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Se abre un espacio

de operacion rentable

W A falta de una tendencia alcista franca, la volatilidad siempre ayuda.

a semana empezo

sin eambios sig-

nificativos en el

comportamiento

general de los
mercados. La impresion que
me dan es que si bien pueden
estar teniendo fluctuaciones
que pueden ser redituables en
operaciones de corto plazo,
en realidad estardn en espera
de mis sefiales por parte de la
Fed y su decisién —quiero ver-
lo asf— de disminuir el apoyo
monetario, toda vez que los
datos econdmicos y corporati-
vos pueden entrar enuna espe-
cie de letargo, ademds de estar
préoximos al inicio del verano
que tradicionalmente es una
época en la que la operacion
tiende a disminuir, por aquello
de la vacacion.

Mi impresion es que ten-
drdn un sesgo bajista, sin que
esto agrave en lo general el
comportamiento de los pre-
cios y carecen de un pretexto
para retomar una trayectoria
aleista franea. Insisto, esto no
hace que los movimientos que
podamos ver entre los niveles
actuales y los que indicaran
una tendencia de alza nueva-
mente, sean despreciables en

términos de rentabilidad en la
operacion.

Y si, creo que para que el
mercado decida hacia don-
de quiere ir en los siguientes
afios, de inicio hay que espe-
rar por definiciones de la Fed.
Ni hablar. Es el banco emisor
de la moneda mas fuerte del
mundo o en todo caso, para
evitar el término de “fortale-
za” que siempre es relativo,
cabria decir que emite la mo-
neda que se usa mayoritaria-

suficiente para que tal ban-
co central tome sus decisio-
nes con la mayor informaeién
posible, lo gue a su vez impli-
ca con el mayor tiempo posi-
ble. Claro que esto dltimo no
significa una eternidad, pues
haber tomado la postura que
conocemos y viendo las re-
acciones de los mercados de
todo tipo alrededor del mun-
do, no le permite demasiado
espacio de actuacién en tér-
minos temporales, 4 menos

L.os bancos centrales no “blofean”.

Han aprendido

mente para la liquidaciéon de
transacciones comerciales
y financieras alrededor del
mundo y la que integra de
ignal forma predominante, a
las reservas internacionales de
los bancos centrales del orbe.
Asiquelo que haga la Fed, tie-
ne implicaciones es globales;
no solo locales (me refiero ala
“localidad” estadunidense).
Lo anterior es causa

que algo ocurriese y que le hi-

ciera cambiar de opinién, cosa

que desde luego seria evidente

para todos y pienso que seria

oportunamente comunicada a
los mercados.

Como suelo deeir, los ban-
cos centrales no “blofean”.
Conocen hien sus respon-
sabilidades y sobre todo, en
el paso del tiempo y en esta
época global que permite una

comunicacion total e instantd-
neaentre los participantes de la
economia y los mercados, han
constatado el poder de estos fil-
timos y la velocidad y violencia
con que deciden y actiian. Los
mercados se han convertido en
mecanismos de comunicaciony
valuacion de los elementos que
integran al Ambito econdmico,
mas alla de su importante mi-
sién operativa.

Por eso no se les puede ha-
cer esperar demasiado tiempo.
El riesgo que se corre en ello es
que empiecen a tomar decisio-
nes por su cuenta y con lainfor-
macidn que dispongan, lo que
puede causar distorsiones que
ala postre pueden resultar ca-
ras para corregirlas, mas alla de
la volatilidad que esto implique
¥ que finalmente da una espa-
cio operativo rentable, riesgo
mediante, Por el momento, es
la condicién general con que
contamos para operar y a €so
me atengo.

Ayer, como evento pun-
tual, la calificadora Standard
& Poor’s cambio la perspecti-
va econémica que acompana a
la calificacion de los titulos de
deuda del gobierno estaduni-
dense de “negativa” a “esta-
ble”, reconociendo la mejoria
econdémica de ese pais v los
avances que se han tenido en
los temas fiscales.

Como usted recordara, en
el verano de 2011, esta empresa
bajo la calificacién menciona-
dade “AAA” a “AA+”, sin que
esto haya provocado un eam-
bio mayor en los niveles de tasa
v de demanda por los titulos
asi calificados, lo que en buena
medida se explica por el esta-
tus de riesgo que se vivia en-
tonces en la economia global y
también por la postura expan-
sionista de la Fed, lo que a su
vez valida mi observacién de la
importancia de las senales que
manda este banco central.



