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Sinopsis

Hoy en los mercados

Deutsche Bank aguanta en pie y el efecto contagio en el sector bancario se frena. La
primeraola de quiebras bancarias podria estar llegando a su fin.

Andlisis de situacion

La crisis bancaria no se cobra nuevas victimas y el mercado respira. éSe producird un rebote
de corto plazo?

Termoémetro Ciclico

Crecimiento P Riesgo creciente de entrada en recesion.
Inflacién @ Continda siendo muy elevada.

Empresas r Creciente presion sobre beneficios.
Condicionesfinancieras D Restrictivas. Aumento del riesgo de crédito.

Hoy en los mercados

Medio-largo plazo Corto plazo (al cierre de Europa)

Renta Variable® J J +0.2%
Renta Fija®® J s -0.5%
Oro s T -1.3%
Petrdleo J J +2.3%
Criptomonedas? s qr -3.1%

(1) indices de referencia globales: MSCI World para la renta variable y Fidelity Total Bond para la renta fija.
(2) Bitcoin.

Analisis de situacion

Deutsche Bank aguanta en pie y el mercado respira, por ahora. Era clave constatar la
fortaleza del Deutsche Bank tras un viernes nuevamente conflictivo por el temor a que el
banco aleman fuera la siguiente ficha de domind del sistema bancario en caer. No es
ningun secreto que la situacion del gigante germano es delicada desde la crisis financiera
de 2007-2008, con problemas estructurales que 15 aflos mas tarde continua sin solucionar.
Sin embargo, el Deutsche Bank ha sido capaz de resistir en pie pese al tensionamiento del
mercado interbancario. Los seguros de impago del banco aleman nunca llegaron a niveles
de quiebra, no se le ha cerrado el crédito y no hay salidas de depésitos preocupantes por
ahora. Esto permite que la semana se inicie con mas tranquilidad para el sector bancario y
los mercados en general.

éSignifica esto que los problemas en el sector bancario han finalizado? Ni mucho menos.
Los problemas de fondo siguen estando ahi y no se van a solucionar a corto plazo. Tampoco
ayuda al sector que los bancos centrales mantengan su compromiso para contener la
inflacion, ya que son precisamente los elevados tipos de interés los que han
desencadenado esta crisis. Y no es descartable que esta situacion se agrave si finalmente
las economias entran en recesidn. Lo que si parece descontar ya el mercado es que esta
primera ola de quiebras en el sector estaria llegando a su fin. Y el hecho de que no hayan
aparecido nuevos bancos con problemas, que Deutsche Bank resista y que First Citizens
BancShares haya comprado la banca comercial del Sillicon Valley Bank, podrian estar
apuntando en esa direccion.
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Atencion a los mercados financieros. Si los mercados recuperan la tranquilidad y se frena
el efecto contagio en el sector bancario, a corto plazo las bolsas podrian rebotar desde las
zonas de soporte en las que se apoyaron la pasada semana y los mercados de renta fija
recuperar cierta tranquilidad tras los nervios vividos en los ultimos dias. Sin embargo, el
panorama continda siendo muy incierto, por lo que antes de tratar de aprovechar un
hipotético rebote, habria que vigilar la fortaleza del movimiento y la claridad en el plano
macroecondmico para que el binomio riesgo-rentabilidad sea suficientemente atractivo.
No debemos olvidar que la dindmica ciclica del mercado continuda siendo bajista.
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