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El sistema bancario de la Eurozona no esta listo para manejar dificultades

En Europa el BES nos asusto...
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Estimados Amigos,

Las noticias generadas en Portugal
sobre ciertos problemas internos en
uno de sus principales bancos, el
Banco Espirito Santo (BES), aunado a
la presentacion de algunos datos
macroecondémicos ciertamente mas
débiles de lo previsto, provocaron una
drastica correccion en los mercados
europeos de renta variable.

Pese a que el Banco de Portugal
manifesté que la solvencia del BES
seguia siendo sdlida, se sintié en los
mercados financieros la posible
exposicion de los gobiernos mas
débiles de la eurozona a problemas
del sector bancario, en un momento en
que todavia no se tienen al menos
totalmente estructurados los diversos
mecanismos de ayuda financiera que
aplican en este tipo de situaciones en
la eurozona.

Por el lado americano, sorprendié un
poco ver un declive en el indice de
sentimiento del consumidor para el
mes de Julio.

Como siempre resefiamos, el gasto del
consumidor representa el 70% de la
economia americana, con lo cual, las
variaciones de este indicador merecen
andlisis a profundidad.

Al parecer, los precios al detal en las
tiendas se han ajustado un tanto al
alza lo cual impacta directamente en el
presupuesto del trabajador que si bien
esta recién empleado, ve con temor
que para preservar su calidad de vida,
debe restringir el gasto en cosas que
no sean necesarias.

Este declive en el reporte de confianza
se contradice con algunos otros que
sefialan una tendencia contraria. Las
ventas de vehiculos y camiones semi-
pesados por ejemplo, han mostrado
mucha fuerza. Tanto General Motors
como Ford Motors estan mostrando
sblidos ingresos. Igualmente, en
internet, las ventas en tiendas por
departamento han aumentado 0.2% en
Junio.
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Validando con la data de empleo,
vemos como las aplicaciones de ayuda
por desempleo (paro forzoso) han
disminuido, con lo cual, concluimos
que la tendencia general debe seguir
en la direccion del incremento del
gasto,

Ya desde una perspectiva de inversion
puntual, a pesar de lo mixto de los
resultados de los Ultimos indicadores
revelados parece haber méas evidencia
de que el crecimiento economico de
EE.UU. se esta recuperando de la
contraccion del primer trimestre de
2014.

Si la tendencia del crecimiento
econdmico sigue como lo muestran los
indicadores, el impacto de una
economia mas fuerte en el clima de
inversion, afectara tanto a las acciones
como a los bonos. Dos ajustes
interesantes que ayudaria a posicionar
las carteras en ese entorno serian los
siguientes:

En renta variable, seria adecuado
posicionarse en valores ciclicos, los
mas sensibles al crecimiento
econo6mico, tales como Energia,
Finanzas, y ciertas industrias del
sector tecnolégico. En renta fija, seria
adecuado posicionarse en los bonos a
mas corto plazo. Las perspectivas para
los bonos dependen en gran medida
de su duracion. Los Ultimos datos
econdmicos, en el empleo y algunos
signos de aumento de la inflacion,
pueden llevar a la Reserva Federal a
comenzar a subir las tasas de interés a
corto plazo.

En la medida en que esto ocurra antes
de lo que los inversores esperan,
vencimientos entre dos y cinco afios,
probablemente seran los mas
vulnerables a caida en su valor.

De esta tendencia de crecimiento
continuo dependera que la economia
finalmente esté comenzando a
acelerarse y habra que ver como y
cuando la Fed reaccionarad con un
programa de ajuste de tasa.

Feliz fin de semana AAA .-

GESTIONPATRIMONIAL.NET 'r\



