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Crecimiento, Delta y Tapering: Comienza el
segundo tiempo

Los mercados accionanos globales finalizan un primer semestre con retornos favorables.
L Qué noticias nos trae la segunda parte del afic?
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Los mercados accionarios globales finalizan el primer semestre
del afic con retomos favorables, en donde el iderazge de las
acciones de EE.ULL y Azsia Emergente registrado en inmestres
anteriores ha dado paso a la recuperacion de regiones oue se
mantuvieron mas rezagadas, \ales como Europa v
Latinoamerica. En esle escenario, nos adentramos a la
segunda mitad del afio. la cual tras consigo noticias relevantes
£n materia de crecimiento, vacunacién global y manejo de
politica monetaria
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El proceso de vacunacion continia avanzando a nivel mundial, en donde en esta sequnda
parte del afic se observara una mayor coberiura de la poblacidn en paises gue se mantuvieron
rezagados en la primera fraccién, acortando con esto las brechas observadas con aquellas
naciones gue exhiben un procese mas adelantado. Este contexto permitira que el mundo
continie en su senda de crecimiento, no obstante que justamente |as regiones que se
mantienen en una etapa mas temprana de recuperacion Comenzaran 3 mosirar una mayaor
aceleracion hacia los priximas meses. Asi, desde el liderazgo de China y EE UU observado
en los timestres previos, ahora registraremos un avance mas dinamico en regiones como
Europa, tal come lo confirman las cifras mas recientes. y los restantes paises emergentes.

De todos modos, sera necesano poner alencion a la denominada variante Delta, en la medida
que comienza a ser detectada en distintas latitudes. Los datos iniciales son al menos
alentadores en materia de mortalidad en aquellos paises que mantienan un régimen de
vacunacion mas avanzando. Es decir. si bien se registra un incremento en los contagios, el
numero de fallecidos no ha presentade una tendencia proporcionalmente mayer 3 los cascs
contabilizados en paises en que su poblacion cuenta con una buena cobertura de inoculacion.
Sin embargo, paisas camo Australia han anunciado medidas algo mas restrictivas 2 raiz del
avance de la nueva vanante, mientras gue el Reino Unido ha evitado relajar sus medidas
frente a las estadisbicas acluales. Asi, queda ver camo evoluciona el proceso de inoculacicn en
paises mas rezagados frente a la amenaza mencionada.

La recuperacion en la oferta de bienes y servicios lerminara por moderar, aungue de forma
pausada. el dinamismo de los indicadores de inflacion, tendencia que acapard la atencidn de
los inversionistas en lo mas reciente. De hecho, indicadores que dan cuenta de la disrupcion
de oferta (tales come tiempos de despacho en algunos sectores de EE.UU.) ya han
comenzada a mostrar cierta mejora. La clave para la respuestz en materia ce politica
monetana sigue estande vinculada a las expectativas de inflacion de los agentes privados, las
que de todos modos aun no dan cuenta de potenciales efectos de segunda vuelta

De todes modas, los altos estimulos monsetanos, en un contexto de recuparacion, ha llevado a
los bances centrales a comenzar a tomar medidas para aplicar un menor impulso. Instituciones
de paizes emergentes continuaran con el procesao de alza de tasas durante el segundo
semestie, tal como ocurte en algunos paises latinosmerncanos, mieniras gue la Resernva
Federal seguira revisando su programa de compra de activos. Este dltimo punio, se transforma
en una de los factores mas relevanies de cara a las perspectivas que podamos sefialar hacia
el segundo semestre, en la medida que se requerira un proceso bien guiado en materia de
mensajes con la intencién de evitar tensiones innecesarias en los mercados.

El escenario sigue siendo descrito por una economia global que se recupera, regiones
rezagadas que comienzan a mostrar una aceleracidn en materia de crecimiento, temores de
inflacion gue se contienen v estimulos monetarios qua persisten en niveles elevados. De todos
modaos, el segundo semestre presenta deszafios que, si bien permitirian que |2 renta vanable
muestre un mejor desempefio que |a renta fija a nivel intemacional, hay factores que permiten
pranosticar que el dinamismo serd mas contenido que lo ohservado previamente De hecho, el
mementum de correcciones de crecimiento se ha estabilizado, situacion similar a lo observado
en las perspectivas de crecimiento de utiidades mas alla de la fuerte alza que presentaran en
estos tnmestres dada la baja base de comparacion v bancos centrales como la Reserva
Federal que comienzan a trazar un camine de mencs liquidez hacia fines de afio, lo que puede
generar eventos de tensidn en los préximes messs.

En este contexto, las perspectivas comienzan a apuntar a que las oportunidades en la renta
variable, mas que como una clase de active general, sstarian mas enfocadas en aguelias
regicnes gue se apalancan de la recuperacion ciclica de |a economia, tomando en cuema [as
dificultades y panticularidades de cada una de elizs, mientras que 1a renta fija global sigue
presentando los mayores desafios frente a un escenario de tasas de mercado global que
seguiran aumentando hacia fines de afio.
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