Ayer en las bolsas todo se puso de
cara...;sera hoy la cruz?

Pocos movimientos en la apertura de las bolsas europeas
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Hay dias en los mercados de valores en los que todo se pone de cara y ayer fue uno de esos dias.
Tal y como esperabamos la sesion comenzo a la baja en las bolsas europeas, con los inversores a
la espera de conocer el resultado de la reunion del Comité de Mercado Abierto de la Reserva
Federal (FOMC), que comenzo ayer y terminara hoy.

Nadie esperaba, sin embargo, que el presidente del BCE,
Capital®Bolsa Mario Draghii ?e coﬂvirtiera_en el principal protagonista
LI T B de la sesidn, protagonismo que, como luego
NOTICIA RELACIONADA explicaremos, al final del dia compartié con el
presidente estadounidense, Donald Trump. Asi, y
durante su intervencién en el foro de bancos centrales
gue se estd desarrollando en Sintra (Portugal), Draghi
sorprendié al afirmar gue el BCE estaba dispuesto a
actuar, implementando nuevos estimulos monetarios,
mas antes que después, si la situacion econdmica en la
Zona Euro no mejora, concretamente si la inflacion sigue
manteniéndose lejos del objetivo de cerca del 2%, como
Trump sigue en la brecha a estd siendo el caso. En ese sentido, Draghi dijo que el
mandobles contra todos BCE todavia podria recortar sus tasas de interes, ajustar
su orientacion, ofrecer medidas de mitigacion para
contrarrestar los efectos secundarios no deseados de
las tasas negativas y que también tenia "margen
considerable’ para mas compras de activos. Estas declaraciones tuvieron un importante impacto
en los mercados de bonos y de renta variable de la regién, con ambos tipos de activos girando
con fuerza al alza. Asi, los precios de los bonos subieron AYER con fuerza, especialmente los de
los paises de la periferia del euro, lo que conllevd una fuerte caida de sus rentabilidades. En un
primer momento, en los mercados de renta variable de la Zona Euro fueron los valores de corte
defensivo, liderados por las utilidades, los que subieron con fuerza, impulsados por los recortes
en las rentabilidades de los bonos. El euro, a su vez, se deprecié respecto al délar.




De este modo, la intervencién de Draghi, “amenazando” con nuevos estimulos monetarios, fue
muy bien recibida por unos inversores gue llevaban tiempo mostrando cierta inguietud por el
deterioro del escenario macroecondmico global, deterioro que esta siendo superior en la Zona
Euro.

Mas suben Ibex 35 Pero si Draghi fue el principal catalizador de las
ARCELORMITTAL 1525« 085 593% alzas de los mercados durante la mafiana, por la
ENAGAS 2513 07E 320% tarde el presidente de EEUU, Trump, dio un
ACERINOX 882¢ 026 306% segundo empujén a los mercados al anunciar que
AENA 177608 465 269% habia mantenido una larga y positiva conversacion
TELEFONICA 7.36€ 018 243% con su homélogo chino, Xi, y que ambos

Mas bajan Ibex 35 dirigentes mantendrdn la semana que viene una
BANKINTER 6,02¢ 013 -211% extensa reunién en Japén, en el marco de la
BANKIA 2ne€ 0,04 -1,96% cumbre del G20 que se celebra en Osaka. Ademds,
Mediaset Espaii... 6,70€ 013 -1,93% Trump dijo que funcionarios de ambos paises se
ENCE ENERGIA 3% 006  -1,64% reunirdn previamente para preparar la reunion,
Melia Hotels 833¢ 013 -148% reunién ante la que se mostré muy optimista.

Como venimos repitiendo desde hace tiempo,
Trump necesita que tanto la economia como los mercados lleguen en buen estado a las
elecciones presidenciales de EEUU de 2020 si quiere tener alguna posibilidad de ser reelegido y él
sabe que un enguistamiento de la batalla comercial con China podria tener efectos muy nocivos
tanto en el crecimiento econémico de su pais como en las bolsas, por lo que entendemos que
intentard, antes o después, cerrar un acuerdo comercial. Lo gue no tenemos tan claro que el pais
asiatico esté por la labor, y ello a pesar del evidente impacto negativo que las tensiones
comerciales con EEUU estén teniendo en la economia china.

Las palabras de Trump, més bien los tweets que public, fueron muy positivamente recogidos por
las bolsas, aungue en esta ocasién fueron los valores de corte mas ciclico los que mejor
reaccionaron a las mismas, sobre todo en Wall Street, donde lideraron las alzas, quedéandose los
de corte mas defensivo rezagados o, incluso, cerrando el dia con pérdidas.

Al cierre del dia, gracias a Draghi y a Trump, los

Capital®Bolsa principales indices de las bolsas europeas vy

ANALIES N TV REAL estadounidenses cerraron con fuertes alzas, algo que

NOTICIA RELACIONADA por la mafiana parecia poco probable que fuera a ocurrir,

al anticipar la mayoria de los agentes del mercado que
la sesidn seria de transicion y de escasa actividad.

d HOY, y tras la muy positiva sesidn de AYER, la atencion
500 la monopolizara la reunién del FOMC, cuyo resultado no

Py oy conoceremos hasta por la tarde, ya con las bolsas
I® FT. . = europeas cerradas. Como hemos venido sefialando
Rl L '3 desde hace dias, esta reunién ha generado muchas
expectativas, ya que se espera que el banco central
estadounidense dé un giro a su actual estrategia de
esperar y ver, mostrandose mas abierto a una posible
actuacién en materia de tipos de interés, concretamente
a rebajar los mismos en el corto plazo. Al menos esto es
lo que estan descontando los mercados de valores y de renta fija estadounidense, por lo que el
riesgo de que la Fed defraude es elevado. Habrd que estar muy atentos a la publicacion del
diagrama de puntos en el gue los miembros del FOMC dibujan como esperan que evolucionen los
tipos oficiales en el medio plazo. Hasta ahora el diagrama viene mostrando subidas moderadas
de los mismos tanto en 2019 como en 2020 cuando el mercado espera ahora que la Fed baje los
mismos. Si no se produce un cambio sustancial en las expectativas de tipos representadas en el
mencionado diagrama y el FOMC, en su comunicado, y su presidente, Powell, en la posterior rueda
de prensa, no se muestran favorables a bajar los tipos, la reaccién de los mercados de renta fija y
renta variable puede ser muy negativa.

El "efecto Trump” también llega a
las bolsas asiaticas




HOY, v a la espera de conocer el "dictamen” del FOMC, esperamos gue los principales indices de
las bolsas europeas abran con ligeros ascensos. En principio, esperamos que el dia sirva para
consolidar los fuertes avances de AYER, siendo factible que algunos inversores se decanten por
deshacer posiciones de cara a lo que pueda anunciar la Fed esta tarde.
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