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ALEJANDRO GUIN-PO

I El economista sefialé que “es un balsamo para los mercados, ayuda en el
apetito por el riesgo y por lo tanto, a los activos de riesgo”.

POR RAPHAEL MENDEZ

Luego de tres intensos meses de
escalada arancelaria entre las dos
principales potencias econdmicas
mundiales, China y Estados Unidos
llegaron a un principio de acuerdo
para reducir drasticamente los
aranceles por 90 dias.

La noticia sorprendio al merca-
do y elevd el optimismo para los
activos de riesgo que comienzan
a recliperar terrena,

El anuncio entre ambos paises
se dio tras un fin de semana de
negociaciones en Ginebra. En el
caso del gigante norteamericano,
la pausa permirié que pasaran del
145% anunciado al 30% para los
productos chinos, mientras que el
motor asiatico redujo desde 125%
a 10% los gravamenes para los
productos estadounidenses.

Para el economista senior de
LarrainVial, Alejandro Guin-Po
el anuncio fue sorpresivo, pero
positivo para el mercado, el que
comienza a recuperar su apetito
por el riesgo.

En entrevista con DF, el experto
abordd la sefial que se entrego con
esta rregua y abordo las oportuni-
dades que ve en el mercado,

- ¢Considera que se alcanzdé
rapido el acuerdo entre ambas
potencias?

- Elacuerdo fue mucho mas rapido
y profundo de lo que esperaba el
mercado. Practicamente pasamos de

145% a 30% (de aranceles). Adicio-
nalmente, el punto de negociacion
fue simbdlico, (...) fueron ambas
partes interesadas las que dieron
una reunidn de prensa en conjunto.

El hecho es que se resolvid en
un fin de semana, pensando que
muchas veces esto suele tomar
varias semanas o incluso meses,

- ¢Cudl es el impacto que tendra
el acuerdo?

- Este preacuerdo es un balsamo
paralos mercados, ayuda en el ape-
tito porel riesgoy porlo tanto, alos
activos de riesgo. También vimos
que las expectativas, en particular
del consumidor estadounidense,
estuvieron bien presionadas, por
ende deberia ahora ir mucho mejor.
Eso va a ser un elemento quevaa
marcar hacia adelante el escenario
y tambi¢n cambios en varios indices
de incertidumbre que estuvieron
en midximos histéricos.

Desde el impacto general, tanto
en EEUU como en China, posible-
mente -yen la medida que puedan
dar senales concretas- van reflejar
mejoras como por ejemplo en las
perspectivas del PIB, que ya se
estaban viendo reajustadas.

Activos mas beneficiados

- ¢Qué activos se verian bene—
ficiados?

- Estamos teniendo un rebote
importante principalmente en lo
que son materias primas. Cuando
tienes una situacidn de este estilo

“Hoy tenemos
solamente los
titulares, las
grandes y buenas
noticias, pero falta
un analisis un poco
mas profundo y eso
se va seguir dando
en los proximos
dias”.

ECONOMISTA SENIOR DE LARRAINVIAL

“(El acuerdo

entre.China
y EEUU) fue
mucho mas

en la que se retira gran parte del
riesgo global, los activos de riesgos
son los que toman fuerza en con—
traposicion a los activos refugio.

Por lo pronto, tenemos un re-
troceso del oro entornoe al 3,5% v
también las tasas del Tesoro estan
subiendo de una forma importante,
porgue ahora (el mercado) se esta
moviendo hacia activos que puedan
tener una posicion mas fuerte en
este rally.

Un punto que haayudado mucho
han sido los activos emergentes y
los latinoamericanos que, en esta
ventana de oportunidad, se han
visto bastante beneficiados. Adi-
cionalmente, los mercados asiaticos
también empiezan a tener un mayor
atractivo, porque se ha visto que,
a pesar de todo el escenario tari-
fario, China y Asiaemergente han
resistido con bastante fuerza desde
el punto de vista macroecondmico.

Solo por citar, por ejemplo, en
abril las exportaciones de China
crecieron un 8,1% anual pese a
que las exportaciones hacia EEUU
cayeron 20%. Esto quiere decir que

hina se enfocé en el resto de los
mercados emergentes y por lo tanto,
generd un punto de ganancia que
era muy grande,

- Qué escenario proyecta para
los mercados de cara al futuro?

- Posiblernente se den aclaracio-
nes de este marco de entendimiento
inicial. Eso de alguna forma puede
que sea visto con mas detalle y
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podria seguir generando algo de
volatilidad en los mercados.

Por ejemple, (sera relevante)
saber qué tipo de productos o servi-
cios se veran influenciados en estas
tarifas. (...) Hoy tenemos solamente
los titulares, las grandes y buenas
noticias, pero falta un andlisis un
poco mas profundo y eso se va a
seguir dando en los proximos dias.

Apreciacion de la moneda

- :Qué ocurrira con el délar?

- Lo primero es pensar que to-
dos los activos estadounidenses,
y en particular por todo el ruido y
el impacto que empezd a generar
Danald Trump, sufrieron un gran
sell off, es decir los inversionistas
empezaron a salir de los activos
estadounidenses ya todosles fue, en
el margen, mal, Teniamos las bolsas
de EEUU cayendo, las tasasal alza
y elddlarala baja. Eso fortalecid al
resto de las monedas emergentes,
el euro, elyen japonés, entre otras.

Para el futuro, se ve un espacio
paraque se sigaapreciando (el dolar)
en un contexto de que posiblemente
1a Fed impulse recortes de tasas a
mitad del ano.

Esto se explica principalmente
porque EEUU ha sufrido una desace-
leracion grande que predice el soft
data -es decir, las expectativas, los
indices de confianza, entre otras—,
que hacen que hoy se encuentren
internalizados recortes de tasa por
parte de la Reserva Federal.



