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Otravezlainflacion

sta semana los mercados mos-
traron muchavolatilidad, pro-
vocadaporlostemoresdelosin-
versionistas sobrelainflacion en EU. fenémeno
quepuedetenerefectosglobalesdadalaenorme
influenciade la economia mas importante del
mundo. Estossentimientos estan alimentados
por varios factores: el primero es que la recupe-
racion se siente fuerte, y los mercados piensan
que si se sigue ampliandolainyeccion derecur-
sos monetarios por parte de la Reserva Fede-
ral (80 milmdd mensuales), aunados al nuevo
paquete de ayuda por un millén de millones de

délares (que sera autorizado por el Congreso
enlas proximas semanas), laeconomia se pue-
de sobrecalentar, ylainflacion llegara con ma-
yor fuerzadelaque se anticipaba; la segundaes
queal reactivarse las economias, el preciode las
materiasprimas—sobretodo delosenergéticos
(petrdleo, gas natural yderivados)— tenderana
incentivarun alza generalizadade precios.

No cabe dudade que tiene logica; sinembar-
go,laFed (con mayorymejorinformaciondela
quetienenlosmercados) nopiensade lamisma
manera,yen palabras de su presidente, Jero-
me Powell en su presentacion ante el Senado
de EU lainflacién quehoyestal 4% subirahasta
2%, perolo hara en formalenta. No descuenta
queenlosproximosmesesseregistren inflacio-
nes mayores como efecto estadisticoal compa-
rarse con las alcanzadas en los mismos meses
del ano anterior, que fueron muy bajas, deriva-
dasdelapandemiaylarecesion economica.

Elprimer efecto de esto se dio cuando por
el miedo a mayor inflacién, los grandes inver-
sionistas empezaron avender posiciones de
bonos del Tesoro a tasa fijaen plazosde10a
30 anos, labaja en el preciohizo que los rendi-
mientos subieran a niveles que no se veian des-
de hace meses; losbhonos aplazo de10 afos, cu-
yorendimientoeradealrededordel1% aprinci-
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piosde afno, subieron hasta1.45% estasemana.
Por supuesto, el alza en lastasas afecto alas
bolsas de valores en EUyelmundo; despuésdel
discursodelaFed,losmercados entraronen cal-
maypocoapocoregresanalos niveles previosa
la crisis, perolavolatilidad seguira alolargo del
ano, pues aun hay muchosfactores deriesgo.
Losincrementos futuros delainflacion trae-
ranincertidumbre, pero es importante seguir
decercalaeconomiareal. Haytemoresdequeel
empleonoserecupereconlavelocidad deseada,
yalgunos servicios sufriran cambios estructu-
rales, comoen laindustria turisticaytodoloque
implica: aviacion, hoteleria, restaurantes, etc.
Elsector servicios tendra cambios signifi-
cativos, asicomo el comercial ylasventasenli-
nea. &Seran los grandes centros comercialeslo
importantes que eran antes delapandemia? Es
posible, pero con cambios de formato. Losedifi-
cios paraoficinas seguiran, peroel home office
disminuiralos metros cuadrados necesariospa-
raoperar. Vienen cambios profundos conretos;
lapandemiaseguiradurantevarios mesesy des-
conocemoslaefectividad delasvacunas, puesno
sabemos qué nuevas cepasse desarrollen.
Elcomtin enlos mercados seralavolatilidad,
ylosefectosinflacionariosestaran cadavezmas
presentes, sobre todo con miras a2022. s



