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**  A. Latina: perspectivas no se ven afectadas

D
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urante los últimos 4 años pocos mercados financieros han ofrecido a los inversores una rentabilidad tan jugosa como los de Latinoamérica. 

   Una inversión de €75,4 en acciones en Brasil - el mercado más grande y con mayor liquidez - en el 2002, poco tiempo antes de que el presidente Luiz Inácio Lula da Silva accediera al cargo por primera vez, tendría un valor hoy de €628,2 (incluso si el inversor hubiera gastado todos los dividendos).

   La subida de México - el segundo mayor mercado - ha sido menos espectacular, pero un incremento desde marzo del 2003 del 350,4% todavía es mayor que la mitad del logrado por los mercados emergentes en general y más de 3 veces el aumento medio de casi el 100% de los mercados de los países desarrollados. 

   Este año, pese a la sombra de la incertidumbre política provocada por los 9 procesos electorales, el empuje ha continuado con la misma tendencia ascendente. Al final de la semana pasada, por ejemplo, el Bovespa brasileño había subido un 40,2% en términos de dólares, México había ganado un 42,2%, y 2 mercados más pequeños, Perú y Venezuela, habían experimentado un incremento del 185,4% y del 123,4% respectivamente.

   Existen varios factores que explican esta subida. Los gobiernos han decidido ejercer un control firme sobre las finanzas públicas. Los altos precios de las materias primas y el creciente volumen de las exportaciones a China han arrojado los mejores rendimientos en más de 50 años. La calidad de los créditos ha mejorado. La liquidez en los mercados internacionales es abundante, por lo que los gestores de fondos se han mostrado ansiosos por obtener rentabilidad adicional. 

   El problema reside en que el crecimiento y las inversiones han sido menos impresionantes en comparación con los mercados emergentes de Asia o de Europa, de forma que Latinoamérica sigue siendo vulnerable a un cambio en las fortunas extranjeras.

   La dependencia de Latinoamérica sobre las materias primas es uno de los motivos por los que la región todavía cotiza con descuento con respecto a otros mercados emergentes y algunos reúnen provisiones para lo que ven como un giro inevitable a la baja en el ciclo.

   Sin embargo, es posible que la demanda de materias primas por parte de China implique que el actual mercado alcista de materias primas se prolongue más tiempo de lo que se podría esperar en caso de que esa demanda no existiese.

   Hay un tipo muy distinto de tendencia a largo plazo positiva. La estabilidad económica y el crecimiento están aumentando lentamente la capacidad consumista de los latinoamericanos, incluidos los grupos con menores ingresos, gracias en parte a que en países como México, Brasil y Chile los créditos al consumo son más fáciles de conseguir. El resultado ha sido una mejoría en las condiciones para los bancos, que buscan una gran expansión en los préstamos al consumo y para las empresas de los sectores, que dependen de lo que los economistas denominan gasto discrecional. (Inicio)
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**  Euro asociado a subida de precios  

E

l euro cumple 5 años el próximo 1 de enero, el mismo día en que la divisa comenzará a circular en Eslovenia, lo que confirma la creciente fortaleza de la moneda única europea tanto dentro como fuera de la Unión Europea. El comisario europeo de Asuntos Económicos y Monetarios, Joaquín Almunia, señaló que esta extensión de la Zona euro es un paso más para que la UE vea los beneficios de la ampliación del 2004 y recalcó que las principales ventajas del euro son niveles de inflación y de tasas de interés que, para muchos países, nunca habían sido tan bajos durante tanto tiempo, así como la desaparición de las crisis de tipos de cambio dentro de la UE y el abaratamiento de las importaciones y los viajes al exterior.

   Con la adopción del euro en Eslovenia, la divisa europea será usada en 13 países, que totalizan 316,6 millones de habitantes. El Ejecutivo comunitario tiene el objetivo de que haya nuevos ingresos en los próximos años para que la Zona euro abarque 400 millones de habitantes y sea la moneda más usada del mundo.

   Tras 5 años de usar los nuevos billetes y monedas, un 68% de los habitantes de la Zona euro están contentos con la moneda, aunque un 81% sigue asociándola con las subidas de precios. Sobre este punto, el Ejecutivo insistió en que no se produjo una subida generalizada de precios, ya que la inflación solo ha sido ligeramente superior al 2%, y atribuyó esa percepción a algunos abusos en ciertos sectores de países concretos.

   También señaló la  tendencia psicológica de notar más los aumentos de precios que las reducciones que ocurrieron en sectores como telecomuni-caciones o material electrónico.

   La CE también apuntó al fuerte desconocimiento de algunas ventajas del euro, como el hecho de que no existen comisiones por sacar dinero de un cajero automático o por realizar compras en otro país de la Zona euro.

   Cinco años después del inicio de la circulación del euro, el valor de los billetes en circulación casi se ha triplicado, de los €221 000 millones del 1 de enero del 2002 a los €595 000 millones de octubre pasado. (Inicio)

**  Citigroup vuelve a triunfar en mercado japonés

D
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os años después de sufrir un serio traspié en Japón, Citibank ha vuelto a ser un protagonista del mercado de fusiones y adquisiciones. 
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   La situación era muy distinta en el 2004, cuando las autoridades japonesas despojaron al Citi de su licencia para realizar operaciones de banca privada, tras hallar que el grupo estadounidense había inducido a error a sus clientes acerca de los riesgos de ciertas inversiones, vinculó préstamos a inversiones específicas y permitió transacciones que podrían haber estado relacionadas con lavado de dinero. 

   Las empresas japonesas no querían hacer negocios con el banco. En el proceso, la empresa conjunta de banca de inversión de Citi en Japón, Nikko Citigroup Ltd., descendió en el 2005 al undécimo lugar en los ránkings de asesores de fusiones y adquisiciones, tras ocupar el primer puesto en el 2003.

   Citigroup, no obstante, recuperó su sitial en el 2006 al ofrecer un solo lugar donde las empresas pueden cubrir todas sus necesidades, algo común en EE.UU. y Europa, pero poco frecuente en Japón. La estrategia catapultó a Citi al primer lugar entre los asesores de fusiones y adquisiciones este año y le permitió participar en algunas de las mayores transacciones cuando los ejecutivos de banca corporativa empezaron a reunir a sus clientes con los banqueros de inversión de Nikko Citigroup.

   Citigroup afina su estrategia en momentos en que Japón se replantea su actitud hacia las fusiones, tradicionalmente consideradas una señal de debilidad. Ahora, más empresas están contemplando las fusiones como una forma de crecer con la compra de negocios complementarios. El cambio de opinión ha desatado una ola de fusiones y adquisiciones. Citigroup ha completado 27 acuerdos por alrededor de US$38 200 millones en Japón, según datos de Thomson Financial.

   En enero del 2005, Citigroup designó a un experimentado ejecutivo, Robert Snell, para encabezar las operaciones locales de banca corporativa. Una de las primeras cosas que detectó fue la falta de comunicación entre la banca corporativa y la de inversión. Snell contrató a especialistas en banca de empresas y ha fijado como meta triplicar la cantidad de clientes corporativos de Citigroup en Japón a cerca de 600 en los próximos 5 años. La idea es ofrecerles a los clientes algunos de los servicios básicos de Citigroup, como operaciones cambiarias y gestión de efectivo, que no son las actividades más rentables, pero que abren la puerta a un cliente. Una vez que se forje una relación, espera persuadir a los clientes a que usen productos más sofisticados, como préstamos especializados y asesoría de fusiones y adquisiciones. (Inicio)

**  Wal-Mart: problemas más estructurales que coyunturales

W
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al-Mart Stores Inc. enumera una serie de problemas a corto plazo para explicar la debilidad de sus ventas en las últimas semanas del año, pero los analistas más escépticos afirman que nuevos desafíos podrían perjudicar a la cadena en el 2007 y después.

   Para explicar los regulares resultados en sus tiendas existentes, los ejecutivos de Wal-Mart apuntan a las interrupciones provocadas por la remodelación de algunos locales, a la excesivamente agresiva apuesta por una nueva línea de vestuario para mujeres y a que la comparación se produce contra un aumento temporal de las ventas en el 2005, durante los esfuerzos posteriores a la temporada de huracanes en el sur de Estados Unidos.

   Las ventas en tiendas comparables - los locales abiertos en EE.UU. desde hace más de 1 año - cayeron un 0,1% el mes pasado con respecto a 1 año antes, la segunda vez en 27 años que la compañía sufre un descenso de este tipo.

   Wal-Mart debería resolver los asuntos a corto plazo el año próximo, plantean algunos analistas e inversionistas, quienes están más preocupados por las debilidades a largo plazo del sector de alimentos y su expansión a áreas urbanas y suburbanas en EE.UU.

   Este año, Wal-Mart ha visto como sus ventas de alimentos en tiendas comparables caían por debajo del promedio de las otras grandes cadenas. Y las tiendas, que Wal-Mart ha inaugurado en su esfuerzo por entrar en áreas más densamente pobladas, aparentemente no han producido las grandes utilidades que el minorista necesita para impulsar las ventas.

   Las ventas en tiendas comparables muestran el crecimiento o la caída de una cadena frente a los costos prácticamente fijos de los locales ya establecidos. Son un indicador importante del retorno que obtienen las compañías del dinero que invierten en las tiendas, lo que, a su vez, influye en la rentabilidad general. Wal-Mart ha registrado crecimientos de las ventas en tiendas comparables cada vez más pequeños en los últimos años, desde el 9 obtenido en 1998 al 3,4% del año pasado.

   El último reporte mensual de ventas de Wal-Mart, comparadas con el mismo mes del año pasado, fue aún peor. La cadena anunció una mejoría del 0,5% en octubre y un descenso del 0,1% en noviembre. Wal-Mart prevé que las cifras de diciembre  oscilarán entre "estables" y un alza del 1%.

   La desaceleración de las ventas ha contribuido a la depreciación de la acción de la compañía, que ha caído un 11% desde el 26/10/06, su cierre más alto del último año. Buena parte de los analistas no cree que las ventas comparables vuelvan a la normalidad hasta bien entrado el 2007 o, incluso, más tarde.

   Un analista de Bernard Sands LLC predice que las ventas en tiendas comparables de Wal-Mart en EE.UU., unos 3 300 hipermercados y tiendas de descuento, se mantendrán estables o levemente negativas en el futuro próximo. La predicción no incluye a las tiendas Sam's Club.

   Incluso algunos de los "hinchas" de Wal-Mart están siendo prudentes. Pasarán varios meses antes de que la compañía vea beneficios significativos de sus esfuerzos por renovar las tiendas y producir artículos más individualizados. Las ventas en tiendas comparables se mantendrán bajo presión en el primer semestre del 2007. (Inicio)

**  España busca más extranjeros

E
l gobierno español anunció que, durante el 2007, se permitirá la contratación de unos 180 000 trabajadores extranjeros para trabajar legalmente en ese país. 

   El gobierno explicó que la medida, aprobada por el Consejo de Ministros  el pasado 22/12/06, es acorde con la voluntad del Gobierno de tener una inmigración legal y ordenada. Esta cifra se suma a la legalización de los "sin papeles", que el gobierno de José Luis Rodríguez Zapatero lanzó, conocida como la "Ley de Extranjería", a la que se suscribieron al menos 700 000 personas que ya se encontraban en el país, pero en situación irregular.
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   Dicha cifra de personas se divide en 3 grupos: el primero, lo que se llama contingente, son los extranjeros contratados en su lugar de origen por no menos de 1 año, de acuerdo con los pedidos de personal realizados por los grupos de empresarios y las comunidades autónomas del país. Esta cifra, para el 2007, fue fijada en 27 034 personas, un aumento de alrededor de 10 000 personas respecto al año 2006.

   Al anunciarse la aprobación de la moción, se aclaró que es un número "provisional y ampliable", es decir, que se podría incrementar de acuerdo con las necesidades del mercado laboral español. La mayoría de esos inmigrantes será contratada para trabajar en los sectores de la construcción y la hostelería, en primer lugar, y luego en el sector de servicios y la industria metalúrgica.

   En segundo lugar, están los 90 000 trabajadores de "régimen general", aquellas personas en el extranjero para los que las empresas específicamente piden un permiso de trabajo y, en tercer lugar, se ubican los trabajadores de temporada, los jornaleros que viajan a España para trabajar en, por ejemplo, la cosecha. Este número se ubica en 61 000 personas.

   Esta es la primera vez que el gobierno hace una previsión que se aproxima a la cifra real de los trabajadores, que serán contratados en su lugar de origen para trabajar en España. Un estudio llevado a cabo por el banco Caixa de Catalunya y la Universidad Autónoma de Barcelona reveló que la llegada a España de más de 3 millones de inmigrantes en la última década contribuyó notablemente al crecimiento de la economía española. Sin el aporte de los inmigrantes, el PIB español se hubiese reducido un 0,6%, en lugar de crecer el 2,6% que ha aumentado. (Inicio)

**  Breves

*
MARSH & MCLENNAN, gigante estadounidense de servicios financieros, acordó en principio vender su división de gestión de patrimonio Putnam por US$3 900 millones. El potencial comprador es el holding canadiense Power Corp., dejando atrás a otros interesados como Amvescap, de Gran Bretaña, y Unicredito, de Italia.

*
Siemens, conglomerado industrial alemán, e IBM, de EE.UU., lograron un contrato del ejército germano valorado en US$9 300 millones para modernizar y dirigir la mayor parte de su red de comunicaciones durante 10 años.

*
El mercado inmobiliario de EE.UU., que en meses recientes ha contribuido en gran parte a la desaceleración económica de ese país, dio señales de estabilización al registrar un alza del 0,6% en las ventas de inmuebles en octubre. La confianza del consumidor subió hasta 109 puntos, su nivel más alto desde abril.

*
China habría crecido un 10,5% este año frente al 10,2% en el 2005, según Yao Jingyuan, jefe de la oficina nacional de estadísticas. Yao advirtió que la economía aún enfrenta riesgos de sobrecalentamiento y que problemas como una expansión exagerada del crédito, inversión y superávit comercial persisten. 

*
La Dirección de Alimentos y Medicamentos de EE.UU. anunció que la carne y leche derivada de animales clonados, como vacas y cerdos, y sus crías son seguras para el consumo humano. La decisión podría tener implicancias mayores en la producción de carne y lácteos de ese país, y eventualmente del mundo.

*
El 2006 fue el año de mayor volumen de adquisiciones y fusiones en Europa, donde se anunciaron acuerdos para adquirir empresas de la región por un valor total de US$1,36 billones, incluyendo deuda, según Thomson Financial. El monto es un 35% mayor al total del 2005 y supera el récord previo de US$1,18 billones de 1999.

*
Eaton, fabricante estadounidense, acordó adquirir por US$695 millones a AT Holdings, empresa matriz de Argo-Tech, fabricante de productos aeroespaciales, también de EE.UU. Argo-Tech fabrica bombas de combustible para más de 60% de la aviación comercial.

*
China National Petroleum obtuvo una licencia de Uzbekneftgaz, compañía estatal de gas de Uzbekistán, para explorar 5 bloques de petróleo y gas en dicho país. La petrolera estatal china se comprometió a invertir más de US$200 millones en la perforación de 27 pozos hasta el 2011. 

*
Los bancos chilenos prestarán entre un 13% y un 15% más en el 2007 frente a este año, pronosticó Gustavo Arriagada, jefe del regulador bancario SBIF. Entre enero y noviembre, las entidades locales prestaron US$97 780 millones.

*
RCTV, cadena venezolana de TV, dejaría de operar en marzo ya que el gobierno no planea renovarle la licencia, dijo el presidente Hugo Chávez, quien acusa a la firma de apoyar planes para derrocarlo.

*
La Asociación de Exportadores Brasileños anticipa que el superávit comercial del país se reducirá de US$45 000 previstos para este año hasta US$36 130 millones en el 2007 gracias al aumento en la demanda de importaciones por parte de los consumidores.

*
Una delegación de 6 senadores estadounidenses, encabezada por el futuro líder de la Cámara Alta, el demócrata Harry Reid, viajó a Bolivia en el marco de una gira por países andinos que también incluye a Ecuador y Perú. Ecuador tratará el tema de la inmigración con los senadores, pues quiere que el nuevo Congreso apruebe la regularización de los trabajadores indocumentados que residen en EE.UU. 

*
Al menos 18 personas ha muerto en una serie de ataques de pandillas armadas en la ciudad de Río de Janeiro. Las pandillas atacaron estaciones de policía durante la noche del miércoles. Las pandillas incendiaron varios autobuses, incluyendo uno que cargaba 28 pasajeros. Funcionarios municipales atribuyen la violencia a pandillas lideradas por traficantes de drogas que se encuentran en prisión. Una ola similar de violencia el pasado mayo en la ciudad de Sao Paulo dejó un total de más de 100 víctimas fatales. (Inicio)

**  Misceláneas

--El crecimiento intertrimestral del PIB de la Eurozona se situó en un 0,5% en el tercer trimestre. 

--Las ofertas para la adquisición de Alitalia tendrán que presentarse antes del 29 de enero. 

--La subida del Euríbor encarecerá la hipoteca media anual €1 050. 

--Eon rebajará en €500 millones su oferta por Endesa. 

--Reino Unido liquida sus deudas de guerra con EE.UU. 

--Las Bolsas latinoamericanas suben un 305% desde los mínimos del 2002. 

--La UE pide a Rusia una solución urgente al conflicto del gas. (Inicio)

Fuentes:  Estrella Digital, BBC Mundo, Expansión,   CincoDías,  The Wall Street Journal  y Bloomberg

Banco Central de Cuba.  Centro de Información Bancaria y Económica-Correo electrónico  cibe@bc.gov.cu
Elaborado por Julio C. Mascarós, Isabel Colomer y Fidel Yllarza. Para subscribirse pincha ALTA para darse de baja pincha BAJA
**  Bolsas de Asia
                 Comportamiento de las principales bolsas de valores
(al cierre, en puntos y %)
	Plaza
	25/12//06
	26/12/06
	27/12/06
	28/12/06
	29/12/06
	V.S.

	Japón
	
	
	
	
	
	

	Nikkei
	17092.9
	17169.2
	17223.2
	17224.8
	17225.8
	120.8

	%(*)
	-0.07
	0.45
	0.31
	0.01
	0.01
	0.71

	%(**)
	6.09
	6.57
	6.90
	6.91
	6.92
	

	 Hong Kong
	
	
	
	
	
	

	Hang Seng
	MC
	MC
	19725.7
	20001.9
	19964.7
	644.2

	%(*)
	
	
	2.10
	1.40
	-0.19
	3.33

	%(**)
	
	
	32.60
	34.45
	34.20
	

	China
	
	
	
	
	
	

	Shanghai B
	126.8
	127.1
	129.1
	128.4
	130.1
	4.1

	%(*)
	0.63
	0.24
	1.57
	-0.54
	1.32
	3.25

	%(**)
	104.52
	105.02
	108.23
	107.10
	109.83
	

	Singapur
	
	
	
	
	
	

	Straits Times
	MC
	2942.5
	2961.3
	2963.5
	2985.8
	43.4

	%(*)
	
	0.00
	0.64
	0.07
	0.75
	1.47

	%(**)
	
	25.36
	26.16
	26.25
	27.20
	

	Malasia
	
	
	
	
	
	

	KLSE
	MC
	1078.2
	1083.2
	1088.9
	1096.2
	16.5

	%(*)
	
	-0.14
	0.46
	0.53
	0.67
	1.53

	%(**)
	
	19.83
	20.38
	21.02
	21.83
	

	Filipinas
	
	
	
	
	
	

	Manila
	MC
	2856.9
	2883.1
	2943.4
	2982.5
	124.2

	%(*)
	
	-0.05
	0.92
	2.09
	1.33
	4.35

	%(**)
	
	36.30
	37.55
	40.43
	42.29
	

	Tailandia
	
	
	
	
	
	

	SET
	684.3
	688.7
	Cerrada
	680.4
	679.8
	-0.5

	%(*)
	0.59
	0.64
	
	-1.21
	-0.09
	-0.07

	%(**)
	-4.12
	-3.50
	
	-4.67
	-4.75
	

	Corea del Sur
	
	
	
	
	
	

	Kospi Index
	MC
	1433.9
	1425.1
	1434.5
	Cerrada
	-3.0

	%(*)
	
	-0.25
	-0.61
	0.66
	
	-0.21

	%(**)
	
	3.95
	3.31
	3.99
	
	

	Indonesia
	
	
	
	
	
	

	Jakarta comp.
	MC
	1784.0
	1803.3
	1805.1
	Cerrada
	19.3

	%(*)
	
	-0.10
	1.08
	0.10
	
	1.08

	%(**)
	
	53.45
	55.11
	55.26
	
	


Fuente:  Bloomberg
(*) Con relación al día anterior.  (**)  Con relación  al 01/01/ 2006   (Inicio) 

**  Bolsas de Europa y América
 Comportamiento de las principales bolsas de valores
(al cierre, en puntos y %)
	Plaza
	25/12//06
	26/12/06
	27/12/06
	28/12/06
	29/12/06
	V.S.

	New York
	
	
	
	
	
	 

	Dow Jones Ind.
	MC
	12407.6
	12510.6
	12501.5
	12516.3
	

	%(*)
	
	0.52
	0.83
	-0.07
	0.12
	

	%(**)
	
	15.77
	16.73
	16.65
	
	

	New York 
	
	
	
	
	
	

	Nasdaq comp....
	MC
	2413.5
	2431.2
	2425.6
	2434.7
	

	%(*)
	
	0.51
	0.73
	-0.23
	0.38
	

	%(**)
	
	9.44
	10.24
	9.99
	
	

	Frankfurt
	
	
	
	
	
	

	DAX
	MC
	MC
	6608.9
	6611.8
	6596.9
	

	%(*)
	
	
	1.63
	0.04
	-0.23
	

	%(**)
	
	
	22.20
	22.25
	
	

	Londres
	
	
	
	
	
	

	FT100
	MC
	MC
	6245.2
	6240.9
	6220.8
	

	%(*)
	
	
	0.89
	-0.07
	-0.32
	

	%(**)
	
	
	11.15
	11.07
	
	

	París
	
	
	
	
	
	

	CAC-40
	MC
	MC
	5540.0
	5533.4
	5549.9
	

	%(*)
	
	
	1.58
	-0.12
	0.30
	

	%(**)
	
	
	17.49
	17.35
	
	

	España
	
	
	
	
	
	

	Ibex-35
	MC
	MC
	14199.4
	14160.8
	14128.2
	

	% (*)
	
	
	0.95
	-0.27
	-0.23
	

	%(**)
	
	
	32.29
	31.93
	
	

	Brasil
	
	
	
	
	
	

	Bovespa
	MC
	43603.1
	44526.4
	44473.7
	Cerrada
	

	%(*)
	
	0.57
	2.12
	-0.12
	
	

	%(**)
	
	30.33
	33.09
	32.93
	
	

	Argentina
	
	
	
	
	
	

	Merval
	MC
	2060.3
	2089.3
	2090.5
	Cerrada
	

	%(*)
	
	0.14
	1.41
	0.06
	
	

	%(**)
	
	33.50
	35.38
	35.46
	
	

	México
	
	
	
	
	
	

	IPC
	MC
	25705.0
	26196.7
	26295.2
	26395.7
	

	%(*)
	
	1.07
	1.91
	0.38
	0.38
	

	%(**)
	
	44.39
	47.15
	47.70
	
	


Fuente:  Bloomberg
(*) Con relación al día anterior.  (**)  Con relación al 01/01/2006 (Inicio)

Nota:  día  29 a las 10:30 horas (14:30 GMT)
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