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La resurreccionde las T

Trump y tasas son los factores que han re-

I sucitado para inquietar a los mercados
4. enlosultimos dias. En ambos casos, no
parecen amenazas muy definidas, pero inyec-

tan miedo; y con ello, los precios de los activos
sufren mayor volatilidad. Los inversionistas
estdn menos confiados por ahora. Habrd que
esperar noticias que, siendo sensatos, novan a

Sermuy adversas

La informacion reciente apunta hacia luga-
res que no les gustan a los inversionistas. Al
momento podemos decir que se hadafiado la
confianza con relacion a las principales fuer -
zas que habian sostenido el rally, principal -
mente de las bolsas. En primera instancia, la
reunion del Comité de Mercados Abiertos de
la Reserva Federal (Fed) de los Estados Uni-
dos, efectuadala semana pasada, arrojo pocas
novedades a no ser por las declaraciones pos-
teriores de su presidente.

Ante un mercado que esperaba sefiales de
una posible baja de tasas hacia el fin del afio, el
presidente Powell mantuvo un discurso en €l
que resalto la paciencia de las autoridades para
ejecutar movimientos alas tasas, respaldo la
idea de un crecimiento robusto, sefiald que las
reducciones de las presiones de inflacién pue-
den ser temporales y dejo abierta la puerta pa-
raun nuevo “pivoteo” de su posturasilos da-
tos son buenos.

Lainformacién sobre el empleo del viernes
pasado colabord a una postura mas modera-
da con relacion ala debilidad de 1a economia.
De acuerdo con la informacion, se crearon
263,000 empleos y 1a tasa de desempleo se
ubico en un nivel histdrico de 3.6 por ciento.

Ahora la idea vigente en la percepcion de
muchos inversionistas es que la economia no
parece desacelerar a la velocidad que se te-
miay que, por lo tanto, 1a postura de laFed no
apunta aunabaja de tasas.

Un contexto en el que se vislumbre volati-
lidad de las tasas, y una Reserva Federal que

pudiera de nuevo adoptar una posicion de
caurela con respecto ala inflacién en el me -
diano plazo, no es precisamente el alimento
que nutre €l rally de 1as bolsas; la evidencia es
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muy clara al ver lo que paso en elultimo tri-
mestre del 2018 (un fuerte desplome) y lo que
ha pasado a lo largo de este afio (una recupe-
racion vertiginosa).

El presidente Trump abrio fuego en el Twit-
ter y resucito al fantasma de la guerra comer-
cial. Basicamente, declard la intencion de au -
mentar las tarifas a productos provenientes
de China. Al parecer las autoridades en Chi-
narecularon ante puntos que parecian acor -
dados. A pesar de que en estos momentos se
contimian llevando a cabo conversaciones en
Washington, la expectativa de un acuerdo en
las negociaciones comerciales entre ambos
paises se ha reducido.

El resurgimiento de laidea de un posible
conflicto comercial se relaciona directamente
con la sensacion de estabilidad en la economia
global y en las expectativas de muchas em-
presas, delineadas recientemente por sus di-
rectores en los ultimos reportes trimestrales.

Por lo tanto, tenemos a inversionistas que
ahora digieren de nuevo laidea dela poster -
gacion de un acuerdo chino-estadounidense
en el tema comercial y la menor probabilidad
de que 1a postura de 1a Fed contintie siendo

muy complaciente en el tema de las tasas de
interés.

Lo contrario de estas directrices es en bue-
na parte lo que habia empujado a los mercados
auna situacion de mucha complacencia. Por
ahora podriamos hablar de un mes de mayo
con mayor volatilidad y de nuevo muy pen-
diente de las noticias.

Ahora bien, no pensamos que se rompan
las negociaciones y desaparezca la expectativa
deun acuerdo comercial entre Estados Uni -
dosy China.

Tampoco vemos a una Fed muy activa,
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hasta ahora ha declarado ser pacienteconlos  que el ajuste en los mercados se profundice.
movimientos futuros de las tasas de interés. Vamos viendo.
Es muy posible que al terminar esta misma
semana hayamos visto la postergacion delul-  *[Rodolfo Campuzand Meza es Director de Estra-
timatum americano en el tema comercial ysi- tegiay Gestion de Portafolios de INVEX. Cual-
gamos observando unnivel de tasas deinte-  quier pregunta o comentario puede ser envia -
rés muy bajo en todos los plazos. Uncambio  doalcorreo:
en ambos factores serfa muy relevante, pero  perspectivas@invex.com. Twitter: @invexbanco
No parece que se vaya a concretar de tal modo
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empleos se
generaronen
Estados Unidos,
dato positivo.
Las declaraciones de
Trump presentaran
un maya con mayor
volatilidad en lo
mercados. FoTo: AP
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