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Peligrosa dinámica de pánico comprador, pero con bastantes oportunidades (por el momento)… 
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Los mercados siguen sin creer lo que dicen los bancos centrales. No creen en sus previsiones macroeconómicas ni en sus expectativas de que subirán aún más sus 
tipos de interés y de que los mantendrán en niveles elevados por más tiempo. Los bancos centrales siguen cumpliendo su hoja de ruta, claramente en contra de lo que 
esperaban los mercados y, a pesar de ello, los mercados siguen sin creerse a los bancos centrales...

Los mercados no solo no se creen lo que dicen los bancos centrales sino que, incluso, con su comportamiento desafían a las autoridades monetarias y dificultan el 
cumplimiento de los objetivos que estas persiguen con sus políticas restrictivas.

Este desafío de los mercados a los bancos centrales acabará mal tarde o temprano, porque los bancos centrales tienen el control sobre la liquidez en el sistema, que 
es el combustible que necesitan los mercados para mantenerse cada día. Y los bancos centrales, como no puede ser de otra manera, han insistido hasta la saciedad en 
que harán cuanto sea necesario para devolver la inflación a niveles aceptables y, hoy por hoy, la inflación de carácter estructural sigue muy alejada del nivel objetivo.

Los mercados, particularmente las bolsas, han entrado así en una muy peligrosa dinámica reactiva de "pánico comprador" o FOMO (-Fear of Missing Out-), como 
dicen los anglosajones, y que por su propia naturaleza más emocional que reflexiva revela en sí misma un comportamiento poco saludable y altamente peligroso, 
Porque cuando alguien grite que el rey está desnudo, cuando la música pare y no haya sillas para todos, las puertas estrechas de este teatro en llamas no permitirán 
salir a todos con calma y sin daños...

En este sentido, cuantificamos el riesgo bajista potencial inicial de este posible nuevo impulso bajista en torno a un -8%/-10% para el S&P500  y de alrededor del -15% 
para el NASDAQ100. Y luego ya veremos…

Esta no es una dinámica de mercado propicia para el mantenimiento de posiciones estratégicas o de medio plazo. En primer lugar, porque los fundamentos no las 
respaldan, entre otros: la inflación estructural se resiste a bajar, los tipos de interés han subido de manera acusada y aún subirán más y se mantendrán en niveles 
elevados por un tiempo, el crecimiento de la economía se está debilitando y lo hará aún más en próximos meses... Y, en segundo lugar, porque cuando este impulso 
alcista se agote, que lo hará, el mercado pasará de la noche a la mañana de pánico comprador a pánico vendedor y, como decíamos, costará mucho salir de él.

[CONTINÚA EN LA PÁGINA SIGUIENTE]
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Esta es una dinámica de mercado que pensamos debe gestionarse de forma eminentemente táctica, con entradas y salidas relativamente rápidas, y con niveles de 
riesgo muy controlados, sin alejarnos demasiado y sin perder ni un momento de vista la puerta de salida. Siguiendo con los símiles, no es un mercado para grandes 
campañas militares que exijan desplegar toda la infantería sino que estamos ante un mercado que aconseja operaciones selectivas de comando o de guerra de 
guerrillas: fijar objetivo, atacar y retirarse rápidamente. Con este planteamiento, ideas de inversión tácticas están apareciendo muchas. En esta línea se enmarca, por 
ejemplo, la posición que cerramos en TESLA esta semana con una ganancia del +42% en poco menos de un mes. Esta ha sido una operación excepcional, pero hay otras 
muchas que seguramente no rendirán tanto en tan poco tiempo, pero que con rendimientos netos más moderados y normales servirán en todo caso para seguir 
capturándole puntos de rentabilidad a este mercado con niveles de riesgo muy contenidos y controlados.
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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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Capitalia Familiar, EAF, SL. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 25855, Folio 153, Sección 8, Hoja M-466.010, Inscripción 3ª.
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 
Asesoramiento Financiero de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV).
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