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El Brexit, la Fed y la debilidacd
en la economia mundial

n unos dias los cludadancs

del Reino Unido de la Gran

Bretafa(Uk) estin convoca-
dos a un referéndum para optar en-
tre penmanecer o sallr de la Unldn
Europea (UE) El denominado Bre-
xir seefectuard el 23 de Junko. Las no-
tas sobre & posible Impacto de una
eventual salkla de UK de la UE se
mulriplican, aun cuando &8 un es-
cenarlo altamente Imprevisto, con

negoclaciones multiples por real lzar
aun cuando kos cludadanos britand -

€08 opten por No Permanecer.

ANALISIS

Por Gregorio Vidal*

El equipo del drea de divisas en
Londres del banco estadounidense
Goldman Sachs recomienda, en no-
ta firmada por el director de estra-
tiegia, comprar bonos de ladeuda es-
tadounidense y de la deuda alema-
na Los datos de una corrida de co-
locadores financleros de titulos v
documentos denominados en Hbras
son desconocldos, Se Informa que
los bancoscentrales, en primer lugar
&l Banco de Inglaterma, estin prepa-
rados para Influlr én los mercados,
aun cuando se consideran los mer-
cadosde boncs del goblemoy de bo-
nos corporatives, Estan ademds los
mercados bursatiles v los mercados
de divisas. En la operaclén de los
mercados mundlales de capital
Londres tlene un lugar destacado
de gran significacion. SI blen es
una larga historia, en afos reclen-
tes se transforma con base en las
modificactones en los mercados
europeos rganlzadosdesde el eu-
ro v con la libra esterlina que par-
ticipa de la UE.

Los camblos en los mercados in-

Los bancos centrales estin
repanrados para influir en
}nh mercados, aun cuando
se consideran los
mercados de bonos del
gnbierno v corporativos

ternaclonales de capital no esperan
la fecha del 23 de junio. Bl bono ale-
man a 10 anos tlene en el ano una
tendencia descendente, En dias re-
clentes alcanzd una tasa implicktade
cero por clento v no se descaa un
rendimiento negativo con una de-
manda Importante, én ranto s url-
lizado como un activo financikemn de
resguando. El Brexit presiona los
mercados, sin embargo no wodo 1o
excplica el referéndum a reallzar en
UK. Enlasemana la Reserva Federal
mantvoe sln camblos 1a tasa de In-
terés de referencla. En diclembre de
2015 reallzd un alza despuds de casl
diez afios, con un amplio periodo
cercanoal cero porclento. Ensu mo-
mentoe se presentd €l alza como un
primer movimlento para restablecer
las denominadas condliciones nor-
miales de operacion delos mercados.
Sin embargo, en todo € afo no ha
podido realizar una nueva alza ante
la Inestabllidad en los mercados In-
ternacionales v las dudas sobre el
desemperio uturm de la economia
en Estados Unldos,

En mayo, en Estados Unidos dis-
minuye ¢ indice de la produccion
&n su comparacion anual en 29 %.
Es un comportamiento que s ob-
SEIVA 2N meses previos, con logqueel
acumulado en el afio es una reduc-
clon de 0.5%. También cae el indice
precics Industriales. En la mayvor
pame de los meses desde hace un
afo existe una situaclin semefante
&n &g eoonomia, En juniode 2015

dato anual fue una reduccldn de
07%. La creackon de puestos de tra-
bajo estuvo muy por debaje de lo
previsto, apenas 38 mil emplecs, la
menor clfra en sels ancs,

En Japdn se mantiens la recesion.
Alavezque son lustros enque latasa
de referencia que fja el banco cen-
tral es de cera, En abril, dltimo daro
publicado, & indice de la produc-
clon Industrdal reglstra una reduc-
clon en comparacion con el ano an-
terfor. Es la sexta calda consecutiva,
Como parte de un prooese caracte-
rizado por €l estancamiento o la re-
duceiin dela produccidn Industrial.
En Estados Unidos se observa como
necesarlo un [ncremento en los pre-
Clos que permita alcanzar lametade
unaumentoanual del [FCde 2%, En
UK los preclos apenas se Incremen-
tan, acumulando en &l afio un alza
e 0.1%. Francla thene una situaclon
somejante como otroé paises de la
UE. Todo éllo lleva a que ¢l Bano
Central Eunopeo mantenga su obje-
thvo de alcanzar un Incremento del
IPC de 2% al ano. Asi, lo mismo en
Estados Unidoes, comoenJapényen
las mayores economias de la UE no
hay Incrementos de 1a producclén
industrial, la economia estd estan-
cada o con pobres aumentos v los
precios Incluso caen. Estancamien-
to con deflackon s la tendencla que
s aflrma en varlas de las mavores
economias. Es el contexto en que los
mercados financleros operan con
Inestabilidad. El mem inclhuye de-
preciacion de monedas de 1as eco-
nomias emengentes, colocaciin de
recursos en bonos del tesoro de Es-
tados Unidos y de Alemania. Es &
escenario en que se realiza el refe-
rEndum en & Relno Unido, &
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