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Por Marcela Vélez-Plickert
corresponsal desde Londres

na de las preguntas clave
U para la Reserva Federal es

quién pagara por el alza de
aranceles anunciada por la Casa
Blanca. La respuesta es clave para
determinar el impacto inflacionario
de las tarifas una vez que entren
en efecto.

Si bien eso no ocurrira hasta el
1 de agosto, segun el nuevo plazo
establecido por Washington, ya
hay tarifas vigentes poniendo a las
cadenas de suministro bajo presion,
por ejemplo: a los productos chinos,
los autos, al acero y aluminio.

Tanto la Reserva Federal como
el mercado buscaran pistas sobre
suimpacto en los balances del se-
gundo trimestre, que las empresas
estadounidenses publicaran a partir
de la proxima semana.

Seran los grandes bancos de
Wall Street los que marquen el
arranque de la temporada de
reportes de resultados, el 15 de
julio. Este es un sector que llega
alapresentacion de balances con
sus acciones en maximos, ante
las expectativas de recortes de
tasas de interés que impulsen el
consumo y menores regulaciones
en EEUU.

Por su cercania con el consu-
midor, en sus divisiones retail, y
las empresas e inversionistas en
sus divisiones corporativas y de
inversiones, las proyecciones de
los bancos son siempre analizadas
con atencion.
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Los reportes de resultados del segundo
“trimestre fevelafén el impacto de

Pero seran las empresas mas
expuestas alalzade aranceles, retai-
lers, constructoras, manufacturas,
las que capturaran la atencion de los
inversionistas. Algunas preguntas
a las que se buscaran respuesta:
¢Estan las empresas absorbiendo
el alza de tarifas? ;Cuanto mas
pueden hacerlo? ;Estan movilizando
su produccion a EEUU? ;Han mo-
dificado sus planes de inversion?
¢Proyectan una menor demanda?

Estasson solo algunas delasinte-
rrogantes que -de seguro- cruzan
las mentes de los inversionistas,
sobre todo desde la ultima arre-
metida de amenazas arancelarias
de Donald Trump

En general, las perspectivas no
son muy positivas. Segin datos
de LSEG, los analistas esperan que
las utilidades de las empresas del
S&P500 crezcan 5,8% en el segundo
trimestre. La cifra representa una
fuerte desaceleracion respecto al
13,7% del primer trimestre de este
afno. También se trata de la menor
expansion desde finales de 2023.

También se espera unimpacto de
los aranceles en los balances euro-
peos. Datos de LSEG muestran que
elmercado prevé una caida de 0,2%
en las utilidades de las principales
acciones europeas.

Servicios de Comunicacion y
Tecnologia serian dos sectores que
se desacoplarian de esta tendencia,
con alzas de 32% y 18% en sus
utilidades, respectivamente.

"Nvidia ha estado en el momento

correcto, en el lugar correcto. No solo una
vez, sino mas de una vez [...] Eso hace que
seaimportante para la 1A, los videojuegos

y el minaje de criptomonedas”.

los aranceles en los balances. '
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De vuelta a la macro

El que los balances y conferencias
con inversionistas se tomen los
titulares, no quiere decir que los
datos econémicos desaparezcan
de la agenda. Por el contrario, la
préxima semana nos traerd impor-
tantes reportes.

Desde Beijing llegaran cifras
de crecimiento, el 15 de julio. Al
igual que con los balances de las
empresas, este sera el reporte que
capture elimpacto de laarremetida
arancelaria en el crecimiento de
China. Los analistas proyectan
que la economia china tuvo una
importante desaceleracion. Se
espera un crecimiento trimestral
de apenas 0,4%, en la que seria la
menor tasa de expansion desde el
segundo trimestre de 2022.

El alza de aranceles de EEUU
ha afectado la demanda por los
productos chinos, poniendo mas
presion sobre Beijing para adoptar
medidas que impulsen lademanda
internay el sector de servicios. Por
ahora, el mercado no espera que el
banco central de Chinarecorte tasas
de interés cuando se anuncien los
tipos a uno y cinco anos haciainicios
de la proxima semana (20 de julio).

Peronosera el PBoC, sinolaFed la
que capture la atencion del mercado.
El martes 15 de julio, EEUU reporta
suindice de precios al consumidor.
Analistas esperan que la inflacion
registre unanuevaalzaenjunio, para
marcar unatasaanual de 2,5% vy de
2,9% en su medicion subyacente.
Aungueel Presidente estadounidense
insiste en que “no hay inflacion”, el
reporte del proximo 15 de julio podria
mostrar que -por el contrario- la
inflacion esta volviendoaacelerarse.

El dato llegara en medio de la
arremetida de la Casa Blanca contra
Jerome Powell, presidente de la Fed.
La campana incluye reportes con
nombres de sus posibles sucesores,
ya en franca competencia -a lo
reality The Apprentice-.

El mercado prestara atencionala
conferencia que tiene agendada el
16 de julio el presidente de la Fed
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de Nueva York, y vicepresidente del
comité de politica monetaria, John
Williams. Mientras, los indicadores
de ventas de retail y permisos de
edificacion de nuevas viviendas,
a publicarse el 16 y 17 de julio,
respectivamente, confirmarian un
escenario de desaceleracion de la
actividad durante junio.

Si los pronésticos se cumplen,
la proxima semana tendriamos la
confirmacién de un escenario que
tiende mas hacia la estanflacion

u n w I [l
2024 2025

FUENTE: OFICINA DE ESTADISTICAS DE CHINA PROYECCION: TRADING ECOMOMICS

[bajo crecimiento, mayor inflacion)
que a un boom econdmico como
ha prometido la Casa Blanca. Sin
embargo, y esta es la esperanza
que mantiene vivo el apetito por
el riesgo en el mercado, los ba-
lances de las empresas deberian
demostrar que la desaceleraciény
elimpacto de los aranceles atn es
moderado. Es la fe en la economia
estadounidense, en su capacidad
de adaptacién, en que -al final del
dia- todo estara bien. =]
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« Inflacion

+ Datos de crédito

* Actividad

VALE SEGUIR DE CERCA...

Argentina (lunes 14), Reino Unido (miércoles 16), y la Eu-
rozona (jueves 17) reportan sus tasas de inflacion a junio.

El Banco Central publica la Encuesta de Crédito Bancario
del segundo trimestre. (martes 15).

Perl (martes 15) y Colombia (viernes 18) reportan indica-
dos de actividad economica de mayo.

* Resultados en agenda

JPMargan, Blackrock, Citi, Wells Fargo, Bank of New York
Mellon y América Movil [martes 15). Bank of America,
Morgan Stanley, Goldman Sachs y J&) (miércoles 16). Ne-
tflix, General Electric, TSMC y Pepsi {Jueves 17). American
Express ySouthern Copper (Viernes 18).




