIB de la regién podria ser
mayor llegando a los 0,4 puntos en el caso de Peru.

"En una eventual escalada en las sanciones comerciales a Rusia,
existirian algunas oportunidades para América Latina de
abastecer, especialmente a la UE, de aquellos productos que las
economias europeas ya no podrian importar de Rusia", afiade el
Banco de Espaiia.

"Todo ello podria redundar en un mayor dinamismo de la
actividad en las principales economias latinoamericanas,
siempre que no se produjera un deterioro adicional en las
perspectivas de crecimiento globales como consecuencia de una
escalada del conflicto", advierten.

Suben los riesgos de las cuentas publicas

Asi, la evolucién de la guerra en Ucrania es una de las
"incertidumbres" que el Banco de Espafia recoge para la
recuperacion de la regién, junto a la desaceleracion de la
economia china y a la intensificacion de las presiones
inflacionistas en el corto plazo.

También senala al dafio que puede hacer a la economia de la
region el proceso de normalizacion de la politica monetaria
estadounidense al "incidir de manera muy significativa en el

margen de actuacién de los bancos centrales de América Latina
y afectar sensiblemente a las condiciones de financiacion de sus
economias".

Asimismo, apunta el informe, "en los ultimos trimestres ha
aumentado la probabilidad de ocurrencia de una crisis soberana
en la regién" y persiste una "elevada incertidumbre sobre el
curso futuro de las cuentas publicas".

El informe recuerda que, desde el comienzo del conflicto bélico
en Ucrania, las perspectivas de crecimiento de las economias
latinoamericanas se han revisado a la baja, "aunque solo
ligeramente y en menor medida que las de otras areas
econdmicas".

Segun el consenso de los analistas recogido por el Banco de
Espafa, tanto en 2022 como en 2023, el PIB del conjunto de
América Latina crecera en torno a un 2 %, aunque con grandes
diferencias por paises, con tasas de crecimiento para 2022 que
van desde el 1,3 % previsto para Brasil hasta el 5,5 % que se
espera en Colombia.

Un elemento diferencial de la region, explica el Banco de Espafia,
es que, con caracter general, las principales economias
latinoamericanas son exportadoras netas de materias primas,
por lo que un incremento de sus precios supone, a priori, una
mejora de los términos de intercambio y, por tanto, una
transferencia de renta desde el resto del mundo.

Pero, recuerda la entidad, el encarecimiento de este conjunto
de materias primas supone también una presidn adicional sobre
la inflacion de las economias latinoamericanas.

En los ultimos trimestres, inciden, el aumento de los precios de
consumo ha acentuado su tendencia alcista en América Latina,
de forma que la inflacién alcanzé una tasa interanual del 9,8 %
en mayo.

En este punto, el Banco de Espafia advierte del riesgo de los
denominados efectos de segunda vuelta, especialmente para las
economias brasilefia y chilena, donde hay mas indexacion de los
salarios a los precios.

Volver al inicio

9. FMI dice que volvera a recortar
pronostico de crecimiento global

Bloomberg

El Fondo Monetario Internacional advirtio que
volverd a recortar el prondstico de crecimiento
econdmico mundial en medio de la repercusion de
los impactos de la invasion rusa a Ucrania, los cierres
relacionados con la pandemia en China y una mayor
inflacion.
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La perspectiva para este afio y el préoximo sera rebajada este mes
cuando el FMI publique la actualizacién de su informe de
Perspectivas de la Economia Mundial, escribié la directora
gerente, Kristalina Georgieva, en una publicacion de blog
divulgada el miércoles, sin proporcionar cifras especificas.

“La perspectiva sigue siendo extremadamente incierta”,
escribid. “Va a ser un 2022 dificil, y posiblemente un 2023 aln
mas dificil, con un mayor riesgo de recesion”.

La recuperacion global de la pandemia se ha visto
comprometida por el aumento de los precios de los productos
basicos a raiz de la guerra de Ucrania y una desaceleracién en
China en medio de sostenidas restricciones relacionadas con el
covid-19. Ademas, una inflacién mds fuerte esta obligando a los
encargados de politica monetaria a elevar las tasas de interés,
medidas destinadas a enfriar el aumento de los precios, pero
que conllevan el riesgo de empujar a las economias a recesiones.

La advertencia del FMI sigue a su rebaja en abril de la estimacidn
de la expansion global para este ano al 3,6%, frente al 4,4%
previsto antes de la guerra en Ucrania. También se produce
antes de una reunién que se realizard esta semana de ministros
de finanzas y banqueros centrales del Grupo de los 20.

“La perspectiva econdmica mundial se ha oscurecido
considerablemente, mientras que la inflacidn sigue siendo alta”,
sefialé el FMI en un informe relacionado, y agregé que recientes
indicadores apuntan a un segundo trimestre “muy débil”.

Los comentarios de Georgieva sobre el producto interno bruto
se producen un dia después de que encendiera las alarmas sobre
una crisis de deuda global en ciernes a medida que los bancos
centrales elevan las tasas de interés para frenar la inflacidn,
aumentando los costos de servicio de la deuda para las naciones
vulnerables.

Por otra parte, el martes, el FMI rebajé su previsién para el
producto interno bruto de Estados Unidos este afio y el préximo,
advirtiendo que un aumento en la inflacién plantea “riesgos
sistémicos” tanto para el pais como para la economia mundial.

Volver al inicio

10. Principales mercados emergentes
pueden resistir ajuste de la Fed

Bloomberg

La mayoria de las economias de mercados
emergentes mds grandes del mundo deberian ser
capaces de resistir los rdpidos y fuertes aumentos de
tasas de interés de la Reserva Federal, debido a las
cuantiosas reservas de los bancos centrales y los
bajos déficits de cuenta corriente.

La Fed se ha embarcado en una agresiva campafia de ajuste,
elevando las tasas en 75 puntos basicos en junio e indicando que
podria volver a hacerlo en su reunién de julio. El dltimo aumento
de esa magnitud se produjo en 1994 y desencadend una crisis
en México que provocé una depreciacién de su moneda de mas
del 40% en términos reales y un incremento de la tasa de interés
de las letras del Tesoro mexicano a tres meses al 70%.

La llamada “Crisis Tequila” fue alimentada por el alto nivel de
deuda externa y el bajo nivel de reservas de México, ademas de
factores internos, como la inestabilidad politica. México, junto
con muchos otros mercados emergentes, se encuentra hoy en
una situacién mucho mejor, segun el articulo de los economistas
J. Scott Davis, Michael Devereux y Changhua Yu publicado el
martes.

“A medida que la Fed endurece la politica monetaria y aumenta
las tasas de interés, muchas de las principales economias de
mercados emergentes, en particular México, se encuentran en
una situacion mucha mds segura que en 1994, la dltima vez que
la Fed fue tan agresiva”, escribieron los economistas.

En la actualidad, muchas economias de mercados emergentes
tienen niveles de reservas coherentes con una regla creada por
Pablo Guidotti, viceministro de Economia de Argentina en la
década de 1990, y popularizada por el entonces presidente de la
Fed Alan Greenspan, quien dijo en 1999 que “los paises deberian
administrar sus activos y pasivos externos de tal manera que
siempre puedan vivir sin nuevos préstamos externos hasta un
afio”.

Entre los 13 paises de mercados emergentes examinados en el
documento de la Fed de Dallas, solo Argentina y Turquia tienen
una cifra negativa de suficiencia de reservas. Colombia y Chile
tienen un gran déficit de cuenta corriente, pero tienen
cuantiosas reservas y bajos montos de deuda en moneda
extranjera. México, con una de las tenencias de deuda en
moneda extranjera mas bajas entre las 13 economias, esta en
una situacién mucho mejor para resistir los choques monetarios
de Estados Unidos que hace 30 ainos, dijeron los economistas.
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11. indices, monedas y futuros

Wall Street Journal Market Data

LAST CHG %CHG DJIA Advanced Charting
DJIA 30872.67 -108.66 0.35 31000
S&P 500 381490 390 0.10
Nasdaq 1128796 2323 021 2%
Composite
Japan: Nikkei 2647877 14211 0.54 30800
225
UK: FTSE 100 715637 5349 0.74 30700
Crude Qil 9559 0.5 0.76
Futures 30600
Gold Futures 173580 11.00 0.64
Yen 137.18 031 023 30500
Euro 1.0076 0.0038 0.38 L200pm F00pm
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