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Buenos dias, buenas tardes, buenas noches.
Arrancamos con una maxima que mds ve-
ces que menos olvidamos aplica en todo el
orden del comercioy la industria.

La méxima dice que una industria se que-
da sin margenes antes de quedorse sin mar
teria prima. Lo mismo aplica en el consumo,
donde en teoria nos quedamos sin dinero
anles de quedamos sin producios.

Piensa que lo anterior esté relacionado a
la idea de que el precio ajusia alejando la
posibilidad de escasez, o sea, estariamos
viendo cémo se coria la demanda, pero en
teoria, sin abasto no nos quedomos, simp|e-
mente no nos alcanza para comprar lo que
necssitamos al mejor reemplazo existente.

Si lo anterior es cierto, seguimos viendo
que sigue habiendo mas dinero que bienes
y la Reserva Federal nos ha dejado claro lo
anterior si leemos con atencién el mensaje
del sefior Powell.

Las administraciones publicas son las eter-
nas culpables de las presiones inflacionarias,
es el exceso de emisién sin sustenio la que
hace explolar el incremento de precios y ante
ello, la medicina es la que reversa via restric-
cion de liquidez a la demanda. la idea ge-
neral a final del di, es reducir la demanda
y permitir que la oferta crezca en comparati-
va. Esto se escribe mds facil de |o que se ha-

ce, pues el ecudlizador grdfico que usa el for
blero de confrol ajusta un nivel desajusiando
ofoy en ello nos podemos llevar puestos los
espacios de crecimiento arménico y orgdni-
co de la economia.

Afinal del dia, el confrol a destiempo de
la excesiva emision ferminard lastimando
seclores estralégicos de la economia que re-
flejarén una confraccion empresarial impor
fante, y eso es refrégrada crecimiento.

Los commodiifies de todo tipo juegan un
balance muy delicado en todo lo anterior.
Por un lado, el lenguaie restrictivo de la Re-
serva Federal ha hecho que el délar se forto-
lezca, y eso hace que los commodities ta-
sados en délares se hagan més caros por

arco reflejo, en feorfa, eso les obliga a que
bajen de precio para permitir que el diferen-
cial cambiario no lastime la capacidad de
compra, especialmente para los mercados
de exportacién.

Este es un ejercicio del ayer porque hoy
podemos ver claramente que el délar sube,
y la materia prima sube sin distingo de res-
friccién cambiaria, y asf como eso, hay un
nimero de relaciones arbitrales entre fasas,
commodities y fipo de cambio que se ven
afectados por anuncios desde la fibuna de
la burocracia y la geopolitica.

Te voy a dar dos ejemplos. En el prime-
1o fe presenio el caso de produccion agrico-
la en Estados Unidos. Vamos a la recta final,
y con la definicion de rendimientos produc
fivos del campo en el aire, la idea es tener
una sensacion alcisia para precios agricolas.

Han habido recorridos de experios y ana-
listas por distintos sectores del cinturdn pro-

el délar se

con eso se
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ductory los comentarios no son muy positivos
para la produccién de maiz.

En lo que decidimos si los temores se ha-
cen redlidad, una decisién desde la burocrar
cia genera una pausa importante en la de-
manda desde China que con la amenaza
constante del Covid, han ido al resguardo
constante, cosa que a fodas luces es anla-

gdnico del consumo. liénicamente podria-
mos ver menos produccion agricola que se
neutaliza con menos consumo gracias a una
decision desde la burocracia.

El segundo ejemplo que impera en simili-
tud por encima de temas fundamentales de
lo cotidiano es el tema geopolitico. Tenemos
muchas luces en esto, sin embargo, una de
inferés esid intimamente ligada a Ucrania.

Como sabes, el ambiente de guerra'y
los frentes de pelea atenian contra una plan-
fa nuclear en Zaporizhzhia, y hoy gracias a
estoy las limilaciones de embarque agrico-
la de la zona, habra que ver si una posible
contaminacion por radiacién, descompone
el insipiente programa de embarques desde
puertos ucranianos.

La realidad es que esle tema de guerra
no deja en paz a nadie. Te imaginards que
ningdn armador o flefador de bugues quertd
poner su barco a que levante material con-
taminado con radiacion si el caso llega a
darse.

En este ambienie navegamos volatilidad
en nuesfros mercados, tenemos burocracia
opinando como iluminados, riesgo geopo-
lilico, volatilidad de la época, incertidumbre
de verano, y como dijo la chimolirufia, si no
es una cosa es la ofra.

El incremen-
to en la tasa
de interés de
Estados Unidos
ha hecho que

fortalezeca 'y
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mundo. Foro:
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