IBEX 35 10.292.40 +0,24

EUROSTOXX 3.155,81 +0,00
DAX 30 9.409,71 +0,00
S&P 500 1.871,89 +0,38
DOW JONES 16.449 25 +0,25
NASDAG 100 3.534,53 +0,04
Mikkei 14.5312,38 +0,66
EURIBOR 0,5990 +0,17

DEPARTAMENTO DE

Euro / Dotar 137%6 4.4 SUPERVISION DE RIESGOS INTEGRALES

Con leves avances cerro¢ la jornada de lunes Wall Street a la espera de una serie de compafiias que hoyy el resto
de la semana presentaran sus resultados trimestrales.

Wall Street cierra con avances a la espera de ola de resultados corporativos
Indicador de actividad econémica futura de EEUU sube en marzo: Conference Board
Mayores costos presionan a empresas de EEUU

éWall Street se enfrenta a una nueva burbuja de internet?

Barclays planea salir de algunos mercados de materias primas: Financial Times

La rigueza de las familias espafiolas alcanza niveles previos a la crisis

éLe llegd su fin al PIB?

China: el mayor riesgo de defaults no esta en los bonos sino en contratos de compraventa

O 0 N o Uk L DN E

Breves internacionales

10. Futuros de Materias Primas

HORA
(DEL ESTE)

COMPARNIA PRECIO (USS) VARIACION %VARIACION

Bank Of America (NYSE: BAC) 16.07 -0.08 -0.50
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1. Wall Street cierra con avances a la
espera de ola de resultados
corporativos

Diario Financiero

Con leves avances cerrd la jornada de lunes
Wall Street a la espera de una serie de
compafiias que hoy y el resto de la semana
presentardn sus resultados trimestrales.

Dow Jones Industrial Average (INDEXDJX:.DJI) Add to portfolio

16,449.25 +40.71 (0.25%) Siveentdsians-ieesnes
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En este contexto, y sin la referencia de las bolsas de Europa,
el Dow Jones subid 0,25% hasta los 16.449,25 puntos,
mientras que el S&P crecié 0,38% vy llegd a los 1.871,89
unidades. Eltecnoldgico Nasdag, por su parte, subié 0,64% y
tocd los 4.121,55 enteros.

Netflix se apresta a entregar sus resultados una vez cerrado
el mercado, mientras que Apple, Microsoft, AT&T,
McDonald's y Facebook lo haran durante la penultima
semana de este mes. En términos macroecondémicos, una de
las referencias mas destacadas de la sesién fue la publicacién
del indice de indicadores adelantados de EEUU, ligeramente
por encima de lo previsto al subir un 0,8%.

Volver al inicio

2. Indicador de actividad econdmica
futura de EEUU sube en marzo:
Conference Board

Reuters

Un indicador de la actividad econdmica futura
de Estados Unidos subid en marzo, superando
levemente las previsiones de analistas,
apuntando a que la economia sigue su avance
en territorio de recuperacion.

WASHINGTON (Reuters) - El grupo Conference Board dijo el
lunes que su indicador anticipado subié un 0,8 por ciento a
100,9 en marzo, tras un avance del 0,5 por ciento en febrero.
Analistas consultados por Reuters esperaban una lectura de
un alza del 0,7 por ciento.

Volver al inicio

3. Mayores costos presionan a
empresas de EEUU

AP

El aumento de los costos materiales y de mano
de obra parece estar presionando a las
empresas de Estados Unidos, sequn un sondeo
trimestral de la National Association of
Business Economics (Asociacion Nacional de
Economia de la Empresa, NABE por sus siglas
en inglés).

NUEVA YORK (AP) — En el primer trimestre de este afio, el
31% de las empresas encuestadas vieron un aumento en el
costo de materiales, mas del doble que el 15% del sondeo
anterior. Ademas, el 35% reporté un aumento de sueldos y
salarios en sus negocios en los Ultimos tres meses, arriba del
23% en enero.

Sin embargo, aquellas empresas que reconocieron haber
aumentado en el Ultimo trimestre los precios que cobran no
registraron variacion y siguen en el 20%, segun el ultimo
sondeo de la NABE, realizado entre el 18 de marzo vy el
primero de abril. "Al parecer las empresas no pudieron
transferir el encarecimiento de costos, lo que ocasiond un



aumento en la presién de los margenes" de las ganancias, dijo
el sondeo.

El sondeo trimestral de la NABE busca medir las condiciones
empresariales entre las firmas o industrias afiliadas. El sondeo
de abril refleja los resultados del primer trimestre, asi como
el panorama a corto plazo.

Pese a la presidon de los costos, las empresas parecen mas
animadas sobre la direccion general de la economia. El
sondeo dijo que el 80% dijo que el Producto Interno Bruto
seguramente aumentara por lo menos un 2% el afio proximo.

Ademas, casi tres cuartos de los encuestados dijeron esperar
una mejoria del mercado laboral, con una tasa de desempleo
de entre el 5% y el 6% en los préximos tres afios. En cuanto al
panorama en los proximos seis meses, el 43% de los
encuestados creen que las firmas ampliaran sus plantillas.

Sin embargo, la mayoria cree que el crecimiento salarial
seguird siendo moderado, de hasta un 3% en los préoximos
tres afos.

El nimero de empresas que reportaron mas ventas en el
primer trimestre bajé al 53%, frente al 63% del trimestre
anterior. Jack Kleinhenz, presidente de la NABE y economista
jefe de la National Retail Federation (Federacién Nacional de
Detallistas) atribuyd la baja a "un invierno muy duro", segin
una declaracion.

Los gastos de capital aumentaron entre el 38% de los
encuestados, frente al 28% en enero. Mientras tanto, quienes
informaron de un aumento de los beneficios durante ese
periodo bajaron levemente al 32%, del 34% en el sondeo
anterior.

Para el proximo trimestre, el 41% pronosticd un aumento de
los costos de hasta un 5%. Si podrdn transferir esa alza a los
consumidores es incierto: el 31% dijo que espera encarecer
sus precios, una baja frente al 43% que pensd hacerlo en
enero, pero sigue siendo un nivel elevado frente al afio
pasado.

Volver al inicio

4. i Wall Street se enfrenta a una
nueva burbuja de internet?

AFP

La euforia que vivio Wall Street en 2013 con las
acciones de las empresas tecnoldgicas dio paso
a una fuerte caida de los titulos. Los inversores
se preguntan ahora: ¢ estamos ante una simple
correccion o ante la explosion de una nueva
burbuja de internet?

La bolsa todavia recuerda la catastréfica explosion en el 2000
de la burbuja de las empresas 'punto com', que habian
crecido a pasos agigantados los afios anteriores.

A ojos del mercado, en la actualidad algunos titulos y
subsectores tecnolégicos estdn sobrevaluados, incluso
después de las recientes caidas en el indice Nasdaq.

"Algunas compafiias tienen valorizaciones astronémicas" en
la bolsa de Nueva York, opina Roger Kay, analista en Endpoint
Technologies. "Esto es bastante problemaético porque implica
que algunas tecnologias del futuro que ni siquiera fueron
probadas tienen un valor de miles de millones de ddlares",
explica.

Facebook esta valuado en unos 150.000 millones de ddlares
actualmente, a pesar de que desembolsd sumas exorbitantes
para comprar la aplicacién WhatsApp (19.000 millones de
dolares) y la compaiiia especializada en realidad virtual
Oculus VR (2.000 millones).

A pesar de una caida de cerca del 20% en las Ultimas semanas,
el valor del titulo de la red social sigue estando un 50% por
encima que el de Boeing.

La accion de Twitter cayd cerca de un 40% desde su valor
maximo alcanzado el afio pasado, pero la compafiia esta
valorada en 25.000 millones de ddlares, aunque nunca dio
ganancias.

No solo entre las empresas que cotizan en Wall Street las
valorizaciones son exorbitantes. Segun informes de prensa, la
aplicacion de mensajes SnapChat rechazé una oferta de 3.000
millones de ddlares de Facebook, mientras que, dentro de la
misma area, Viber fue vendida por 900 millones de dodlares al
japonés Rakuten. lIgnorando la volatilidad del sector
tecnoldgico, el sitio de microblogs Weibo -conocido como el
"Twitter chino"- tuvo un debut brillante el jueves en Wall
Street, ganando 19%.



Espuma, pero no burbuja

Unos 9.900 millones de ddlares fueron invertidos en 880
tratos en el primer trimestre de 2014, un nivel inédito en mas
de una década, segun el blog especializado CB Insights.

"Generalmente nos preguntan: 'éestamos en una burbuja?"",
escribié Anand Sanwal, confundador del blog. "Siempre
hemos respondido que no es el caso y seguimos creyéndolo.
Claro, las cosas estan un poco espumosas en algunos bolsillos,
pero no es uno burbuja".

Sin embargo, la exuberancia no es la misma en todas partes,
subrayd Jay Ritter, de la Universidad de Florida, diferenciando
la valorizacién de grupos mas tradicionales como Apple vy
Hewlett-Packard de la de otras empresas emergentes.

"La preocupacién esta sobre todo del lado de las redes
sociales" debido a una dindmica propia del sector donde "el
ganador se lleva todo", explico a la AFP.

Como quedd demostrado por los problemas del fabricante
canadiense de teléfonos BlackBerry, ser un actor de un sector
dominante como el tecnolégico no asegura que siempre seras
exitoso, agrego.

Para Fred Wilson, del fondo de inversiones Union Square
Ventures, la politica de dinero facil en Estados Unidos con
tasas de interés préximas a cero desde 2008 jugd un rol
central en la frenesi del mercado.

"Parece que los inversores estan tan hambrientos de sacar
provecho que estan dispuestos a pagar mucho mas por titulos
gue pueden crecer rapidamente", dijo Wilson en un blog.

"Ciertas valorizaciones pueden parecer exageradas pero
pienso que la mayoria de ellas finalmente llegaran a justificar
su peso", afirmé Kerner, experto de Social Internet Fund.

"Cuando el impulso se disipa, veras una caida" de los valores

de las empresas, explicé Kerner. "Creo que eso es sano, es un
signo de un mercado que esta funcionando".

Volver al inicio

Europa

5. Barclays planea salir de algunos
mercados de materias primas:
Financial Times

Reuters

Barclays planea retirarse de partes de los
mercados agricolas, energéticos y de metales
para avanzar en un proceso de
reestructuracion de su banca de inversion, dijo
una persona familiarizada con el tema.

LONDRES/NUEVA YORK (Reuters) - Barclays es uno de los
cinco grandes bancos presentes en el negocio global de
materias primas, y se espera que anuncie el martes a su
personal la reduccién de sus actividades, agrego la fuente.

Se espera que la medida involucre considerables recortes de
personal, aunque la fuente no especificé cuantas personas
serian despedidas.

El Financial Times, que reportd por primera vez las planeadas
medidas de Barclays, dijo que habria fuertes recortes de
personal en el negocio de materias primas del banco, que
incluye a 160 empleados.

Barclays declind hacer comentarios. Barclays esta siguiendo
los pasos de otros bancos importantes como JPMorgan Chase
y Morgan Stanley en su salida del negocio de materias primas
debido a que un endurecimiento de las normas ha hecho
menos rentable al mercado, porque se exige que las
entidades cuenten con mucho mayor capital que en el pasado
frente a operaciones comerciales.

El presidente ejecutivo de Barclays, Antony Jenkins, planea
dar a conocer el 8 de mayo los detalles de una revisién al
negocio de banca de inversion, lo que podria resultar en la
pérdida de miles de empleos mientras se esfuerza por reducir
costos y mejorar la rentabilidad en el negocio.

Las noticias sobre el negocio de materias primas se daran a
conocer antes de eso y solo dos dias antes de que Barclays
sostenga su reunion anual de accionistas.

El banco, el tercero mas grande de Gran Bretafia, ha sido
criticado en reuniones anuales anteriores por algunas de sus
actividades en el negocio de materias primas, y los inversores
estan ansiosos por ver algunas sefiales de cambio de parte de
Jenkins. Barclays ya ha reducido algunas areas de su negocio
de materias primas, incluyendo operaciones en los mercados
de energia y materias primas agricolas de Estados Unidos.



Jenkins ha sido criticado por los accionistas por aumentar el
pago de bonificaciones a su personal de banca de inversion el
afio pasado, pese a reportar una caida en las ganancias del
banco. Jenkins ha iniciado la tercera revision al negocio de
banca de inversion del banco en varios afios en respuesta a la
presién por reducir costos y mejorar los retornos, que han
guedado rezagados frente a otras partes del negocio como
Barclaycard.

Analistas esperan recortes en dreas como negociaciéon de
créditos, mercados emergentes, titularizacion, crédito
estructurado y derivados de capital. El viernes, Barclays
anuncié un cambio radical en su equipo de gestion de banca
de inversién, incluyendo un nuevo director de mercados vy
nuevos co-directores de banca de inversion.

Volver al inicio
6. La riqgueza de las familias

espafiolas alcanza niveles previos
a la crisis

Los préstamos a largo plazo empleados, por ejemplo, para la
compra de vivienda, representaban el 89 % del total -760.022
millones de euros (1,050 billones de ddlares).

Por otro lado, los préstamos a corto plazo, empleados sobre
todo para adquirir bienes como televisiones o automoviles,
alcanzaron los 29.142 millones de euros (40.286 millones de
dolares).

Volver al inicio

7. éLe llegd su fin al PIB?

EFE

La riqueza financiera neta de las familias
espafiolas -diferencia entre los ahorros y los
préstamos que tienen concedidos- se situd al
cierre de 2013 en 1,044 billones de euros
(1,443 billones de ddlares) cifra que no se
alcanzaba desde antes del inicio de la crisis, en
2006.

Madrid, 21 abr (EFE).- Ademas, segin datos publicados hoy
por el Banco de Espafia, la riqueza financiera de las familias
supera a sus pasivos financieros -préstamos a corto y a largo
plazo y otras cuentas pendientes de pago, como créditos
comerciales y anticipos- por primera vez desde el afio 2007.

La riqueza financiera de los hogares espafioles crecid el
pasado ejercicio un 25,6 % respecto a 2012, segun la misma
fuente. Los activos financieros de los hogares espafioles -
dinero en efectivo, acciones, depdsitos y valores en renta- se
elevaban al concluir 2013 a 1,891 billones de euros (2,614
billones de ddlares), el 9,1 % mds que un aflo antes y su nivel
mas alto desde 2007.

Respecto al pasivo, o las deudas que acumulan los espafioles
con las entidades financieras, al finalizar 2013 se habian
reducido hasta 846.881 millones de euros (1,170 billones de
ddlares), el 6 % menos que un afio antes y su volumen mas
bajo desde 2006.

BBC Mundo

Pareciera que todo el mundo le estd
empezando a dar la espalda a la que alguna
vez fue considerada la medida econdmica de
mayor prestigio.

El Producto Interno Bruto, una medida del valor de los bienes
y servicios que un pais produce, es quizas el indicador
estadistico mas poderoso de la historia y ha tenido una gran
influencia en las politicas globales. La principal critica al PIB,
planteada por nada menos que Bobby Kennedy en 1968, es
que "mide todo... excepto lo que hace que la vida valga la
pena".

En otras palabras, esta irremediablemente viciada como una
medida del bienestar humano. De hecho, si nos remontamos
varias décadas atras, a los afios 30, Simon Kuznets, un pionero
del PIB, advertia que "el bienestar de una naciéon podia
dificilmente inferirse de una medida del ingreso nacional".

Pero pese a los varios intentos de destronar al PIB, que surgid
de la Gran Depresiéon y de la Segunda Guerra Mundial como
un intento por estabilizar las previsiones econdmicas, el
indicador se mantiene como la medida central del éxito de un
pais.

Ignorando la economia

Social Progress Imperative es una organizacion liderada por el
economista de la Universidad de Harvard Michael Porter. Su
existencia no busca ni enterrar ni alabar el PIB, sino
complementarlo por medio de la creacion de un indice que



mide todo, menos el rendimiento econdmico. "Si usted
elimina los indicadores econdmicos", sefiala Michael Green,
director ejecutivo del grupo, "(puede) ver la relacién entre el
progreso econdémico y social y entenderlo mucho mejor".
Green, quien trabajoé en el ambito del desarrollo internacional
por muchos afios, propuso en una reunién del Foro
Econdmico Mundial el indice, junto al jefe del bureau de la
revista The Economist en Nueva York, Matthew Bishop.

El indice de Progreso Social (SPI, por sus siglas en inglés: Social
Progress Index) empezd recopilando informacién de 54
diferentes indicadores de bienestar. En términos generales
todos giraban en torno a tres preguntas:

¢ iUn pais satisface las necesidades mas esenciales de sus
habitantes?

e iEstan dadas las bases para que las personas y las
comunidades mejoren y mantengan su bienestar?

e i Existen oportunidades para que todos los individuos
puedan alcanzar su maximo potencial?

El resultado de la parte superior de la tabla de 132 paises no
es muy sorprendente. Todos los paises nérdicos ocupan las
diez primeras posiciones junto a las democracias liberales
como Nueva Zelanda, Australia y Canada. El segundo segundo
nivel de la tabla es mucho mas interesante. Incluye cinco
miembros del G7: Alemania, Reino Unido, Japdn, Estados
Unidos y Francia.

La fortaleza de Japdn, por ejemplo, se encuentra en la
satisfaccion de las necesidades humanas basicas, pero esta
por debajo del promedio en bienestar y oportunidades vy
reporta una baja puntuacion en tolerancia e inclusién. Por el
contrario, Estados Unidos ocupa la posicién 23 en el mundo
en la categoria de necesidades humanas bdasicas, pero es
quinto en el ofrecimiento de oportunidades. Para ser el pais
gue mas gasta en atencion médica en el mundo, Estados
Unidos no queda bien parado en la categoria de esperanza de
vida.

Primavera arabe

Aunque mucha de la informaciéon recopilada por la
organizaciéon todavia tiene que procesada para extraer
conclusiones significativas, el indice provee algunas lecciones
interesantes sobre la distincion entre las estructuras
econdmicas y sociales. "Tomemos como ejemplo la Primavera
arabe", sefiala Green. "Tienes un grupo de paises a los que les
estaba yendo muy bien econdmicamente y de repente
ocurrié este colapso social". "Claramente una politica basada
simplemente en crecimiento econdémico no estaba
funcionando para generar armonia social".

Pero al darle un vistazo rdpido al SPI, es evidente que el
descontento pudo haber sido anticipado. "Todos los paises de
Africa del Norte se desempefian muy mal en la categoria de

oportunidades"”, afadié Green. "No eran precisamente las
necesidades materiales las que no se estaban satisfaciendo,
era mas bien la oportunidad de avanzar en la vida: derechos,
libertades, opciones, tolerancia e inclusién". "Libertad", dijo
el famoso lider laborista Nye Bevan, "es el subproducto del
excedente econdmico”, pero el SPI parcialmente contradice
su teoria.

Mientras el indice demuestra que la pobreza extrema y el
desempefio social deficiente van de la mano, la correlacion se
detiene una vez los paises alcanzan un cierto nivel de
prosperidad. La parte de abajo de la tabla del indice estd
dominada por las economias en aprietos, pero paises ricos en
petroleo como Rusia y Arabia Saudita también se
desempefian muy precariamente en materia de progreso
social. Nueva Zelanda e lItalia, que estan muy cerca en
términos de PIB, estan separados por 29 posiciones en la
tabla del SPI.

“No es el destino"

En otras palabras, como lo platea Green, "el PIB no es el
destino". Ha habido varios intentos para complementar o
reemplazar el PIB. Las Naciones Unidas implementaron el
indice de Desarrollo Humano, los paises de la Organizacién
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos cuentan con
"Tu indice para una vida mejor" e incluso la Oficina Nacional
de Estadisticas del Reino Unido mide el bienestar nacional.

Recientemente, Gus O'Donnell, un exfuncionario publico de
alta jerarquia del Reino Unido, publicd un informe sobre
bienestar y politica, en el que investigaba los principales
motores econdmicos, sociales y personales de la felicidad.
Pero la fortaleza clave del SPI, afirma Green, es el nimero de
diferentes indicadores que mide y el hecho de que todos,
desde la tolerancia religiosa hasta el suministro eléctrico,
pueden ser comparados con el crecimiento del PIB.

Pensemos en el famoso problema del economista politico
Francis Fukuyama que se ha resumido en la frase: "alcanzado
a Dinamarca". Con ella, Fukuyama se referia a la creacion de
sociedades que reflejaran los supuestos pacificos y présperos
estados nordicos. "Puedes decir que Dinamarca es mas feliz
que Gran Bretafia, pero eso qué significa", indica Green.
"éTengo que hablar danés? ¢ Tengo que ver mas capitulos de
Borgen?" Analizar qué indicadores SPI se correlacionan con
un aumento de la felicidad podria ayudar a responder
preguntas de ese tipo.

Paraguay

Pero hay quienes se resisten a la idea de que el PIB no pueda
mapear el bienestar. Nick Oulton, del London School of
Economics, argumenta que el crecimiento econémico puede
ser una buena medida del bienestar de un pais. "No resolverd
todos los problemas, pero un incremento de la riqgueza puede
conducir a una caida en la mortalidad infantil, un aumento de



la expectativa de vida y a que la gente sea mas saludable
porque pueden comer mas alimentos", dice el experto. El
grupo de los anti PIB, agrega, corren el riesgo de "incitar
politicas intrusivas". Es como si estuvieran diciendo "crees
saber lo que es bueno para ti, pero nosotros sabemos mas".
En dltima instancia, el éxito del SPI serd medido por un
indicador: su influencia en la toma de decisiones politicas.
Algunos paises ya estan tomando nota. En julio del afio
pasado, Paraguay se convirtio en el primer pais que empezd
a usar oficialmente el SPI como base para la toma de sus
decisiones politicas.

Pero la utilidad real del indice se vera una vez se hagan las
comparaciones con otros datos. Enfrentar el SPI y el gasto
gubernamental, por ejemplo, podria ayudar a resolver el
debate sobre el gobierno pequeiio versus el gobierno grande.
Otra prueba mediria la desigualdad del ingreso en
comparacién con el progreso social para comprobar la
"hipdtesis de la desigualdad": ¢una mayor equidad en el
ingreso fomenta la salud y la felicidad?". Sea lo que sea que
se decida hacer, lo que es un hecho es que Social Progress
Imperative estd mds que dispuesto a experimentar con la
informacion.

Volver al inicio

8. China: el mayor riesgo de defaults
no esta en los bonos sino en
contratos de compraventa

Diario Financiero

Los problemas en estos sectores son una seria
amenaza para la banca, que tras un auge de
crédito estd expuesta a un aumento en los
impagos.

M3ds alld de la desaceleracion del crecimiento, lo que
verdaderamente preocupa sobre la economia china es un
colapso en el mercado del crédito debido a la sobre
exposicion de la banca. Eso explica el nerviosismo que ha
generado una serie de defaults de empresas locales iniciado
por la firma de paneles solares Shanghai Chaori, que a
comienzos de marzo incumplio el pago de intereses sobre sus
bonos.

Hasta ahora la preocupacién de los inversionistas ha estado
enfocada en los impagos de titulos de deuda, pero aunque ha
recibido mucho menos atencion, en China estdn aumentando
rapidamente otro tipo de defaults que pueden ser igual de
riesgosos para el sistema financiero, los incumplimientos de

contratos de compra venta. Estos se han centrado
mayormente en tres sectores; las importaciones de
commodities, la industria de astilleros y las compafiias
siderdrgicas.

Sin financiamiento

Con el enfriamiento de la actividad y la caida de los precios,
los margenes para los procesadores chinos de soya se han
estrechado vy, segin datos de Shanghai JC Intelligence, el
negocio dejo de ser rentable en marzo.

Eso de inmediato hizo que la Ilave del financiamiento de los
bancos se cerrara. El representante en jefe del Consejo
Exportador de Soya de EEUU en China, Zhang Xiaoping,
explicd a Reuters que los bancos estan reteniendo las cartas
de crédito de las empresas importadoras, lo que podria hacer
que incumplan contratos por hasta 2 millones de toneladas
métricas con un valor de USS 1.200 millones.

Hasta el 15 de abril, los importadores chinos habian
postergado o incumplido el pago de 23 embarques
provenientes de EEUU y de Sudamérica, equivalentes a 500
mil toneladas, segin datos recogidos por Bloomberg. Esto
representa el mayor impago en este tipo de contratos en una
década.

“La mayoria de los cargamentos fueron despachados por el
vendedor antes de recibir las cartas de crédito y los
compradores ahora no estan dispuestos a pagar porque
sufririan pérdidas masivas”, sefialé Shao Guorui, de Shandong
Sunrise Group, el mayor comprador de soya de China. “Si los
compradores no pueden resolver el tema, podrian tener que
cancelar embarqgues futuros”, concluyé. Shao estima que las
compafiias responsables por los contraltos tienen cerca de
100 embarques reservados para entrega entre abril y julio. “Si
aceptaran esos embarques, algunas podrian quebrar. Por eso
es que estan eligiendo no cumplir sus contratos”, agrega
Shao.

Para el analista de Bloomberg Industries, Kenneth Hoffman,
los problemas en las importaciones de soya son un serio
precedente para el mercado del cobre, ya que cerca de 1
millén de toneladas métricas de importaciones de cobre
estan ligadas al mismo tipo de financiamiento bancario.

Astilleros retrasados

Asi como los importadores de soya, también la industria de
armadores de barcos china, la mas grande del mundo, esta
haciendo agua. Los bancos locales han quedado atrapados en
una batalla legal entre los astilleros y sus clientes extranjeros,
con miles de millones de ddlares en garantias por retrasos.
Segun datos de la consultora Clarksons Research, a fines de
2013, uno de cada tres pedidos estaba atrasado.



Lo bancos chinos se lanzaron a financiar a los fabricantes
locales luego de que Beijing impulsara el crédito barato y
beneficios tributarios para la industria como una manera de
estimular la economia golpeada por la crisis de 2008.

Las comisiones por garantias parecian un negocio facil hasta
gue un masivo exceso de suministro y la caida en la demanda
comenzd a golpear a los armadores. “Las ambiciones de China
de superar a Corea como el mayo fabricante mundial de
barcos hizo que los bancos fueran alentados a abrir sus
billeteras sin un adecuado due diligence”, dijo a Reuters AKM
Ismail, ex director de finanzas de Dongfang Shipyard, el
primer astillero chino en abrirse a bolsa en Londres.

China Rongsheng, el mayor astillero abierto a bolsa del pafs,
reportd pérdidas por USS 1.400 millones en 2013 y algunos
clientes estan preocupados por los USS 4.600 millones en
pedidos pendientes. El operador naviero Dryships ha pagado
USS 11,6 millones por adelantado por cuatro buques de carga
gue debe recibir este afio, pero sus ejecutivos dicen no saber
si Rongsheng ha comenzado siquiera a cortar el acero. “No
gueremos hacer ningln pago mas a Rongsheng”, dijo el
director de finanzas de Dryships, Ziad Nakhleh. “Las cosas
estan cada vez peores”.

Fundiciones en rojo

Tampoco las siderurgicas estan pasando por un buen
momento. Segln una encuesta de Macquarie Commodities
Research a fines de marzo, todas las fundiciones en la mayor
industria acerera del mundo estaban viendo fuertes caidas en
los pedidos, ventas y produccion, con las utilidades
retrocediendo a minimos histéricos. “Por primera vez desde
gue se realiza esta encuesta, ninguna de las siderurgicas
peqguefias estd ganando dinero”, concluye el reporte.

Colin Hamilton, analista de Macquarie Capital, dijo a Financial
Times que los defaults en la industria son una clara
probabilidad, luego de que Beijing no saliera en ayuda de
Haixin Steel, la mayor acerera privada del pais que cayd en
default el mes pasado. Highsee Group, otro gran actor de la
industria que lleva meses sin poder pagar sueldos a sus
trabajadores y que estd acumulando masivas pérdidas, dejo
impago compromisos por USS 482 millones. Y las perspectivas
para el sector probablemente van a empeorar, a medida que
el gobierno intenta frenar el auge inmobiliario que explica
gran parte de la demanda por acero.

En los dos primeros meses de 2014, miembros de la
Asociacion de Hierro y Acero de China registraron pérdidas
por USS 490 millones, en lo que segtin algunos analistas sera
al peor trimestre para la industria esta década. Las siete
mayores fundiciones del pais tienen deudas por USS 226 mil
millones.
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9. Breves internacionales

WSJ Américas

e Eike Batista, empresario brasilefio que enfrentaria una
investigacion penal por presuntos delitos financieros
incluidos ventas de acciones con informacién privilegiada y
lavado de dinero, dijo en una entrevista que no estd
preocupado y que le parece "excelente" que todo se
clarifique. La pesquisa, revelada por el diario Valor
Economico, estd ligada a la solicitud de proteccion por
bancarrota de su petrolera, anteriormente llamada OGX.
Batista, que afirmd que no ha sido contactado por las
autoridades, asegurd que todas las ventas habian "sido
declaradas" y que todo lo que tiene que ver con las
empresas de su grupo que cotizan en bolsa "ha sido dado a
conocer al mercado".

Airbnb, sitio de alquiler de casas y apartamentos, recibird
una inyeccion de capital de mas US$450 millones de un
grupo de inversionistas liderado por la firma de private
equity TPG. La operacidon avalia Airbnb en US$10.000
millones, segln fuentes al tanto. La lista de inversionistas
incluye al fondo mutuo T. Rowe Price Group vy la firma de
capital de riesgo Sequoia Capital.

e Toyota dio a conocer el domingo un plan para llevar 15
modelos nuevos a China para 2017, como parte de su
estrategia para desbancar a su compatriota Nissan como la
principal automotriz japonesa en China. Yasumori |hara,
subdirector ejecutivo de Toyota, dijo que la empresa quiere
vender dos millones de autos en el gigante asiatico a largo
plazo, sin especificar un marco de tiempo. Este afio, la
automotriz tiene como meta vender 1,1 millones de
vehiculos en China.

Caterpillar planea suspender la produccion en su planta de
Rantigny, Francia, con miras a una venta, dijo una vocera del
mayor fabricante de maquinaria pesada del mundo. La
empresa estadounidense prometié en octubre reducir
costos de cara a un significativo declive de los pedidos para
magquinaria usada en minas. El presidente ejecutivo de la
compafila, Doug Oberhelmman, dijo entonces que
Caterpillar estaba en una campafia de recorte de costos. La
empresa ha cerrado o anunciado planes de cierre de varias
plantas en EE.UU. y Canada.

LinkedlIn, red social para profesionales, dijo que llegd a 300
millones de miembros, un hito que alcanzé 10 afios después
de su creacién. La empresa, que anunciarad resultados
financieros el 1 de mayo, agregd que afiadio 23 millones de
usuarios desde fines de 2013. Los paises con mas miembros
son EE.UU., India y Brasil.
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10. Futuros de Materias Primas

Bloomberg

Energy & Oil Prices

CRUDE OIL & NATURAL GAS

Crude Oil (WTI) USD/bbl 104.31 May 14
Crude Oil (Brent) USD/bbl 108.91 Jun 14
TOCOM Crude Oil JPY¥ ikl 67.050.00 Sep 14

NYMEX Matural Gas UsSD/MMBtu 4.71 May 14

REFINED PRODUCTS

RBOE Gasoline USdfgal 30880
NYMEX Heating Oil USdfgal 30112
ICE Gasaoil USDVMT 624.00

TOCOM Kerosana JPY ikl 80,240.00

EMISSIONS

-

ICE ECX Emizeions EUR/MT ] 0.00 0.00%:
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Gold, Silver, And Industrial Metals Prices

GOLD

=

COMEX Gold USDftoz.  1.288.20
TOCOM Gaold IPYig 4.258.00
Gold Spot USDftoz. 1.280.02
Eurc Spot EURf oz. 835.20
British Pound Spot GBPft oz. 788.13
Japaneae Yen Spot JPYft oz. 132.385.38

Indian Rupee Spot INRft oz. 78.062.00

SILVER

COMEX Silver USD/t oz. 18.37
TOCOM Silver JPfig 64.40
US Dollar Spot USD/t oz. 18.43
Euro Spot EUR/t oz. 14.08
British Pound Spot GBP/t oz. 11.66
Japaneae Yen Spot IPY¥itoz. 1989306

Indian Rupee Spot INRftoz. 117516

OTHER PRECIOUS METALS

Platinum Spot UsDétoz. 140238

Palladium Spot USD/t oz 781.00

INDUSTRIAL METALS

COMEX Copper USd/lb. 30280

LME 3 Month Gopper USD/IMT  6.649.00 20140717
LME 3 Month Aluminum USD/IMT  1.865.00 0140717
LME 3 Month Finc USD/MT 208060 0140717

LME 3 Month Tin USD/MT 2340500 140717
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Agricultural Commodity Prices

GRAINS

CBOT Com USd/ba. 483.75
CBOT Wheat USd/ba. 676.50
CBOT Oats USd/ba. 347.75
CBOT Rough Rice USDicwt 16.31
CBOT Soybeans USd/bu. 1.487.25
CBOT Soybean Meal UsSD/st 478.10
CBOT Soybean Oil LS/, 43.26

ICE Canola CADmt 473.30

SOFTS

ICE Cocoa UsSDimt  3.004.00
ICE Coffes "C" UEd/b. 180.20
ICE Sugar #11 USd/b. 17.63
ICE Orange Juice Conc USd/b. 183.80
ICE Cotton #2 USd/b. B2 21
SFE Greasy Wool canta’kg
CME Lumber USD/thf
TOCOM Rubber IPYhg

CME Ethanol USD/gal.

LIVESTOCK

CME Live Cattle USdflb.
CME Feeder Cattle USdflb.

CME Lean Hogs Usdib.
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