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MERCADOS
ENPERSPECTIVA

MANUEL
SOMOZA

Por qué lafortaleza
del peso

nlo que va de este afio nuestra

monedase harevaluado 2.3 por

ciento respecto al dolar estadu-
nidense; estefendmenono es privativo del pe-
s0, yaque lo que se ha debilitado es el dilaren
relacion al resto de monedas. La razon de es-
te comportamiento obedece a que las estima-
ciones sobre lainflacion en Estados Unidos
han mejorado y; tal comao se esperabaayer, se
anuncio que el indice de precios en ese pals —
en el mes de diciembre— sufrid una dismi-
nucion de 7.1a 6.5 poreiento, por lo que toca

alainflacion subyacente, ésta tambieén bajo
de 6a5.7 porciento.

Lo que estos niumeros generan es que los
inversionistas piensen que con una infla-
cion a la baja, la Reserva Federal de Estados
Unidos tiene que moderar su agresividad en
cuantoalos incrementos previstos paralata-
sadeinterés; poreste motivo, silas tasasyano
suben, el délar se debilita. Recordemos que
lasmonedas se fortalecen cuando las tasas de
interés son mayores yviceversa.

Desde el principio de esteafio, el dolarse ha
debilitado frenteal resto de las monedas, pero
enelmovimiento delos mercados existe una
gran especulacion, ya que la Reserva Federal
podra o nomodificar su politica monetaria, v
en el caso que nos ocupa —y esto es una opi-
nion muy personal— creo que la Fed no de-
tendra el proceso de aumentos de la tasa, v
el 1de febrero, fecha en que se llevara a cabo
la primera reunion de politica monetaria del
banco central, incrementaralatasade interés
dereferencia.

Asi sucedid en diciembre, salic a labaja
tanto lainflacion nominal como la subyacen-
tey la Reserva Federal no tomo en cuentael
dato, puesindicé quelabajanoera tan impor-
tante, que los niveles seguian muy altos v que

continuaba la preccupacion porque la fuerza
laboral se mantenia muy robusta v la tasa de
desempleo seguia muy baja.

Las declaraciones del presidente de la Re-
serva Federal, Jerome Powell, en diciembre
afectaron muy de manera seria los merca-
dos, eliminando lo que pudo ser un buen cie-
rre deafo.

El présimo 1 de febrero, existe la posibili-
dad de que Powell eche a perder la fiesta otra
vez, debidoaque lasituacion no esmuy distin-
taalade haceunmes. Labajadelainflacion
subyacente fue muy pequeiia, apenas tres
centésimas, ylos datos del empleo de diciem-
bre siguen mostrando fortaleza, aunque los
salarios si moderaron un poco suincremen-
to; ademas la tasa de desempleo se mantuvo
muy baja,en 2.5 por ciento.

Pienso que en febrero la Reserva Fede-
ral puede llevar acabo un incremento en su
tasa de interés de referenciade entre 0.25y
0.50 por ciento, parallevarlaa4.75 o 5 por
ciento; me parece que este escenario es el
mis probable v que eso moderara el opti-
mismo de las monedas respecto al délar, y
ademas servira para suavizar los aumentos
que han experimentado los mercados bur-
satiles en el mundo. me



