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Por Marcela Vélez-Plickert
corresponsal desde Londres

Comercio, inflacion y tasas
dominaran la discusion,
siempre con la relacion entre
Washington y Beijing de fondo.

ison de los fieles seguidores
S deesta columna, seguramen-
te la estan leyendo antes de
que Warren Buffett se dirijaalos in-
versionistas de Berkshire Hathaway.
El encuentro programado para este
3 de mayo ha ganado la categoria de
icanico. Inversionistas alrededor del
mundo siguen las declaraciones del
"Oraculo de Omaha” en busqueda
de pistas para navegar el mercado.
iY vaya que necesitamos pistas!
Queelrecienterepunte de lasbolsas
no los engane, la incertidumbre no
ha terminado. El S&P500 acumula
un alza de 14% desde las pérdidas
provocadas por el llamado “Diade la
Liberacion” de Donald Trump; pero
bien podriamos ver nuevas caidasa
medida que avancemos haciael 2
dejulio, cuando vencen los 80 dias
de pausa arancelaria, sin acuerdos
entre EEUU y sus principales socios
comerciales.

En el foco del mercado siguen los
contactosentre Washingtony Beijing.
Ambas partes han enviado sefales
de estar dispuestas negociar. Ambas
partes tienen incentivos suficientes
para hacerlo. Lo que falta por definir
es como iniciar las negociaciones
sin que nadie pueda cantar victoria
o derrota, segun sea el caso.

El impacto de la guerra comer-
cial en ambas economias ocupara
gran parte de la agenda la proxima
semana.

Tanto EEUU como China publica-

Foco en China, exportaciones

% variacion anual

ran cifras de balanza comercial. En
el caso de EEUU el reporte llegara el
martes 6. Mientras Beijing publicara
sus cifras el viernes 9. En el caso
de EEUU, el reporte corresponde a
marzo, por lo que probablemente
muestre un efecto de anticipacién
de compras de parte delasempresas
para evitar el alza de aranceles.

Las cifras de Beijing correspon-
den ya a abril y deberian mostrar el
impacto inicial del arancel de 145%
que EEUU impuso a los productos
chinos, y que entrd envigor el 9 de
abril. El mercado esté anticipando
una contraccion de 2% de las expor-
taciones chinas, tras el salto de 12%
registrado en marzo en respuesta
del aumento de envios para evitar
las mayores tarifas.

Una reduccién del superavit
comercial de China podria ser uti-
lizada por la Casa Blanca como un
argumento a favor de su politica
arancelaria.

Presion sobre la Fed

Aunque las cifras comerciales son
importantes en el contexto de las
negociaciones, el evento principal
sera la reunion de la Reserva Federal
y su anuncio el miércoles 7.

El mercado esta dando por sen-
tado que la Fed mantendra la tasa
sin cambios, a pesar de que elindice
de inflacion ligado al consumo
(PCE] correspondiente arrojo una
variacién nula en marzo, y una

-2,0

ABR.* 2025

E F M A M 1] 1 A

“PROYECCON

s o N D E F M A

2024 2025
FUENTE: ADMINISTRACION DE ADUANAS DE CHINA PROYECCION DE TRADING ECONOMICS

variacion anual de 2,3%, marcando
una importante desaceleracién
desde el 2,7% anterior.

Sin embargo, la resiliencia del
mercado laboralimpide proyectarun
deterioro mayor de la actividad por
ahora. La economia estadounidense
cred 177.000 empleos en abril, y la
cifra de marzo fue corregida a la
baja desde 228.000 a185.000. Pero
el nivel de contrataciones se sigue
considerando saludable, muestra de
un mercado laboral atn dinamico.

Ante la falta de una direccion
clara de las cifras, y sin claridad
todavia respecto al nivel en el que
finalmente quedaran los aranceles,
la Fed tiene suficientes razones
para aferrarse a su estrategia de
“esperar y ver”,

Recortarlatasa, conlas cifras que
existen hoy, haria que el mercado
viera ala Fed cediendo ala presion
de la Casa Blanca y no actuando
“basada en datos”.

Mas aln cuando se proyecta un
aumento de lapresioninflacionariaen
el corto plazo debido alde la exencion
arancelaria a los minimis. Desde el 2
de mayo, todas lasimportaciones por
hastaUS$800, antes libres de aran-
celes, quedan gravadas. Este tipo de
importaciones represento en 2022,
el 83% de las ventas del comercio
electranico en EEUU, segln cita un
informe del Congreso reciente. Gran
parte desde Chinay Hong Kong, hoy
gravados con un arancel de 145%.

Si la Fed opta por mantener la
tasa, podemos esperar nuevos
ataques desde la Casa Blanca a
Jerome Powell y compaiiia.

Mas sobre China

También Xi Jinping, el presidente
de China, enfrenta una crecien-
te presion. En su caso desde la
economia. Ademas de la balanza
comercial de abril, la préxima se-
mana se publicaran pistas que el
mercado anticipa confirmaran una
desaceleracion mayor. El martes 6,

elindice PMI de servicios que mide
Caixin ofrecera una pista sobre el
dinamismo de la actividad interna.
El viernes 8, las importaciones de
abril podrian revelar un tercer mes
consecutivo en contraccion, conuna
caida esperada de 5%. Finalmente,
el sabado 10 en Beijing, viernes 9
para el mercado occidental, llegaran
las cifras de inflacion, que desde
febrero han mostrado contracciones
consecutivas alertando sobre una
deflacion.

Inflacion y tasas

Alejados de EEUU y China, o
atrapados entre ellos, varios paises
latinoamericanos reciben datos de
inflacién y anuncian decisiones de
politica monetaria. En el caso de
Chile, el IPC se publicara el jueves
8. Ese mismo dia también llegara el
reporte de México. El viernes 9 sera
el turno de los reportes de Brasil y
Colombia.

Paralos cuatro paises las expec-
tativas apuntan a una desacelera-

cién de la inflacién. En el caso de
Colombia, el dato sera clave tras la
cuestionada decision del emisor de
recortar la tasa en 25 puntos base
[a 8,25%)], que se acus6 como re-
sultado de la presion ejercida por el
gobierno de Gustavo Petro.

La decision el emisor peruano
llegara el viernes 9y se espera que
opte mantener la tasa en 4,75%,
Mientras, el miércoles 7 el Copom
brasilefio cumpliria con la esperada
alza de 50 puntos base, que lleve la
tasaa 14,75%, en uno de los ultimos
ajustes del ciclo.

Engeneral, analistas destacan que
ladebilidad del délar daria un mayor
respiro a los bancos centrales de
mercados emergentes, incluyendo
los latinoamericanaos, facilitando
recortes de tasas hacia adelante.

No es ideal, pero por ahora -en
esta guerracomercial- el escenario
parece ligeramente mas positivo
paralos paises latinoamericanos. Eso
si, mientras no se vean arrastrados
a tomar bando. £
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quedaria en 4,25%.

+ Mas resultados

+ La accion de Inglaterra

El Banco de Inglaterra anunciara su decision de politica
monetaria el jueves 8. La expectativa es un recorte, el pri-
mero de al menos tres para este afio. La tasa de referencia

+ Informalidad laboral
El INE entregara mas detalles de la informalidad laboral en
el periodo enero-marzo (lunes 5).

* El consumidor europeo

La Eurozona publica datos de ventas de retail de mar-

z0. Elindice mostraria que ya antes del anuncio del alza
arancelaria, los consumidores europeos habian reducido su
consumo ante la incertidumbre.

AMD [martes B), Uber y Disney [miércoles 7] y Shopify [Jue-
ves 8] destacan en la agenda de reportes de empresas.
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