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L deCepcién

alemana

y no solo por la posibilidad de
una negociacion para el fin
de la guerra en Ucrania. Tampoco
porque las acciones europeas estan
volviendo a ganar preferenciaentre
los analistas. Es momento de Eu-
ropa parque Alemania, la principal
economia de laregion vaalasurnas.
Los alemanes acudiran alasurnas
el 23 de febrero. Son unas elec-
ciones adelantadas, que ocurren
apenas tres anos después de que
se instalara el Gobierno liderado
por el socialdemécrata Olaf Scholz.
Tras los 16 anos de liderazgo de
Angela Merkel, el corto Gobierno
de Scholz no puede evitar un tinte
a fracaso. Formado en coalicién
con los Verdes y los democratas
liberales, la administracién prometia
transformar Alemania y repuntar
su crecimiento, que se habia des-
acelerado a tasas de 1% anual en
los dos afos previos ala pandemia.
Ensulugar, Scholz y su coalicion
dejan a un pais en dos anos en
recesion y con unas expectativas
de magro crecimiento (0,4%) para
este periodo. Sus esfuerzos por
deslindarse de responsabilidad del
deterioro econoémico pierden fuerza
cuando se recuerda que, antes de
ser Canciller, Scholz fue Ministro
de Finanzas (2018-2021).

Es cierto que esta coalicion no
esdel todoresponsable del colapso
del modelo aleman de crecimiento,
basado en energia barata de Rusia
y exportaciones a China; tampoco
de la ola de refugiados que acelero
el aumento de la poblacion (dos

E smomento de hablarde Europa,

millones de personas desde 2022)
por la guerra en Ucrania. Pero se le
critica la adopcian de politicas y
regulaciones de manera acelerada,
gue aumentaran los costos paralas
empresas y hogares.

El Partido Social Demécrata (SPD)
de Scholzllega como tercera fuerza
politica alas elecciones. Laencuesta
mas reciente le da apenas el 16%
de la preferencia de los votos al
actual Canciller. Es la coalicion
democratacristiana (CDU/CSU) la
gue lidera con un 29%, tras adop-
tar un discurso y una agenda mas
conservadora, por ejemplo frente
a la inmigracion. En un shock al
sistema politico europeo, segundo
esta Alternativa para Alemania (AfD)
-la derecha radical- con un 21%
de las preferencias. Los Verdes
obtendrian 12%.

Para Holger Schmieding, econo-
mista jefe de Berenberg Economics,
el escenario mas probable sera la
formacion de un Gobierno de coa-
licion entre CDU/CSU y SPD o los
Verdes. Pero solo si logran sumar
una amplia mayoria lograrian llevar
a cabo reformas mayores.

Es decir, que todo favorece auna
continuacion del status quo. Lo que
-dada la recesion economica- no
son buenas noticias.

Primeras sefales

EnWall Street la atencion seguira
centrada en laReserva Federal y sus
proximos pasos, con laminuta dela
ultima reunion de politica monetaria
como evento principal. Eldocumento
se publicara el miércoles 19. Perolos
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comentarios de los miembros del
FOMC queda desactualizado ante
el dltimo reporte, que confirmo el
aceleramiento de la inflacion.

Analistas, sinembargo, buscaran
cualquier referencia a como los
miembros del comité de la Fed estan
evaluando el impacto que la politica
de alzas tarifarias de Donald Trump
tendra en la economia.

Quizas mas interesantes sean
los indices PMI de febrero que se
publicaran haciaelfinal de lasemana
(viernes 21). Se trata de la primera
estimacion de los indices tanto de
la UE como para EEUU.

Enelcasode losindices de EEUU
es la primera medicion o sefial que
recibiremos sobre el dinamismo de
la economia en el primer mes de
Gobierno de Donald Trump.

La medicidon de enero mostro
senales de desaceleracion, pero
bien pudo tratarse de un fenémeno
temporal.

Metales y tarifas

Fuera de la macroeconomia,
seguiremos recibiendo reportes de
resultados de grandes empresas. La
proxima semana tendra un foco en
la mineria. Con BHP y Antofagasta
[martes 18), Rio Tinto y Vale (miér-
coles19), y Anglo American [jueves
20) en la agenda.

Proyeccionesde demanday precio
de los metales, asi como elimpacto
de alzas de aranceles dominaran
las llamadas entre los ejecutivos y
los analistas.

Rio Tinto llega a la presentacion
de resultados como una de las

Tiraje:
Lectoria:

favoritas en el mercado. El jueves
pasado concretd la adquisicion
de Arcadium Lithium, y la minera
expresod su confianza de que la
administracion de Trump aprobara
pronto su proyecto de mina de cobre
en Arizona. Analistas danala accién
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un alza potencial de 46%.

En una propuesta contraria, esta
semana analistas de UBS prefieren
Antofagasta por sobre Rio Tinto,
argumentando mejores perspectivas
de largo plazo por su dominio en la
industria del cobre. £
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del Dia de George Washington.
* Resultados:

jueves 20.

(lunes 17)

+ Presion por el BOE:

inflacién de enero.

+ Piso en China:

* En la region:

+ Feriado en Wall Street:

La bolsa estadounidense estara cerrada el lunes 17 por el feriado

Airbus, Mercedes Benz, Walmart y Alibaba reportan resultados el

« La balanza europea

En medio de la amenaza tarifaria de Trump, el reporte de balanza
comercial de la Eurozona tendra mas relevancia. El mercado anti-
cipa un repunte importante del superavit comercial en diciembre.

Reino Unido reporta datos de empleo el martes 18. El alza espe-
rada en los salarios pondria bajo presién al Banco de Inglaterray
futuros recortes de tasa. Al dia siguiente se publicara el reporte de

Analistas buscaréan senales de que la crisis del sector inmobilia-
rio chino ha tocado fondo en el indice de precios de la vivienda
correspondiente a enero. (miércoles 19)

Colombia (lunes 17) y México (viernes 21) publican el PIB del cuarto
trimestre y el indice de actividad de diciembre. Banxico presenta
las minutas de su Gltima reunion de politica monetaria (jueves 20).
El tesoro brasilerio prueba el apetito y confianza del mercado con
una colocacion de deuda a & meses, dos y 10 anos (jueves 20).
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