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¢Es el fin del TACO?

esde le inicio de la Guerra en Iran una

idea ha sido recurrente en el analisis de

los actores del mercado: la Casa Blanca
buscara una salida rapida. Mas ain después de
que Iran desafié dos paradigmas: el cierre del
estrecho de Ormuz y el ataque a los paises del
Golfo Pérsico.

“El mercado esta subestimando los riesgos”,
advertian desde PIMCO siguiendo las alertas de
analistas geopoliticos ante las sefnales de un
escalamiento de las hostilidades entre EEUU,
Israel e Iran.

Sin embargo, el mercado venia de un 2025
acostumbrado al “TACO trade”, en referencia
ala idea de que el presidente estadounidense,
Donald Trump, “Always Chicken Out” o tiende a
retroceder desde sus amenazas mas radicales.

Asi lo hizo el 9 de abril, siete dias después del
“Dia de la Liberacion” y el anuncio de alzas de
aranceles a 90 paises. El S&P500 habia acumu-
lado una caida de 12%, y la tasa de los bonos del
tesoro a 30 afios saltd al nivel psicolégico de 5%,
la tasa a 10 anos subié 50 puntos base a 4,49%
en cinco dias, su mayor aumento desde 2008.

Trump reconoci6 que "algunos en el mercado
estan algo saltones” al anunciar
una postergacion de la entrada

es sinonimo de caos. Si le dices a tu oponente
que siempre se acobarda, aumentas al instante
las probabilidades de un choque a punto de
producirse o de un impacto directo”.

Desde que Iran aumento los ataques con
drones y misiles a sus vecinos, el S&P500
acelero las caidas hasta acumular una pérdida
de casi 7% al 20 de marzo. Trump aprovechd
¢l fin de semana, con los mercados fuera, para
dar un plazo de 48 horas a Iran para reabrir el
Estrecho de Ormuz, bajo amenaza de destruir
sus plantas energéticas. Pero el régimen irani
no retrocedio. En su lugar amenazo con destruir
infraestructura energéticay de desalinizacion
de agua de sus vecinos del Golfo, y hacer de
cada institucion que transe bonos del Tesoro
un objetivo de sus ataques.

En las primeras horas de transaccion de los
mercados el lunes 23 de marzo, el barril de
petrdleo Brent llego a los USS120y las acciones
estadounidenses amenazaban con entrar en
territorio de correccion (-10% desde su Gltimo
peak). Mas importante quizas para laCasaBlanca,
el precio promedio de la bencina en EEUU se
disparc a USS$4 por galén, su mayor valor en casi

en vigor de los aranceles para  El poder del mercado
dar tiempo a negociar tarifas  Bonos del Tesoro
mas reducidas. o= Poenn 3 s

También fue el caso en abril

S&P500 desde Black

dos anos. Las tasas de interés de los bonos del
Tesoro se dispararon a sumayor nivel en mas de
tres meses, revirtiendo las caidas registradas
este ano. Antes de la apertura de Wall Street,
Trump anuncié una extension del plazo de cinco
dias. El precio del petréleo se desplomo bajo
los USS100 y los indices accionarios tuvieron
su mejor sesién en mas de un mes.

Trump retrocedia, segin la lectura del mer-
cado, pero sdlo después de una mayor presion
que en episodios anteriores.

Pero el repunte fue de corta vida. Las
acciones y bonos retomaron las caidas, y el
petroleo volvio a empinarse, hacia el jueves
con la extension del plazo con caducar.
Trump espero hasta el cierre del mercado
para anunciar una segunda extension, esta
vez de 10 dias, para que Iran cumpla con la
reapertura del Estrecho.

Sin embargo, tras mas de un ano de “giros
en U" y una politica impredecible los mercados
exigen mas sefales de la Casa Blanca para un
repunte. El petrdleo sumeé nuevas alzas, llevando
crudo Brent a US$111 este viernes y al Nasdaq
acaer a su nivel mas bajo desde agosto pasado.

“El mercado no sabe si ha visto
ya el peak del conflicto en Iran”,
afirma Meghan Swiber, estratega
de renta fija de Bank of America.

No hay razones para ello. A pesar
de las declaraciones de Trump
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Fed, Jerome Powell, solo para
repuntar apenas la Casa Blanca
desmentia que fuera a hacerlo.

Pero la guerra en Iran muestra
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4,80 cerrado. Es mas, este viernes,
Iran sorprendié blogueando dos
tanqueros de su aliado, China.

“El riesgo es que los constantes
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gallina sabra que decir «TACO»
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IJWWW.|it0I’a| press.cl



