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Aumenta la tension en mercados con China e Italia

emoscomentadoqueoctubresig-
nificaunmesde “altavolatlidad”
normalmente en los mercados.
Tras concluir con un septiembre
positivo, seguimosviendo varios frentes abier-
tos por parte de Estados Unidos y otros inde-
pendientes comoel caso de Italia y el Brexit.
Es muy probable que aumente la tensidn
comercial entre la Union Americana y China.
Unavez concluidos los acuerdos comerciales
con Corea del Sur, México y Canada, el presi-

dente Trump dirigira baterias hacia Chinaen
tiempos en donde las elecciones intermedias
americanas se aproximarn.

Existe el riesgo de que el vecino del Norte
aumente los aranceles a 267 mil millones
de dolares como lo ha comentado Donald
Trump en algunas ocasiones pasadas. Esto
significaria que 100% de las importaciones
que llegan a Estados Unidos procedentes de
Chinatendran unarancel, lo cual -estimamaos-
pudiera tener un efecto anual cercano a una
desaceleracion de la economia asidrica entre
50y 100 puntos sobre la tasa de crecimiento.
;Nos imaginamos ver un PIB de China por
debajo de 6.0% de crecimiento anual? Sin
duda, quienes estan viéndose afectados son
algunas materias primas como los metales,
cuya demandase seguiriaviendo impactada.

Ahora, estamos apreciando mucho ner-
viosismo por el aumento en el déficit presu-

puestariode Iralia, aprobadoen 2.4% del PIB
cuando el Gobierno anterior lo llevaba hacia
un estimado de 0.8%, es decir, el Parlamento
italiano, dominado mds por socialistas, esta
elevando el riesgo de incrementar la deuda
publica que hoy alcanza a situarse en 130%
del PIB. Hace un afio, ladeudadel bonoa 10
anos italiano estaba en 2.10% y hoy ronda
niveles de 3.40%, siendo el més afectado.

ElPIB de Italia alcanza 1.9 billones de
ddlares y representa 1.2% del crecimiento
mundial. Medido dentro de la Zona Furo,
constituye 15% del PIB y 7% del valor de ca-
pitalizacion de los mercados de la Eurozona.
De alguna manera tendra un efecto “cuanti-
tativo” en los mercados, pero, ademais, el que
Italia salga de pardmetros alineados dentro
de la Comision Europea significa que otros
paises podran hacerlo y la contaminacidn
afectaria el entorno.

Moody's alerto de los riesgos que imperan
en Europa. Entre otrascosas, menciono de los
altos niveles de deuda, la falta de instrumen-
tos de estimulo, menor espacio fiscal, el auge
del populismoyladisrupcidntecnolégicaque
dejana Europavulnerable.

Eneltema del Brexit, seguimos viendo que
esas “ocho semanas” de gran intercambio y
negociacion entre Reino Unido y Gran Breta-
fiaquedaron“suspendidas” tras lareunionde
los primeros minisiros hace poco mas de una
semana, cuandomiembros de la Union Euro-
pea dieron negativa al proceso de acuerdos
que buscaba Theresa May en relacién al libre
comercio de productos, mas no de servicios
v el manejo entre la frontera de Irlanda del
Norte e Irlanda del Sur. La primera minisira
tiene una posicion débil inclusive dentro de

su partidoyenel Parlamento.
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