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Apretando, pero
sin ahorcar

se sigue siendo el discurso yla mayor

causadevolatilidad. Yesquecadaque

oimosalaReservaFederal de Estados
Unidos, en voz de su presidente, Jerome Powell,
consistente e insiste en que la inflacion sigue alta,
los riesgos latentes, no se descartan masaumentos
ylastasas de interésestardn elevadas porun perio-
do prolongado.

Esobvioquetodoestoprovoca el aumento de los
rendimientos de los bonos del tesoro. De hecho, el
de 10 afios, la principal referencia, alcanzé niveles
que rebasan 5 por ciento. Este bono no solo esuna
referencia en materia de inversiones ,también de
créditos. Alsubir, losinversionistassalende bolsay
de paises emergentes, provocando la baja de las ac-
ciones y la apreciaciondel dolar estadunidense.

Mientras este discurso no cambie, dificilmente
se acabard lavolatilidad. Ahorabien, estd el hecho
de que las accionesde la Reserva Federal y los ban-
coscentrales “aprieten, pero noahorquen”. Unaco-
saescontrolarala inflacion desincentivando al con-
sumo a traves de altas tasas de interés, y otramuy

distinta esque se lespase la
Las posibilidades gognaiarestdentrnde
deunalzamasenla ensuetapamascritica.
T Las posibilidadesde un in-
tasasonrealess e wemrasreisumredinss
presentarse, serd hasta embargo,depresentarse, se-
= . I oas = S U rdahastalajunta de diciembre
la junta de diciembre  ynoenlade noviembre, co-
mosepensaba.

Esta semanaestaramarcadaporlos reportes cor-
porativos. Se espera que sean ligeramente mejores
alo esperado. Ello definira el rumbo del mercado.
Creoquetambiénelconflicto Israel-Hamas, sibien
no ha afectado mucho al mercado, si provocarra
mayor cautela ante temores de que se complique.
Sibien es ciertoque el conflicto no ha repercutido
porque no se ha comprometido eltrafico, suminis-
troo produccién de algunamateriaprimaoalimen-
to enla regidn parael resto del mundo, la posibili-
daddequeescale, porlaintervencion de paisesmas
grandes, estdlatente.

Portodo estoel peso mexicano se ha depreciado.
Es normal eneste procesode riesgo inflacionarioy
de conflictosbélicosque los inversionistas salgan de
monedas emergentesy se refugien en délaresy bo-
nos del Tesoro.

Laseleccion de activos en este momento es de-
licada: hay que determinar en qué empresas y sec-
tores invertir, y empezar a participarenla curvade
rendimientosaplazo. Debemos aceptar cierta vola-
tilidad enel cortoplazo. Enel mediano ylargo, con
estaestrategia, la rentabilidad se ve atractiva. s




