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MERCADQS DE CAPITALES

ALFONSO GARCIA ARANEDA*

Seiiales poco claras podrian
incrementar volatilidad en mercados

te se tradujo en un incremento importante en
el costo de fondeo de la institucion, en un afio
en el que la empresa del gobierno tiene venci-
mientos de deuda por poco mds de 5,000 mi-

esde el pasado mes de diciembre se
produjo un cambio de sefial en los
mercados que provoco la expectati-

va de una desaceleracion econdomica para este
ano, generando ast la posibilidad de que el ci-
clo de alzas enla tasa de referencia de Estados
Unidos moderara suritmo de avancey que en
consecuenciala Fed incrementara su tasa este
ano solo en dos ocasiones en lugar de tres

Pues bien, el mi€rcoles pasado, 1a Reserva Fe-
deral (Fed) no sdlo confirmo la expectativa,
sino que sorprendi6 a varios en el mercado, al
dejar entrever que existe la posibilidad de que
no suba su tasa de referencia en lo que resta
del afio, impulsando asi los principales indi-
cadores bursdtiles y generando una disminu-
cion de las tasas en los mercados secundarios
de deuda.

Sin embargo, el viernes el reporte de la n6-
mina no agricola mostré un panorama di-
ferente y envio una sefial encontrada, al re-
gistrarse la creacion de 304,000 plazas en el
mes de enero, la cifra més elevada en 11 me-
ses, contralas 165,000 plazas que estimaba el
consenso del mercado, 1o que dejo en claro el
dinamismo que sigue mostrando la economia
norteamericana.

Alo anterior se sumo el reporte ADP, el
cual informo el miércoles pasado que el sec-
tor privado generd 213,000 plazas en el mes
de enero, contra las 178,000 esperadas por el
mercado.

Por otro lado, es justo decir que la tasa de
desempleo subit a 4% y los salarios apenas se
incrementaron en 0.1%, COmMo consecuencia
del cierre parcial del gobierno norteamerica-
no, el mds largo del que se tenga registro en la
historia.

El altimo anuncio de la Fed dejo claro que no su-
biria su tasa este 2019. FoTa: SHUTERSTOCK

Con todo, y a pesar de lo anterior, quedd
claro que la economia norteamericana sigue
avanzando a buen ritmo.

Adicionalmente, funcionarios de China y
Estados Unidos se mostraron optimistas pa-
rallegar aun acuerdo pronto con relacién a la
guerra comercial que se ha desarrollado entre
las dos economias mds grandes del planeta, lo
que podria significar que no se consumard la
desaceleracion econdmica tan anunciada pa-
raeste 2019.

Para nuestro pais, las cosas se complica-
ron en el momento en que la agencia califi-
cadora Fitch le bajo dos peldafios a 1a califi-
cacion de riesgo crediticio de Pemex, al pasar
de “BBB+” a “BBB-", lo que automaticamen -

llones de ddlares.

Lo anterior tiene un impacto negativo en las
finanzas del gobierno, las cuales de por siya
son apretadas, en un momento en que los pre-
cios del petréleo han retomado una senda al-
cista al acumular el WTT una ganancia desde el
pasado mes de diciembre de 29.17%, lo cual se
traduce en incrementos en el precio de las ga-
solinas que importamos y presiones inflacio-
narias, sobre las cuales el Banco de México de-
berd estar muy pendiente.

Por su parte, el peso resintio las sefiales en-
contradas en el mercado, al romper unara-
cha de ganancias de 6 semanas consecutivas y
perder alo largo de la tiltima semana de enero
0.7%, paraquedar en niveles de19.11.

Sibien es cierto que no es una depreciacion
para alarmarse, también es cierto que muestra
la enorme sensibilidad que tiene el peso a cual-
quier evento o cambio de sefial en el mercado.

Lo mismo sucedit con el bono de 10 afios,
que vio incrementada su cotizacion al cierre
del viernes en dos puntos base para ubicarse en
8.48 por ciento.

Como pueden apreciar, estd pendiente la re-
solucion de 1a guerra comercial, el Brexit, 1a po-
sibilidad de que se cierre una vez mds el gobier -
no norteamericano, la situacién en Venezuela,
que presiona los precios del petroleo, la falta de
claridad sobre la evolucion que tendrd final-
mente la economia global y, en consecuencia,
elactuar de la Fed en Estados Unidos con res-
pectoasutasa.

Lo que se defina para todos los casos ante-
riores inclinard a los mercados aunlado o al
otro, lo que se traduce en volatilidad.

No dejen de tomar coberturas.
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