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[) CICLO ECONOMICO Y BURSATIL GLOBAL

Todos los comentarios sobre el ciclo econémico vy el
bursatil expresados en el comunicado anterior
siguen plenamente vigentes.

Por lo mismo, sélo vamos a focalizarnos en un
aspecto muy puntual en esta ocasion:

¢SE ENCAMINA EL MUNDO HACIA UNA
RECESION?

Con certeza nadie lo sabe, ya que el numero de
variables que interactuan simultaneamente en la
economia y en la sociedad son muchas, muy
dinamicas y muy complejas. Sin embargo, no hay la
menor duda de que la economia mundial esta en
franca desaceleracion.

Mas bien entonces, la pregunta se puede replantear:
¢La desaceleracidbn en curso inevitablemente se
convertira en recesion?

De nuevo, nadie lo sabe con certeza. No obstante,
hay un par de mega circunstancias vy
consideraciones muy particulares del actual ciclo
econdbmico global que subyacen en esta
desaceleracibn y que por si mismas elevan
considerablemente la probabilidad de recesion:
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La etapa de desaceleracién econdmica que
estd viviendo el mundo es todavia
continuacion y desenlace de la muy breve (si
bien profunda) recesién del 2020 provocada
por el inicio de la pandemia. La reaccion
sincronizada y decidida de los bancos
centrales y de las tesorerias nacionales de
los paises mas desarrollados
indudablemente suavizaron y acortaron de
manera muy significativa tanto la profundidad
pero particularmente la duracién de dicha
recesion, en el 2020. Al empezar a revertirse
a la normalidad las medidas monetarias y
fiscales de emergencia implementadas ya de
lleno en el afo actual, inevitablemente una
parte considerable del efecto adverso por la
pandemia ahora se ha empezado a
materializar.

En otras palabras, dichas medidas de
emergencia postergaron buena parte de los
efectos perniciosos para después. El
“después” ya llegd, estamos en él.

Como consecuencia de lo anterior, tanto los
bancos centrales como las tesorerias
nacionales virtualmente se encuentran con la
“‘manos atadas”, sin margen de maniobra.
Las herramientas tradicionales para
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amortiguar recesiones (y ocasionalmente
evitarlas) estan inutilizadas.

En el actual estado de cosas aparentemente sélo
queda una opcion sensata: dejar que las variables en
juego corran su curso normal, es decir, entre otras:

A. Continuar con el alza de tasas de interés, lo
cual  progresivamente  fortalecera la
desaceleracion, para finalmente incidir de
manera significativa en el descenso en los
niveles de inflacidn: el gran objetivo buscado.

B. Esperar que el mercado bajista accionario
también corra su curso y eventualmente
toque fondo, una vez que el proceso
depurativo, casi “terapéutico” de limpiar los
excesos del ciclo alcista anterior haya
concluido. Desde luego, y como siempre,
dicho proceso terapéutico se da via la baja en
el nivel de precios en curso. Es un efecto que,
si bien doloroso y desgastante, es
impresionantemente efectivo.

La historia de los ciclos bursatiles asi lo
atestiguan, sin excepcién alguna, ya que una
vez que la recuperacién de los precios de las
acciones inicie, el nuevo ciclo primario alcista
serd& de tal duracion y alcance que
inevitablemente se alcanzardn nuevos
niveles récord en los precios, creando asi una
gran bonanza que mas que compensara las
minusvalias del ciclo bajista en curso.

Si bien es cierto que los procesos sefalados en los
puntos A y B previos son muy efectivos, también no
es menos cierto que implican un fuerte apretén a la
economia global, aumentando el nivel de desempleo
e infringiendo penurias y sufrimiento a la mayor parte
de la poblacién, en especial a la de menores
ingresos.

En el actual estado de cosas pues, y en el previsible
para los siguientes meses y trimestres inmediatos, la
probabilidad de una recesion francamente si es muy
elevada. Adicionalmente, dicha probabilidad es
creciente, conforme avancen los meses.

Hacemos votos porque si no ocurre un milagro, la
virtualmente inevitable préxima recesion sea breve y
de poca profundidad.

Il) Mercados Bajistas. Estrategia de Inversion

Los movimientos tanto del ciclo econbmico como de
los bursétiles son pendulares, oscilando de un
extremo a otro a través del tiempo. A su vez, dichos
movimientos pendulares pueden ser visualizados
ocurriendo dentro de un circulo perpetuo, dentro del
cual hay un punto de inicio que simultdneamente es
el de fin de un proceso expansivo/contraccionista. Es
decir, todo ciclo econdmico y bursétil podria decirse
que se ajusta al ciclo natural biolégico, de nacer,
crecer, reproducirse, y morir.

La principal diferencia es que los ciclos econdmicos
y  bursatiles nunca “mueren” ya que
indefectiblemente renacen justamente a partir del
punto de méximo deterioro.

Por lo tanto, si se afina lo suficiente la estrategia, los
sistemas, y la técnica de inversidon, siempre sera
posible ir ajustando las carteras de inversion de la
manera mas apropiada para optimizar los resultados,
conforme a la etapa del ciclo en la que se encuentre
el mercado en cada momento. Este es el objetivo
altimo y la razén de ser del trabajo de MMA y en
general el de todos los estrategas de inversion.

En consecuencia de lo anterior, el rol de los
estrategas manejadores de inversiones es
interpretar la etapa del ciclo econdmico y bursatil en
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la que se esta y estructurar las carteras de inversion
de la manera més apropiada para optimizar las
condiciones del mercado. Definirlo es en verdad
simple. Lograrlo con elevada consistencia a través
de los anos es en verdad un reto muy dificil de
alcanzar y, por lo mismo, muy pocos lo logran.
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En los tres medios anteriores la firma publica informacion
periédica sobre temas relacionados con la globalizacion
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