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Trump exige un recorte dé er’hergencia, pero la Fed
y otros emisores podrian estar listos para esperar.

POR MARCELA VELEZ-PLICKERT

a frase es “sentarse en sus
L manos”. Asies como losana-
listas describen la accion que
esperan de los principales bancos
centrales |la proxima semana. Nada
menos que siete entidades realizaran
reuniones de politica monetaria:
EEUU, Eurozona, Japon, Reino Unido,
Canada, Australia y Brasil. Ademas,
hacia el cierre de la semana, el
emisor chino anunciara las tasas
para préstamos a 1y 5 afos.

Son laReserva Federal (miércoles
18), el Banco Central Europeo (BCE),
Banco de Inglaterra (BOE) y el Banco
de Japon (Bo)) (jueves 19] los que
capturaran la atencion del mercado.

Las reuniones de los emisores
llegan en medio del creciente temor
a una ola inflacionaria, mas grave
aun que la provocada por la invasion
de Rusia a Ucrania. Al cierre de este
articulo, el precio del petrdleo se
mantiene entorno alos US$100 por
barril. El alza ha sido moderada por
los anuncios de liberacion de reser-
vas de los miembros de la Agencia
Internacional de Energia, y por la
cuestionable decision de la Casa
Blanca de levantar las sanciones

sobre el petréleo ruso yaen altamar.

Pero analistas advierten que el
precio del crudo no bajara a niveles
previos a los ataques en Iran hasta
que no se garantice una apertura
segura y permanente del transito
a través del estrecho de Ormuz.

Conmesesde preciosaltos del pe-
troleo, del gas, y también fertilizantes
y aluminio (afectado por el cierre del
estrecho), las expectativas inflacio-
narias se han disparado. Las tasas de
los bonos europeos han subido a su
mayor nivel en nueve meses, y latasa
delos papeles del Tesoro, que operaba
en 3,95% antes de los atagues estan
hoy mascercade 4,30%.Elqueelalza
de tasas también afecte a los bonos
alargo plazo, indica que el mercado
lee el alza del petréleo como algo no
“transitorio”.

De seguro que la Fed y su presi-
dente, Jerome Powell, querran evitar
esa palabra. No Donald Trump. El
presidente estadounidense asegura
que el alza de precios es temporal
eincluso, a través de su red social,
demando un recorte de tasas “IN-
MEDIATO".

El argumento a favor de un re-
corte de tasas, que serdimpulsado
por gobernadores como Stephen

Miran, o Kevin Warsh, “presidente
inwaiting” de la Fed (el Senado atin
no vota su eleccion), gano fuerza
tras la publicacion de la segunda
estimacion del PIBdel cuarto trimes-
tre. El crecimiento de la economia
estadounidense fue corregido de
1,4% a 0,7% al cierre de 2025, por
una desaceleracion del consumoy
gasto de las empresas.

Pero el consenso del mercado es
que la inflacién (PCE en 2,8%) y la
incertidumbre son demasiado altas
para actuar. Se da por descontado
que la Fed, al igual que el BOE y el
BCE, optaran una pausa, por “sen-
tarse en sus manos”, a la espera
de tener mas claridad de cuanto
duraran los ataques en Iran.

Goldman Sachs postergé de junio
a septiembre el recorte de tasas
esperado de parte de la Fed.

Mientras, el mercado espera
que el BOE, el BCE y el BOJ, si no
la préxima semana, en la reunién
siguiente avancen con un alza de
tasas. Europa y Japon estan entre
las economias mas afectadas por
elaumento del costo de la energia.

Antes delinicio de los ataques en
Iran, el mercado daba un 80% de
probabilidad de un recorte de tasas
de parte del BOE, ante el estanca-
miento econdémicoy la moderacion
de la inflacion. Pero ahora se ha
descartado la probabilidad de un
recorte y Capital Economics espera
que el BOE se mantenga en pausa
al menos hasta su reunién en junio.
Perosila guerraenlran se resuelve
en las proximas semanas, habria
espacio para retomar las esperadas
bajas hacia fin de afo.

Algo similar es el escenario es-
perado para el BCE, aunque en los
ultimos dias han crecido las apues-
tas por dos alzas de tasas, aunque
no inmediatas. La mayoria de los *

analistas, sin embargo, creen que el
periodo de pausa del emisor europeo
continuara hasta el préximo afo.

Para el BOJ, analistas creen que
laincertidumbre obligara a esperar
hastajunio paraanunciar un alza que
lleve la tasa de referencia de 0,75%
a1%, como parte de su proceso de
normalizacion.

Latinoamérica estara represen-
tada en la accion monetaria por el
Copom brasilefo. Contrario a sus
pares del G7, el emisor brasilefio
llegara a la reunion de la proxima
semana con las expectativas de un
recorte de tasas, tras mantenerla
en 15%, su mayor nivel en dos
décadas por varios meses. Una
desaceleracién de la inflacion en

febrero permitiria al banco central
de Brasil cumplir con laindicacién
que habia dado al mercado sobre
elinicio de un ciclo de bajas desde
este mes.

La decision en Brasil capturara la
atencion de los inversionistas de la
region y los interesados en activos
emergentes. Pero el anuncio coin-
cidira con los de la Reserva Federal,
que ademas publicara sus nuevas
proyecciones econdmicas (dot plot).
El mercado querra ver si estas pro-
yecciones ya recogen la vision de los
banqueros centrales sobre elimpacto
economico de los eventos en Medio
Oriente, y -muy importante- como
ha variado la division entre halcones
y palomas al interior del emisor. 1
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