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detrisdelas
sefiales econéomicas en

Estados Unidos que agitan a

los mercados mundiales

Los especialistas en Chile y Nueva York creen que el desplome
de principios de semana en las bolsas mundiales fue una
“sobrerreaccion” ante una lejana posibilidad de recesion en
EE.UU. Coinciden en que existe “ansiedad” y “tension” en los
mercados ante las seiiales derivadas de la posible baja de tasas
por parte de la Reserva Federal en septiembre, la carrera
presidencial entre Trump y Harris, y una esperada
“correccion” de algunas acciones de Wall Street.

“Esperamos que el Fed
arranque con su
reduccion de tasas en
septiembre (...) Existe
mucha incertidumbre
sobre la velocidad de la
esperada reduccion en
tasas, y el nivel de la
nueva tasa terminal del
Fed y esto puede
generar volatilidad™.
ELIJAH OLIVEROS-ROSEN

Economistajefe paramercados
emergentes de Standard & Poor’s

“Era esperable una
correccion en el corto
plazo, toda vez que
llevamos demasiado
tiempo observando el
incremento en las
capitalizaciones
bursdtiles de algunas
acciones (..) Lo
ocurrido a principios
de semana responde a
la falta de prudencia”.

NATALIA ARANGUIZ
Gerente de Estudios de Aurea Group

1 boton de panico se acti-
vo este lunes en los mer-
cados globales. Luego de
un ano lleno de récords y
ganancias bursdtiles en el
mundo, lasdiferentes pla-
zas sucumbieronese dfaa
una serie de senales eco-
némicas que impactaron con dureza los
mercados de Tokio, Nueva York y Shanghii,
yexpandieron todas sus esquirlas a las bol-
sas de América Latina.

Sibien con el correr de la semana los mer-
cados mundiales recuperaron el terreno
perdido, la fragilidad y la volatilidad de los
centros bursdtiles permanecera en el corto
plazo de lamano de las senales econémicas
que emanen principalmente de Estados
Unidos, coinciden los analistas.

Uno de los simbolos de la debacle del lu-
nes fue la Bolsa de Tokio, la que se desplo-
mo un 12,4% tras la subida de las tasas de in-
terés del Banco de Japon y la consecuente
erosionde las hasta entonces rentables ope-
raciones de carry trade.

Durante anos fue altamente beneficioso
para los inversionistas conseguir dinero ba-
rato en Japon, donde las tasas de interés se
habian mantenido cercanas a cero, e inver-
tirlas en otros mercados de mds rentabilidad.

Ese mismo lunes en Nueva York el indice
S&P 500 cedio un3% y el Nasdaq se desplo-
mo un 3,43%, en medio de una fuerte co-
rreccion de acciones tecnolégicas denomi-
nadas las siete magnificas (Apple, Amazon,
Alphabet, Meta, Microsoft, Nvidia y Tesla).

Sinembargo, el temor global del “lunes ne-
gro” se fundo principalmente en el temor a
una recesion en Estados Unidos, tras datos
de empleo que evidenciaban una mayor de-
saceleracion del mercado laboral. Con el
correr de los dias, un grueso grupo de ana-
listas del mercado encapsuld la caidade los

Un reportaje de JULIO NAHUELHUAL

mercados globales y acusé una sobrerreac-
cion.

“No hay un claro epicentro para la turbu-
lencia que vimos en los mercados globales
a principios de este mes. Entre los candida-
tos se encuentran datos econdmicos menos
positivos alo esperado sobre el mercado la-
boralen EE. UU., unincremento de tasas en
Japon con implicaciones para las divisas
globales, un posible escalamiento enel con-
flicto en el Medio Oriente, y una continua
debilidad en la economia china. Desde nues-
tro punto de vista, el escenario econémico
no ha cambiado. Continuamos esperando
un soft-landing (aterrizaje suave) en EE.UU.
El incremento en la tasa de desempleo ha
sido empujado en gran parte por un flujo im-
portante de trabajadores inmigrantes; las di-
namicas subyacentes del empleo continian
siendo solidas. Por lo tanto, la reaccion ini-
cial de los mercados, desde nuestro punto
de vista, podria ser un rebalanceo técnico de
portfolios globales”, explica Elijah Oliveros-
Rosen, economista jefe para mercados emer-
gentes de Standard&Poor’s (S&P).

Desde Nueva York el estratega cree, no
obstante, que el resto del ano podria estar
marcado por una mayor volatilidad de los
mercados. “Tenemos dos conflictos globa-
les que siguen sin resolverse y que pueden
crear periodos de incertidumbre en los mer-
cados, conforme continien evolucionando
sin resolucion. La politica monetaria tanto
en EE.UU. como en otras partes del mundo
-Japén, por ejemplo- también podria ser
otro factor de volatilidad. Esperamos que el
Fed (Reserva Federal de EE.UU.) arranque
con su reduccionde tasas en septiembre, lo
cual ya la mayoria de los participantes des-
cuentan. Sin embargo, existe mucha incer-
tidumbre sobre la velocidad de la esperada
reduccion en tasas, y el nivel de la nueva tasa
terminal del Fed y esto puede generar vola-
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tilidad”, anade Oliveros-Rosen, quien aler-
ta que uno de los mayores factores de ries-
go en periodos de alta volatilidad es el en-
durecimiento de las condiciones financie-
ras y, consecuentemente, econémicas

En la misma linea, la economista jefe de
Fintual, Priscila Robledo, atribuye los brus-
cos movimientos bursdtiles de esta semana
auna mezcla de factores como las expecta-
tivas de una correccion de los mercados, tras
favorables retornos en la primera mitad del
ano, yala “tensién” que se genera los espe-
rados cambios en la politica monetaria de
Estados Unidos. La Reserva Federal (Banco
Central de EE.UU.) se reunird nuevamente
en septiembre y las expectativas apuntan a
unabajade las tasas de interés desde unso-
porte de 5,25%y 5,5%, su nivel mds alto en
23 anos.

Robledo minimiza las alertas levantadas
luego de conocerse el aumento “marginal”
de la tasa de desempleo en el pais norteame-
ricanoy cree que el mercado laboral de Es-
tados Unidos sigue creando empleos.

“Hay sospechas de que la economia en
Estados Unidos podria estarse deterioran-
do ripidamente, y algunos analistas y par-
ticipantes del mercado se comienzan a pre-
guntar sila Fed estd cometiendo un error al
mantener las tasas altas por tanto tiempo.
Pero por ahora, estas son sospechas. Los
mercados siempre buscan adelantarse, y
reaccionaron a un escenario que es solo
una posibilidad futura. La reaccion fue pre-
matura y exagerada. Existen otras explica-
ciones circulando en el mercado, como la su-
bida de tasas en Japon, y otras supuestas ra-
zones mds técnicas. Pero la realidad es que
ninguna de las razones que estdn circulan-
do es un cambio fundamental que pueda
justificar un ajuste permanente enlos mer-
cados”, sostiene la economista de Fintual.

Natalia Ardnguiz, gerente de Estudios de
Aurea Group, estima que la correccion de los
mercados de comienzos de semana fue ca-
talizada por la “neurosis” de los mercados.

“Era esperable una correccion en el corto
plazo, toda vez que llevamos demasiado
tiempo observando el incremento en las
capitalizaciones bursdtiles de algunas accio-
nes que atin no puedenjustificar a travésde
utilidad, productividad e ingresos sus estra-
tosféricas valorizaciones. Lo ocurrido a prin-
cipios de semana responde a la falta de pru-
dencia y exageracion que de tanto en tanto
se aprecia en los mercados financieros”,
complementa Ardnguiz.

La especialista de Aurea Group cree que
nuevas sorpresas en los mercados podria ge-
nerar riesgos en el comportamiento del
mercado. “Estos pasan de euforicos a depre-
sivos con, a veces, sutiles noticias inespera-
das. En Estados Unidos, por un lado, resul-
tados muy diferentes a lo esperado en da-
tos de empleo, crecimiento en servicios y
produccion, inflacion, entre otros, podrian
afectar las proyecciones de crecimiento o las
expectativas mds expansivas de la politica
monetaria por parte de la Fed. Por otro lado,
si los resultados de las empresas con valo-
rizaciones desmedidas son decepcionan-
tes, la correccion en aquellos sectores po-
dria serimportante. Es importante destacar
que hay acciones con valorizaciones abso-
lutamente insensatas hoy en dia”, analiza

Ta

www.litoralpress.cl



‘ LITORALPRESS

11-08-2024

La Tercera

La Tercera - Pulso
Noticia general

Pag.: 11
Cm2: 835,3

Tiraje:

Lectoria:
Favorabilidad:

78.224
253.149
['INo Definida

Lo que hay detrés de las sefiales econdmicas en Estados Unidos que agitan a los mercados mundiales

Las bolsas en Wall Street recuperaron terreno esta

Natalia Aranguiz, quiencree que el desem-
peno que tenga China a futuro es critico para
las economias subdesarrolladas.

La eleccién de Trump y Harris

Mas alld de los factores de mercado coyun-
turales, los expertos también atribuyen el
nerviosismo del mercado a la disputa por la
Casa Blanca que enfrenta al republicano Do-
nald Trump y la democrata Kamala Harris,
en medio de un proceso electoral que cul-
minari con las votaciones del proximo 5 de
noviembre.

Mauricio Canas, director de estrategia de
BTG Pactual Wealth Management, cree que
los efectos de este proceso eleccionario ge-
nerardn mayor volatilidad. “Habrd mayor vo-
latilidad en la bolsaamericanay enlos mer-
cados emergentes, en particularen Chinay
Taiwdn. También una potencial aprecia-
cion del délar, aunque mas limitada por el
tamano del déficit fiscal al cual no vemos
una solucion clara, independiente si la elec-
cion la gana Harriso Trump”, afirma Canas,
quien asegura que otros riesgos para las
economias emergentes son un desfase en la

luego del despl

aplicacion de la politica monetaria por par-
te de la Fed y un aumento de las tensiones
del conflicto en Medio Oriente.

“En el caso de Estados Unidos, es cuestio-
nable la extensién de un rally (bursitil) si-
milar a la primera parte del ano”, concluye
Canas.

Coincide Elijah Oliveros-Rosen, de S&P,
quien estima que las elecciones en EE.UU.
podrian ser un factor de volatilidad para los
mercados, debidoa las implicancias del re-
sultado para el resto del mundo. “La politi-
cacomercialy fiscal podria tomardistintos
caminos, dependiendo de quién gane la
presidencia, y coémo esté compuesto el Con-
greso de EE.UU. Politicas comerciales que
incrementen las tensiones entre China y
EE.UU. podrian incrementar la aversion al
riesgo. Politicas fiscales que amplien el dé-
ficit podrian incrementar los rendimientos
de bonos de largo plazo del Tesoro, impul-
sando los costos de financiamiento en el res-
to del mundo, especialmente en mercados
emergentes”, afirma el especialista de la
clasificadora de riesgo.

Priscila Robledo, de Fintual, también cree

de principios de semana.

que es posible que la volatilidad marque el
desempefio de los mercados, especialmen-
te los emergentes, ademasde las elecciones
de fin de ano en Estados Unidos.

“Los procesos de elecciones suelen traer
consigo volatilidad asociada al mayor nivel
de incertidumbre. Luego, las politicas de
quien resulte elegido también tendran un
impacto econdmicoy, por ende, un impac-
to en los mercados financieros”, precisa
Robledo.

Explica que ni Harris ni Trump planean
“apretarse el cinturén” en términos fiscales.
“Harris posiblemente buscard aumentar el
gasto social en algunos ambitos, mientras
que Trump intentard reducir los impuestos.
Es decir, en ambos casos seguramente ten-
dremos balances fiscales deficitarios y es-
poradicamente podria haber dudassobre la
sostenibilidad de la deuda del pais. Si Trump
llegase a ganar las elecciones, hace sentido
esperar una mayor cantidad de trabas al co-
mercio. Eso y la menor tasa de impuestos
corporativos podria poner presionesal alza
en la inflacion. Una de las consecuencias
para el resto del mundo serian condiciones

“Los procesos de
elecciones suelen traer
consigo volatilidad
asociada al mayor nivel
de incertidumbre.
Luego, las politicas de
quien resulte elegido
también tendrin un
impacto economicoy
un impacto en los
mercados financieros”.

PRISCILA ROBLEDO
Economista jefe de Fintual

( e
“Habrd mayor volatilidad
en la bolsa americanay
en los mercados
emergentes (...) También
una potencial de
apreciacion del dolar,
aunque mds limitado
por el tamafio del déficit
fiscal al cual no vemos
una solucion clara
independiente si la
eleccion la gana Harris o
Trump”.
MAURICIO CANAS

Director de estrategiade BTG Pactual
Wealth Management

crediticias mds apretadas, es decir, mayores
tasas de interés”, proyecta Robledo.

Contodo, Natalia Ardinguiz de Aurea Group
cree que aun es prematuro cuantificar po-
sibles respuestas de los mercados tras las
elecciones presidenciales. Sin embargo, pre-
cisa que hay grupos ligados a Trump con
ideas intervencionistas con respecto a la
Fed o en exceso proteccionistas.

“Si bien hoy en dia son s6lo rumores, esim-
portante estar atentos a este tipo de inicia-
tivas que pudiesen afectar tanto la institu-
cionalidad macro financiera de EE.UU., asi
como sus relaciones comerciales”, conclu-
ye Ardanguiz. @
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