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¿Conseguirán los mercados esta semana romper por fin en un sentido u otro?
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Otra semana que se fue sin que los mercados consiguieran desbloquear la dinámica de consolidación en rango en que se encuentran atrapados. Los relativamente
buenos resultados presentados por las grandes tecnológicas permitieron al menos a los mercados aguantar y mantenerse muy próximos a zonas de resistencia,
conservando así intactas todas las opciones para una posible ruptura al alza. Dicho esto, la aparente tranquilidad que se desprende de la indefinición de los índices
principales oculta de fondo, a nivel de valores, un comportamiento mucho más errático y desordenado.

Parece, por tanto, que el mercado sigue preparándose para un nuevo impulso de ruptura que, a juzgar por la duración de esta fase de consolidación e indefinición
previa, podría llegar a ser violento e intenso: ¿pero hacia dónde?

Después de lo visto en estas pasadas semanas, es muy posible que la clave esté, por fin, en las reuniones que celebrarán esta semana la Reserva Federal
estadounidense (martes y miércoles) y el Banco Central Europeo (jueves).

A este respecto, más importantes aún si cabe que las decisiones que adopten los bancos centrales esta semana serán las directrices que comenten sobre la posible
futura evolución de sus políticas monetarias. En otras palabras: si a las subidas de tipos que con toda seguridad decidirán esta semana les seguirán algunas otras en
estos próximos meses o si, al menos por el momento, sus tipos han tocado ya techo.

En estos momentos, el mercado espera que la Fed suba esta semana su tipo de interés de referencia en 25 p.b. adicionales hasta el 5.25%, que este sea el techo de
este ciclo, y que hacia el otoño la autoridad monetaria norteamericana empiece a bajar para cerrar el año en torno al 4.50%-4.75%.

Por lo que respecta al BCE, el mercado espera también otra subida de 25 p.b. hasta el 3.75%, y quizás otra adicional y última hasta el 4% en estos próximos meses.

En resumen, los mercados piensan que el proceso de subidas de tipos por parte de los bancos centrales está muy próximo ya a concluir, y de ahí su aguante y ganas
de atacar resistencias de medio y largo plazo, cuya perforación dependería por tanto de que la Fed y el BCE respaldaran en estos próximos días estas expectativas
sobre la futura evolución de los tipos de interés que barajan los mercados.

[CONTINÚA EN LA PÁGINA SIGUIENTE]
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¿Pero han conseguido ya los bancos centrales el objetivo de reducción de la inflación que perseguían cuando se embarcaron en este proceso intenso y acelerado de
subida de sus tipos? La respuesta es claramente no: la inflación subyacente, de carácter más estructural y relevante, apenas se ha moderado y se mantiene en niveles
inaceptablemente elevados.

¿Los efectos retardados de las subidas de tipos llevadas a cabo hasta la fecha por los bancos centrales serán suficientes para moderar las tasas de inflación
subyacente a lo largo de los próximos meses? Aquí es donde realmente estará la clave, y no creemos que nadie —ni siquiera los propios bancos centrales— puedan
tener a priori una respuesta cierta. Después del experimento de política monetaria masivamente expansiva llevado a cabo por los bancos centrales desde la crisis
financiera de 2007-2008, nos encontramos ahora en un terreno en gran medida desconocido y, por tanto, incierto.

En esta situación, parece razonable esperar, por tanto, que los bancos centrales adopten en adelante unas políticas más graduales o de "ajuste fino", sin
comprometerse por ahora ni un sentido ni otro, condicionando sus futuras decisiones a la evolución de las variables macroeconómicas clave y, muy especialmente,
de la inflación de carácter más estructural.

¿Les bastaría con esto a los mercados para romper al alza? Lo veremos en estos próximos días. Seguimos confiando, no obstante, en que el siguiente impulso del
mercado (ya sea alcista o bajista) tendrá intensidad y recorrido suficientes como para que sea aprovechable, siquiera desde un punto de vista táctico.
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El presente documento está basado en fuentes de información y cálculos considerados veraces y fiables. Sin embargo, Capitalia Familiar, EAF, S.L. no 
puede garantizar su exactitud y, por consiguiente, no acepta ningún tipo de responsabilidad sobre los mismos. Este informe tiene un carácter 

meramente informativo y no representa en ningún caso una oferta para la compra de producto o servicio alguno. Las expectativas de rentabilidad y 
riesgo que se incluyen en este informe representan proyecciones derivadas de nuestros modelos de valoración sobre la base de las probabilidades 

asignadas a diferentes escenarios macroeconómicos y financieros. Capitalia Familiar EAF, S.L. no puede garantizar, por tanto, que dichas expectativas 
vayan a concretarse realmente ni en el calendario ni con la magnitud prevista.
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C.I.F. B-85481372. Oficina central: Paseo de la Castellana 91, planta 2ª, 28020 Madrid.

Capitalia Familiar EAF S.L. está registrada e inscrita con el número 3 en el Registro de Empresas de 
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