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Turbulencia en los
mercados financieros

* EL5 de agosto los mercados experimentaron una fuerte caida, tan-
to en Estados Unidos, como en Asiay economias emergentes.

* Esto ocurrid en respuesta a los malos resultados del mercado
laboral en Estados Unidos y a la subida de tasa de interés del
Banco de Japon.

¢ Rapidamente los mercados volvieron a la normalidad, por lo
cual la fuerte caida parece haber sido una sobrerreaccion.

El pasado 5 de agosto los mercados globales experimentaron una fuerte cai-
da. Elindice Dow Jones, el S&P 500y el Nasdaq cayeron alrededor de 3%. De
manera similar, en Asia el Sensex de India se redujo casi 3%y el indice Nikkei
de Japdn disminuyd mas de 12%.

La situacion ocurrio luego de dos hechos importantes en la economia mun-
dial. Por un lado, los resultados del mercado laboral de Estados Unidos no
fueron buenos. El mercado esperaba una creaciéon de 175.000 empleos en
julio, que ya representaba una disminucién de 4.000 empleos frente al dato
de junio. Sin embargo, solo se crearon 114.000, lo que significd una caida
importante frente al mes anterior (-65.000). Ademas, la tasa de desempleo
aumentoé hasta 4,3% (+0,2pp), la mas alta desde octubre de 2021, por cuenta
de unaumento de 352.000 personas desempleadas. Aesto se sumaron unos
resultados decepcionantes de los beneficios de las empresas tecnoldgicas
de Estados Unidos. Esto cred dudas sobre la fortaleza de la economia esta-
dounidense (yaumentd los temores de unarecesion) y sobre la capacidad de
la Reserva Federal para bajar la inflaciéon sin afectar demasiado la economia.
Teniendo en cuenta lo anterior, la mayoria de los analistas asigna ahora una
mayor probabilidad a que la reduccién de tasas de interés por parte de la Fed
inicie en septiembre.

Por otro lado, la semana pasada el Consejo de Politica del Banco de Japén
incremento su tasa de interés delrango 0%-0,1% a 0,25%. Esta es la segunda
subida desde marzo de 2024, luego de casi una década de tasas negativas, y
representa el nivel maximo desde 2008. Japdn mantuvo tasas de interés ne-
gativas por un largo periodo con el objetivo de estimular la economia estan-
cada. Sin embargo, los buenos resultados de la actividad econdmica recien-
te, que seguiria creciendo a una tasa superior a la potencial, y la confianza
en que la inflaciéon se ubicaria alrededor de la meta del 2% anual dieron el
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impulso para que el banco central subiera las tasas. Esto desincentivé estrategias
de carry trade y generé una depreciacién importante del yen.

Todo lo anterior se reflejo en el indice de volatilidad VIX. Este alcanzd su nivel mas
alto desde la pandemia por Covid-19 (65,5), al llegar casi a los 39 puntos (Grafico 1).
Sin embargo, diversos analistas consideran que se traté de una sobrerreaccion del

mercado. Rdpidamente estos valores descendierony el dia siguiente los mercados
habian vuelto casi a la normalidad.

Grafico 1. indice VIX
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Fuente: elaboracion ANIF con base en Google Finance.
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