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Mareando la perdiz, a la espera de los bancos centrales...
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Como era de esperar a escasos días ya de las próximas reuniones de la Reserva Federal y del Banco Central Europeo, los mercados se entretuvieron arriba y abajo 
durante la semana, sin ir realmente a ninguna parte. Los índices bursátiles principales se mantuvieron así en zonas de resistencia de medio y largo plazo, pero sin 
terminar de decantarse. En cambio, los mercados de renta fija parecen tenerlo más claro, afianzando durante la semana su dinámica bajista, particularmente en el 
segmento de la deuda pública.

Los mercados de renta fija continúan sin compartir el optimismo y la complacencia con la que las bolsas anticipan una rápida y significativa reducción de las tasas 
de inflación de cara a los próximos meses. Estas previsiones optimistas de las bolsas sobre la futura evolución de las tasas de inflación tampoco son compartidas hoy 
por hoy por los bancos centrales, que una y otra vez vienen insistiendo en que la inflación de carácter más estructural se mantiene en cotas excesivamente elevadas y 
que podría tardar aún bastante tiempo en reducirse hasta niveles aceptables.

Como decíamos, tanto la Reserva Federal como el Banco Central Europeo celebrarán sus respectivas reuniones esta próxima semana: la decisión de la Reserva 
Federal se conocerá el miércoles 14, y el jueves 15 será el turno del BCE. El consenso del mercado descuenta que la Fed no modificará su tipo de interés de referencia 
en esta ocasión, pero que dejará abierta la posibilidad de volver a subirlo en su siguiente reunión de finales de julio. Por lo que respecta al BCE, las previsiones apuntan 
a una nueva subida de su tipo de interés esta próxima semana, sin que el proceso de subidas pueda darse aún por concluido. Veremos en qué medida los discursos y 
actualizaciones de previsiones por parte de las autoridades monetarias confirman o modifican este escenario y, sobre todo, cómo los reciben los mercados.

El efecto base estadístico favorable para la inflación se agotará en este mes de junio. La comparativa de carácter estadístico para el segundo semestre de este año con 
relación al segundo semestre del año pasado se volverá en adelante más adversa y complicada para la contención de la tasa de inflación, especialmente a partir del 
dato de inflación de julio que se dará a conocer en agosto (el de mayo de Estados Unidos se dará a conocer la semana que viene, justo un día antes de la decisión de la 
Fed). Sobre esta base, pensamos que aún es muy pronto para que los bancos centrales puedan cantar victoria en su lucha contra la inflación, y que, en este sentido, las 
perspectivas favorables que descuentan las bolsas podrían verse finalmente defraudadas.

En resumen, de la dureza y contundencia con la que los bancos centrales se manifiesten en estos próximos días sobre las perspectivas macroeconómicas y de tipos 
de interés dependerá que las bolsas consigan o no finalmente superar ahora las zonas de resistencia que vienen bloqueando su subida desde hace meses. En este 
sentido, un discurso ambiguo o poco preciso sería la peor alternativa, porque podría llevar a un todavía mayor alargamiento de esta fase de indefinición.
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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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