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«First Republic» otro banco intervenido. 

 

First Republic Bank (14º banco norteamericano) finalmente fue intervenido y vendido a JPMorgan. Es la tercera 

quiebra bancaria de este año en EE.UU. y la segunda más grande de la historia de la banca estadounidense. 

 

Excelente temporada de resultados. 

 

Los resultados del primer trimestre han sido buenos y han sorprendido positivamente. Más del 70% de las 

compañías tanto en USA como en Europa han batido las estimaciones y han dado buen tono en sus guías. 

Principio de acuerdo. 

 

Principio de acuerdo en el techo de deuda USA. 

 

Finalmente, Demócratas y Republicanos llegaron a un acuerdo para elevar el límite de deuda durante un 

periodo de 2 años aunque tiene que ser todavía ratificado por las Cámaras. El Congreso ha actuado en 78 

ocasiones desde 1960 para ampliar o revisar el techo de deuda. las Letras a 1 mes llegaron al 6%, los CDS a 2 

años por encima de los 100 pb y el efectivo del Tesoro se desplomó por debajo de los 50.000 M$. Fitch puso en 

revisión negativa la calificación crediticia AAA de EE.UU. 

 

Se aproxima el fin de las subidas de tipos 

 

FED: Subió 25 pb los tipos de interés hasta el 5,25%. El mensaje general de la Fed es que el banco central no 

tiene 

ninguna intención de bajar los tipos de interés en breve. Se estima que la primera bajada completa de tipos 

se retrasa hasta diciembre. Los inversores descuentan que la Fed mantendrá los tipos de interés más altos 

durante más tiempo. La tasa terminal de la Fed sube al 5,25% dado que las actas de la Fed son ligeramente 

agresivas con los miembros de la Fed divididos en apoyo a más aumentos de tasas y retrasando el recorte de 

tipos. 

BCE: También subió 25 pb hasta el 3,75%. Lagarde se mostró combativa con la inflación y descartó una 

pausa en la subida de tipos. El BCE seguirá reduciendo la cartera “a un ritmo mesurado y predecible”, con un 

descenso de 15.000 M€ mensuales hasta poner fin a las reinversiones a partir de julio de 2023. Se descuenta 

al menos 2 subidas más de 25 pb para las próximas reuniones.  

 

Alemania entra en recesión técnica. 

 

El PIB del 1T fue de -0,3%, que unido a la revisión a la baja del dato anterior (-0,5%) hace que Alemania, la 

locomotora de Europa, no evite la recesión técnica y ha registrado el peor comportamiento entre las grandes 

economías de la Eurozona.  

¿Qué ha pasado? ¿Qué ha pasado? 
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Curva España mes vs mes. 

   
 

Diferencial bonos EEUU 10Y-2Y. 
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iTraxx Core y iTraxx CrossOver. 

  
 

Principales índices bursátiles. 
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Fuente: Bloomberg y Banco Cooperativo Español – Gestión de Carteras. 

 

Los desalentadores datos macroeconómicos en China que se están publicando han disparado la preocupación 

de los inversores por el estancamiento del proceso de recuperación de China. Después de la reacción inicial de 

la reapertura, lo cierto es que la población sigue acumulando efectivo y posponiendo el gasto. Destacar que el 

país europeo con mayor exposición a China es Alemania. El retorno de la expresión «la vivienda es para vivir, 

no para especular» en los comunicados oficiales es un recordatorio de que las autoridades se cuidan de no 

perder los avances logrados en la reducción del riesgo de los promotores inmobiliarios. 

  

Destacamos… impacto potencial de evento de crédito 
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EFECTIVO  3 

USD  2 

MATERIAS PRIMAS  2 

 España 3 

 Europa 3 

RENTA VARIABLE   

 EEUU 2 

 Emergentes 3 

 Japón 3 

 3Gob. Core EUR  4 

 Gob. Periférica EUR 4 

 Gob. USA 4 

RENTA FIJA   

 Corp. IG 4 

 Corp. HY 3 

 Emergente 3 

ALTERNATIVOS   

 Alternativos 3 

 Activos reales 3 

 
 

Posicionamiento. 
 

 
CONSERVADOR MODERADO DECIDIDO AGRESIVO 

Rangos de inversión RV 0%-20% 20%-40% 40%-70% 65%-100% 

Posicionamiento 15,0% 30,5% 55,4% 85,0% 

 


