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TENDENCIAS
Guia para iniciar bien
el curso en los mercados

Las elecciones de EEUU y el final de las negociaciones de Brexit irrumpen en la agenda de

los inversores, sin perder de vista la evolucion de la pandemia de Covid-19 y sus tratamientos.

S.Pérez

Las estadisticas muestran que
septiembre suele ser positivo
para la Bolsa. En los tltimos
veinte anos, el Ibex ha subido
en el mes en trece ocasiones.
Si se tiene en cuenta el S&P
500, el indice mas representa-
tivo del mercado de acciones
estadounidense y el que tiene
la batuta de la renta variable
internacional, el balance es
mas ajustado, pero también
prevalecen los nimeros ver-
des (11 veces) frente a los ro-
jos.

Que el comportamiento es-
tacional de la Bolsa juegue a
favor siempre es un buen pun-
to de partida para el animo de
los inversores. Pero la coyun-
tura de los mercados es ahora
mismo bastante complicada.
Los expertos reconocen que
es imposible predecir como
afectara la nueva normalidad
al mundo de la inversion, pero
si tienen claro cudles son aho-
ramismo los focos avigilar.

Covid-19
El tema central para losinver-
sores seguira siendo la pande-
mia de Covid-19. “Tratamien-
tos médicos y vacunas estan
concreces por encimade todo
lo demas. Si saliera un trata-
miento que permitiese que
la gente no tuviera que
hospitalizarse cambiaria
radicalmente la situa-
cion. El mercado ya ha
asimilado los rebrotes,
pero las recuperaciones
economicas en W com-
plican mucho las cosas:
puede hacer que parte
del tejido empresarial no
sobreviva”, argumenta
Carlos Farras, socio direc-
tor de DPM Finanzas.

Los expertos aseguran
que nuevos confinamientos
masivos serian letales.

Bancos centrales

Losinversores no relajaran su
vigilancia sobre el mas mini-
mo gesto de los bancos cen-
trales, cuyo papel en el apun-
talamiento de la economia
tras el colapso derivado del
coronavirus es clave. En el
mercado se da por hecho que

el grifo de liquidez se man-
tendra abierto por mucho
tiempo, como han reiterado
las autoridades monetarias
enlos ultimos meses. Pero in-
teresan los detalles.

EI BCE celebra su proxima
reunion el dia 10 de septiem-
bre. La flexibilizacion de
objetivos de inflacion
anunciada por el presi-
dente dela Fed, Jero-
me Powell, en lare-
union virtual de
banqueros cen-
trales de fina-
les de agosto
(tradicional

Jackson Hole) “podria elevar
la presion sobre los miem-
bros halcones del BCE y te-
ner impacto en la politica
monetaria del BCE. Profun-
dizar en los tipos negativos si-
gue siendo improbable, pero
no las nuevas ampliaciones
de su programa de compras si

en septiembre no se observa
una clara mejora de las pers-
pectivas”, comentan en Ma-
croYield.

Seis dias después

serd el turno de la Fed.

“Con el dolar en minimos de

dos afios, la reunion cobrara

especial relevancia”, subra-
yan.

Estimulos fiscales

Paralelamente, el mercado
tiene los ojos puestos en los

paquetes de estimulo fiscal de
los principales gobiernos del
mundo. Se espera que empie-
ce a destriparse el fondo de

reconstruccion europeo, do-
tado con 750.000 millones de
euros para cuatro anos. “Sa-
bemos, por ejemplo, que una
tercera parte se destinard a la
transformacion energética,
pero no cOmo se va a articu-
lar”, apunta Farras. También
seran objeto de atencion este
otono los presupuestos nacio-
nalesdelaUE.

A

En EEUU no se han conse-
guido avances respecto al
quinto paquete de estimulo
fiscal y las negociaciones ten-
dran que acelerarse, asi como
las necesarias para incremen-
tar el techo de gasto.

Elecciones
de EEUU

La elecciones presi-

denciales del 3 de

noviembre  en

EEUU empezaran

a hacer ruido. Se-

gun MacroYield

“podrian cotizar-

se mas este mes”.

La retorica cada

vez mas combati-

va entre democra-

tas y republicanos

y la posibilidad de

que se produzcan

disturbios politicos

estan poniendo ner-

viosos a los inversores.

Joe Biden esta perdiendo

ventaja en las encuestas

frente a Donald Trump. La

volatilidad en el mercado es-

tadounidense, medida por el

VIX, esta aumentado y una

parte de los expertos lo rela-
cionan con este evento.

En principio, las politicas
pro mercado de Trump gene-
ran mas adhesiones en la co-
munidad inversora que las
medidas econdmicas inter-
vencionistas que defiende el
candidato democrata. Pero,
en la practica, los inversores
son pragmaticos y asumiran
sin problemas el resultado.
“Es verdad que dependiendo
de quién gane habra unos sec-
tores mas beneficiados. Pero,
al final, las inversiones en in-
fraestructuras, con unos ma-
tices u otros, las van a hacer”,
sostiene Farras.

Brexit

La crisis del Covid-19 ha deja-
do en segundo plano uno de
los problemas europeos mas
graves de los ultimos anos: el
Brexit. Pero el calendario del
periodo de transicion de la sa-
lida de Reino Unido no se de-
tiene. A menos de 4 meses de
su fin, las negociaciones entre

los dos bloques contintian es-
tancadas, con la pescay, sobre
todolaregulacion, como prin-
cipales escollos, recuerdan en
MacroYield. “La UE quiere
que Reino Unido se alinee con
la regulacion europeay que se
comprometa a competir en
igualdad de condiciones, pero
Reino Unido no quiere transi-
gir y las negociaciones po-
drian llegar a dique seco”, ad-
vierten en la firma.

Para Farras, sin embargo,
“los ingleses no estan por
crear un problema adicional a
su economia, y Europa tam-
poco. Habra acuerdo”. Pero
habra tensiones por el cami-
no, admiten en el mercado,
que podrian reflejarse en las

bolsas.

Japén

La dimision del primer minis-
tro de Japon, Shinzo Abe, por
motivos de salud la semana
pasada afiade otro frente de
incertidumbre. “La preocu-
pacion es que Abenomics, el
programa de politica moneta-
ria y fiscal que marco el man-
dato de Abe, podria terminar
pronto”, senalan en Aberdeen
Standard Investment. Aun-
que no es probable un cambio
en la politica monetaria en el
medio plazo, ya que Haruhi-
ko Kuroda seguira presidien-
do el banco central hasta abril
de 2023, agregan en Macro-
Yield. La respuesta a quién
sucedera a Abe dentro del
partido gobernante para fina-
lizar el mandato que durara
hasta septiembre de 2021 lle-
gara el proximo 14 de sep-
tiembre.

‘Rally’ de Wall Street

El mercado estara pendiente
de los récords de Wall Street,
trasunrally soportadobasica-
mente sobre la formidable es-
calada de los gigantes tecno-
logicos con una fuerte ponde-
racion en el S&P 500. Hay
muchas expectativas sobre el
papel crucial de estas empre-
sas en la era pos-Covid-19, pe-
ro “habra que ver silos nime-
ros acaban saliendo”, advierte
Toni Cardenas, gestor de Caja
Ingenieros.



