
Renovada presión bajista sobre la renta fija. Las bolsas aguantan de momento, aunque sin terminar de decantarse…
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Los datos macroeconómicos publicados durante la semana vinieron a poner en cuestión (una vez más) las expectativas del mercado sobre una rápida y pronunciada
reducción de la tasa de inflación, así como acerca de una pronta terminación del proceso de subida de los tipos de interés por parte de los bancos centrales. En esta
misma línea de cautela se pronunciaron varios de los miembros de la Fed y del BCE que intervinieron a lo largo de las pasadas jornadas.

Con este telón de fondo, los tipos de interés continuaron corrigiendo al alza, con la TIR del Treasury estadounidense subiendo hasta el 3.82%, frente al 3.40% en que se
situaba a principios de mes. Por su parte, la TIR del Bund alemán ascendía hasta el 2.46%, frente al mínimo local reciente del 2.0% de mediados de enero.

La presión al alza sobre los tipos de interés está impidiendo por el momento a los índices bursátiles principales superar las zonas de resistencia de medio plazo a las
que vienen enfrentándose en las últimas semanas, pero esta presión alcista sobre los tipos de interés no ha sido tampoco capaz hasta ahora de desencadenar un
proceso de ventas masivas: por el momento, las bolsas siguen aguantando el tirón de los tipos de interés, aunque sin terminar de decantarse ni al alza ni a la baja.

A nivel fundamental, seguimos pensando que las expectativas del mercado sobre la futura evolución de la inflación y de los tipos de interés continúan siendo muy
optimistas y que, por tanto, el riesgo de que se vean defraudadas es elevado. De ser así, los mercados tanto de renta variable como de renta fija podrían sufrir nuevas
caídas en próximas semanas, ajustándose así a un escenario macroeconómico y financiero menos favorable que el esperado.

Sin perjuicio de lo anterior, a nivel interno del mercado (a nivel sectorial, de segmentos de mercado, y de valores) siguen aumentando las posibles opciones de
compra, y si los índices consiguieran aguantar sin venirse abajo de manera contundente, es seguro que estas posibles opciones de compra seguirán aumentando de
manera exponencial, a juzgar por la cantidad de valores que van entrando no ya solo en nuestro Punto de Mira sino también dentro de nuestra lista más amplia de
valores en observación.

En la agenda macroeconómica de esta próxima semana varias citas relevantes, entre las que destacamos especialmente las siguientes: Actas de la última reunión de
la Fed (el miércoles), dato de inflación de enero en la Eurozona (el jueves), y deflactor del consumo privado (PCE)—indicador de inflación preferido por la Fed— (el
viernes).

Las previsiones que baraja el mercado para los datos de inflación que se darán a conocer esta semana no son a priori especialmente halagüeñas:

— La inflación de la Eurozona habría subido en enero hasta el 8.6% desde el 8.5% del mes anterior (con la inflación subyacente estable en el 5.2%).

— Para el PCE se espera una tímida reducción de la tasa interanual de crecimiento de la rúbrica general, hasta el 4.9% en enero desde el 5.0% de diciembre (con el
componente subyacente bajando también ligeramente hasta el 4.3% desde el 4.4%).
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