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Un golpe para China, el mayor acreedor de EE.UU 
 
 
La rebaja de la calificación de crédito de Estados Unidos aumenta la presión sobre 

China para que transforme su 
economía dependiente de las 
exportaciones, que ha dado 
lugar a montañas de reservas 
en dólares cada vez más 
depreciados. No obstante, a los 
políticos chinos, como a sus 
pares estadounidenses, les 
cuesta tomar decisiones 
difíciles, pero necesarias, para 
impulsar el cambio. 
 
Algunos analistas dicen que las 
duras palabras con las que 

China se ha dirigido a EE.UU. tras la rebaja de su deuda por parte de Standard & 
Poor's el viernes muestran el deseo de Beijing de desafiar el liderazgo económico 
global de Washington, que el país asiático cree que está en un inevitable declive. 
 
Sin embargo, los analistas también dicen que los comentarios tienen como objetivo 
desviar la crítica dentro del país a la gestión económica del propio gobierno chino, 
que ha permitido que las reservas de la nación se disparen a más de US$3 billones 
(millones de millones), de lejos las mayores mundiales en divisas extranjeras. 
 
En un editorial mordaz, la agencia de noticias estatal Xinhua calificó la rebaja como 
una "factura vencida que EE.UU. tiene que pagar por su propia adicción a la deuda 
y la disputa política corta de vista en Washington". También insistió en la petición 
de Beijing de que haya una "nueva, estable y segura divisa de reserva global". 
 
China es el mayor tenedor de bonos del Tesoro estadounidense, algo que se debe 
en gran parte a la política china de estimular sus exportaciones manteniendo 
devaluado el yuan. Beijing hace esto comprando dólares a los exportadores a 
cambio de yuanes y usando ese dinero para comprar deuda estadounidense, el 
único mercado en el mundo lo suficientemente grande y líquido como para soportar 
compras a tal escala. Las adquisiciones chinas de títulos estadounidenses han 
ayudado a mantener las tasas de interés en EE.UU. 
 
Los líderes chinos se han mostrado preocupados por la seguridad de los bonos 
estadounidenses en manos de China, valorados en US$1,2 billones. 
 
"Es una señal de advertencia para China", señala Zhao Qingming, analista de China 
Construction Bank Corp., unos de los cuatro grandes bancos estatales del país. 
"China debería tratar de equilibrar su balanza comercial tan pronto como sea 



posible". Explicó que si sigue manteniendo un superávit comercial, que fue de 
US$22.300 millones en junio, no le quedará otra que seguir comprando deuda 
soberana estadounidense. 
 
De momento, el gobierno chino ha resistido las peticiones de que deje que su divisa 
flote libremente, pese a que ha dicho durante años que el país necesita transformar 
su economía a una que dependa más del consumo interno. Un yuan más caro daría 
mayor poder adquisitivo a los consumidores al abaratar las importaciones. El 
rechazo de Beijing a una apreciación más rápida del yuan, dicen los analistas, 
refleja el temor de que esto genere un duro golpe para una economía que ha tenido 
un crecimiento asombroso en las últimas tres décadas. 
http://online.wsj.com/ 
08/08/2011 
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Grecia coloca 1.300 millones en deuda a menor interés  
 
 
El Tesoro griego ha logrado colocar 1.300 millones de euros, frente al objetivo de 
partida de 1.000 millones, en letras a tres meses, con un interés del 4,50%, frente 
al 4,58% abonado en una operación similar celebrada hace un mes. 
 
La ratio de cobertura de la subasta fue de 2,95 veces, ligeramente por debajo de 
las 3,08 veces de la anterior operación, aunque la demanda de deuda helena se 
mantiene en niveles sólidos tras solicitarse 2.950 millones de euros en letras, frente 
a los 1.000 millones inicialmente ofrecidos por el Tesoro. 
 
Por su parte, el Tesoro español ha colocado 5.696 millones de euros en letras a 12 
y 18 meses, en el rango medio de los objetivos de la subasta, que se situaron entre 
los 5.000 y los 6.000 millones de euros, si bien la buena noticia es que el interés 
pagado fue inferior al de la anterior subasta, con una demanda de 13.882 millones, 
más del doble del importe adjudicado, según datos del Banco de España. 
 
Concretamente, la subasta de letras a 12 meses se saldó con la colocación de 
4.154,91 millones de euros, frente a los 8.905,7 millones demandados, y con un 
tipo de interés marginal del 3,4%, inferior al 3,76% de la subasta anterior. 
 
Además, el Tesoro adjudicó 1.541,2 millones de euros en letras a 18 meses, con 
una demanda de 4.976,5 millones. En este caso, el tipo marginal se situó en el 
3,65%, por debajo del 3,98% de la anterior operación. 
http://www.cincodias.com/ 
16/08/2011 
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Vientos en contra para la economía española...y para el 
resto 
 
La economía española ralentizó su crecimiento en el segundo trimestre del año y 
las perspectivas para los próximos meses no son nada halagüeñas, pero tampoco 
para el resto de países. La debilidad de la recuperación a nivel global y los planes 
de ajuste aplazarán la salida de la crisis y arrastrarán al PIB español incluso a otra 
recesión en el tercer trimestre, según algunos expertos. 
 
La debilidad de la recuperación económica ya es una realidad a uno y otro lado del 
Atlántico y el fantasma de una vuelta a la recesión cobra fuerza en algunos países 
como España, ante un panorama global menos favorable del esperado. Tras un 
primer trimestre esperanzador, los expertos avisan de que se acumulan los 
indicadores peores de lo previsto y las perspectivas generalizadas para los próximos 
meses no son buenas. 
 
En Estados Unidos, el deterioro ya se hizo patente con el dato avanzado del 
segundo trimestre, peor de lo esperado, y la revisión a la baja del correspondiente 
al primero, pero en Europa las últimas cifras conocidas sorprenden con una 
desaceleración no solo de las economías con más problemas del bloque del euro, 
sino también de las consideradas locomotoras. 
 
Alemania y Francia, avanzadilla de la recuperación en la Unión Europa, pisaron el 
freno del crecimiento en el segundo trimestre de 2011 afectadas por la crisis de 
deuda soberana, arrastrando consigo a toda la eurozona. En términos trimestrales, 
el PIB alemán apenas subió un 0,1% cuando se esperaba un 0,5%, y la economía 
gala se estancó tras crecer un 0,9% entre enero y marzo. Así, el PIB de la zona 
euro registró un retroceso desde el 0,8% de los tres primeros meses del año al 
0,2% entre abril y junio. En tasa interanual, creció un 1,7%, por debajo del 2,5% 
del primer trimestre. 
 
Además del parón de Alemania y Francia, destaca la ralentización de Holanda, cuyo 
PIB pasó a crecer un 0,1% frente al 0,9% del primer trimestre. Por contra, la 
economía italiana logró crecer un 0,3% en el segundo trimestre, dos décimas más 
que en el primero, y Portugal supo contener la recesión, lo que supone un dato 
positivo para el país después de tres trimestres consecutivos a la baja. No obstante, 
en términos interanuales el PIB luso agravó su contracción un 0,9% frente al 0,6% 
del primer trimestre. 
 
"Hemos pasado de una recuperación económica a varias velocidades a otro 
escenario más complejo y peligroso", explica José Luis Martínez Campuzano, 
Estratega de Citi en España. "Ciertamente el escenario actual es complejo, con 
desconfianza, tensión en los mercados y ajustes", asevera. Pero sostiene que con 



todo "hay margen de maniobra" y es necesario "avanzar más rápido en la política 
fiscal común" y hacia "gobiernos de consenso" en EE UU. 
 
España se asoma a otra recesión 
 
En España, la desaceleración es más moderada que en otros países, de una décima, 
al crecer el PIB un 0,2% en el segundo trimestre frente al 0,3% del primero, según 
los datos del INE que confirman las previsiones divulgadas por el Banco de España. 
Pero con una demanda interna paralizada y con unas exportaciones dirigidas 
principalmente a Alemania y Francia, el escenario para la segunda mitad del año es 
poco alentador. Los expertos no descartan una nueva recesión, aunque pasajera y 
no tan profunda como la anterior. 
 
Ken Wattret, de BNP Paribas comenta que la ralentización española "no es una gran 
sorpresa teniendo en cuenta la estimación del Banco de España", pero avisa de que 
las perspectivas no son buenas. "Los indicadores adelantados están girando a la 
baja y el índice compuesto PMI está ahora en territorio negativo", señala. Por eso, 
"prevemos una recesión en la segunda mitad del año, aunque mucho más leve que 
la que vivimos antes. Las exportaciones han proporcionado un impulso, pero con el 
deterioro de las perspectivas en la eurozona es difícil que España crezca", explica. 
 
Nick Matthews, economista de RBS, considera que "hay una necesidad de 
consolidación fiscal y de austeridad en España y Europa que hacen que el panorama 
global sea mucho menos favorable que hace seis meses". En su opinión, España se 
va a debilitar, con un crecimiento nulo en el tercer trimestre y una ligera mejora en 
el cuarto. "Nuestro escenario base no es una recesión pero tampoco no es un 
panorama imposible", asegura. 
 
Por su parte, Campuzano cree que en línea con lo que ha pasado en otras 
economías, la española también se ha ralentizado en el segundo trimestre. Rechaza 
la recesión en Europa, pero en el caso de España y, a la vista de algunos datos en 
el periodo, "la realidad es que no se puede descartar un descenso en el tercer 
trimestre", sostiene. "Por el momento hay un riesgo creciente de una recaída 
temporal para volver a un crecimiento positivo en el cuarto trimestre", apunta. 
"Simplemente significaría que toda la tensión en los mercados, ajuste fiscal y 
subida de tipos está aplazando la recuperación", añade. 
 
"Lo que sí parece cierto es que no se va a poder cumplir la proyección del Gobierno 
del 1,3% para el conjunto del año y que podríamos estar más cercanos a un 
crecimiento de medio punto o ligeramente superior", sostiene Campuzano. 
http://www.cincodias.com/ 
16/08/2011 
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Amenaza de contagio de la crisis económica de los 
desarrollados a los emergentes 
 
 
El tirón de los países emergentes (China, India, Brasil o Rusia) se ha visto frenado 
por un nuevo deterioro económico en EE UU, mercado del que dependen 
comercialmente muchos de ellos. Esto retrasará la recuperación al menos hasta la 
primera parte de 2012, según el diagnóstico hecho público ayer por la OCDE. 
 
La presión de los mercados y el deterioro que ha sufrido la economía 
estadounidense han dejado en papel mojado las últimas previsiones del Fondo 
Monetario Internacional (FMI) sobre la evolución de la economía mundial. En ellas 
estimaba que crecería un 4,3% este año gracias a la combinación de dos efectos: 
una aceleración del crecimiento en las dos mayores economías de la Unión Europea 
(Francia y Alemania) y un avance significativo entre las naciones emergentes 
(Brasil, Rusia, China o India, entre otras). 
 
Ninguna de las dos variables parece que vaya a cumplirse. En el caso de Europa, el 
FMI estimaba aumentos del PIB muy importantes para Alemania y Francia (un 
3,2% y un 2%, respectivamente), que servirían para compensar el frenazo de los 
otros grandes países europeos, como Reino Unido, Italia o España, muy castigados 
por sus profundos desequilibrios y los planes de ajuste que han tenido que aplicar 
para sanear sus economías. Ni el Gobierno alemán ni el francés han hecho públicos 
los datos sobre el crecimiento del segundo trimestre de este año, pero los primeros 
avances apuntan a un frenazo en el crecimiento. Del 0,9% intertrimestral del 
primer trimestre se habría pasado a un 0,2% en el caso francés, mientras que en el 
alemán el retroceso sería del 1,5% al 0,5% pronosticado por los analistas. 
 
Ese frenazo en la UE se ha extendido a los países emergentes, que se han visto 
obligados a revisar a la baja sus previsiones de crecimiento, en especial aquellos 
que más dependen comercialmente de EE UU. Es el caso de China, Canadá o 
México, los tres mayores vendedores de bienes de la economía estadounidense, 
muy afectada por los severos ajustes que va a tener que acometer a cambio de 
elevar el techo de endeudamiento con el fin evitar la suspensión de pagos, algo que 
ha bordeado todo el mes de julio por la falta de acuerdo entre republicanos y 
demócratas. 
 
Ese deterioro en los grandes proveedores de bienes de EE UU, sin embargo, se ha 
extendido al resto de naciones emergentes, tal y como constató ayer la 
Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE). El indicador 
sintético de actividad mensual que elabora este organismo indica que el mayor 
deterioro se ha producido en Brasil o India, lo que muestra el impacto que la crisis 
económica está teniendo también en estas naciones. Pese a ello, los emergentes 
siguen creciendo a un ritmo tres veces superior (un 6,6% y un 6,4% en 2011 y 
2012) al del resto de países desarrollados. Los mayores avances se producirán en 
el caso de China e India, con incrementos del PIB superiores al 8% para este año. 



 
Este indicador, diseñado para anticipar los puntos de inflexión en la tendencia de la 
actividad económica, divide las naciones en dos grandes grupos: por una parte, 
aquellas que emiten señales de una posible recuperación inminente y por otro, las 
que tienen más posibilidades de volver a un ciclo recesivo. El índice señala que se 
han producido "fuertes señales" de un punto de inflexión en los ciclos de 
crecimiento de países como Estados Unidos Japón y Rusia, mientras que advierte 
sobre una desaceleración en Canadá, Francia, Alemania, Italia y Reino Unido. En 
ese segundo grupo quedaría encuadrada España, a la que el índice otorga 101,1 
puntos en junio, frente a los 101,5 registrados un mes antes. De esta manera sigue 
por debajo de los 102,2 puntos de la media de los países de la OCDE. 
 
De hecho, el organismo que aúna a las 34 naciones más desarrolladas del planeta 
apunta que el deterioro generalizado de las expectativas de crecimiento retrasará la 
salida de la crisis al menos hasta principios de 2012. Este vaticinio ha levantado 
entre los expertos el temor a una nueva recesión económica. El más claro fue el 
economista Nouriel Roubini, quien pronosticó que la economía mundial se encamina 
hacia una "nueva y severa" recesión si no se toman las medidas adecuadas para 
intentar relajar la virulencia con la que se están comportando los mercados. 
 
El riesgo de sufrir desequilibrios acecha a los países más activos 
 
Los países denominados emergentes, entre los que se encuentran China, Brasil, 
Rusia y la India mantienen un elevado ritmo de crecimiento, aunque su actividad se 
ha ralentizado en los dos últimos trimestres. 
 
Este suave frenazo no ha impedido, sin embargo, el repunte de la inversión en 
algunos sectores, lo que ha disparado los precios y aumenta el riesgo de sufrir 
burbujas. En junio, la inflación en Rusia se situó en el 9,4% interanual, mientras 
que en la India marcó un 8,6%, en Brasil un 6,7% y en China un 6,4%, frente al 
3,2% del conjunto de los países de la OCDE. La revalorización de los activos 
financieros e inmobiliarios, debido a la gran confianza que generan estos países, los 
hacen muy atractivos para los grandes inversores, lo que provoca una espiral de 
crecimiento que puede generar desequilibrios e incluso burbujas. En este sentido, 
Brasil recibió una llamada de atención del FMI la semana pasada, en la que le 
recomendó aumentar "la vigilancia contra los riesgos financieros dado el ritmo de 
crecimiento del crédito y la dependencia de los préstamos del exterior". Por su 
parte, Cepal alertó que los países sudamericanos "se vuelven vulnerables a 
movimientos de capitales especulativos, en búsqueda de ganancias de muy corto 
plazo". 
http://www.cincodias.com/ 
09/08/2011 
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La gran banca belga confirma su participación en el 
rescate a Grecia 
 
 
Las principales entidades bancarias y aseguradoras de Bélgica se han 
comprometido  ante el Gobierno en funciones a participar en el segundo plan de 
rescate a Grecia, que prevé una participación privada de 50.000 millones de euros. 
 
En una reunión que mantuvieron con el ministro belga de Finanzas, Didier 
Reynders, y el gobernador del Banco Nacional, Luc Coene, los responsables de los 
bancos confirmaron su participación en el segundo plan de ayuda a Grecia, en 
virtud del cual la UE y el FMI tendrán que desembolsar 109.000 millones de euros y 
el sector privado contribuirá con otros 50.000 millones de euros al programa. 
 
De este último importe, 37.000 millones de euros provendrán de una contribución 
neta y 12.600 millones de un programa de recompra de bonos griegos. 
 
Según el último listado de entidades bancarias que participarán en el segundo 
rescate a Grecia publicado por el Instituto Internacional de Finanzas, de los bancos 
belgas apoyan el programa Dexia y KBC. 
 
El Ministerio de Finanzas de Bélgica no especificó qué bancos y aseguradoras se 
sumarán a estas dos entidades. 
 
En total se han comprometido 39 entidades a participar en el plan, entre ellas las 
españolas Banco Santander y BBVA. 
 
La implicación de los diferentes actores del sector financiero belga permite a Bélgica 
honrar su promesa de reunir una participación privada que represente al menos el 
90 % de la exposición total a la deuda pública griega, indicó Reynders. 
 
Según la agencia de información Belga, la exposición total de las entidades belgas o 
con participación belga a la deuda griega se eleva a 4.500 millones de euros. 
 
Dexia es el banco que tiene más posiciones en Grecia, cerca de 2.000 millones de 
euros. 
 
Le siguen KBC, con una exposición de 700 millones de euros, BNP Paribas Fortis 
(300 millones) y Ethias Banque (75 millones de euros). 
 
Entre las aseguradoras belgas, Ageas tiene una exposición de alrededor de 800 
millones de euros a la deuda pública griega, Ethias una de 350 millones y Vivium 
una de 100 millones de euros. 
http://www.cincodias.com/  
16/08/2011 
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LOS 50 PRINCIPALES BANCOS EN EL MUNDO 
Todos los bancos han sido catalogados por el total de activos en US$ 

 

Rango 
actual 

Rango 
anterior 

Banco Activos + o - 
(moneda 
local) 

Capital 
US$m 

Balance 

31 (30)  
Mizuho Bank Ltd , 
Tokyo , Japan 

764,417 +2.17% 7,479.87 31.03.10 

32 (29)  
Banco Bilbao Vizcaya 
Argentaria SA , Madrid 
, Spain 

*740,142 +3.30% 2,947.24 31.12.10 

33 (31)  
The Norinchukin Bank , 
Tokyo , Japan 

731,642 +9.55% 36,607.65 31.03.10 

34 (38)  
Royal Bank of Canada , 
Montréal , Canada 

*713,085 +10.87% 17,862.33 31.10.10 

35 (33)  
ABN AMRO Holding NV 
, Amsterdam , 
Netherlands 

*672,221 -29.61% 2,652.54 31.12.09 

36 (34)  
National Australia Bank 
Ltd , Melbourne , 
Australia 

*665,456 +4.87% 22,847.30 30.09.10 

37 (46)  

The Hongkong and 
Shanghai Banking 
Corporation Limited , 
Hong Kong , Hong 
Kong 

*648,288 +16.08% 2,893.42 31.12.10 

38 (35)  Natixis , Paris , France *643,394 -19.17% 17,303.07 31.12.09 

39 (49)  
The Toronto-Dominion 
Bank , Toronto , 
Canada 

*608,351 +11.19% 19,761.39 31.10.10 

40 (39)  
Banque Fédérative du 
Crédit Mutuel , 
Strasbourg , France 

*602,286 -1.11% 2,692.64 31.12.09 

*Estas clasificaciones bancarias son compiladas a partir de la información sobre el balance  
incluida en  Bankersalmanac.com disponible en junio de 2011 
Fuente: Bankersalmanac.com 
Nota: En cada número de Notibancos aparecerán 10 bancos   
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Internet, sobre la banca mundial dirigido a especialistas del sistema bancario nacional. CIBE 
Centro de Información Bancaria y Económica Banco Central de Cuba    e mail: cibe@bc.gov.cu 
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