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Sinopsis

Hoy en los mercados

El devenir del tercer intento de rebote de las bolsas desde las zonas de soporte de medio y
largo plazo dependerddel flujo de noticias de los proximos dias.

Andlisis de situacion

Inflacion y bancos centrales seguirdn siendo protagonistas en los mercados mientras
aumentan las dudas en torno al crecimiento econémico.

Termoémetro Ciclico

Crecimiento P Riesgo creciente de entrada en recesion.
Inflacién iﬁw Continda siendo muy elevada.

Empresas r Creciente presion sobre beneficios.
Condicionesfinancieras D Restrictivas. Aumento del riesgo de crédito.

Hoy en los mercados

Medio-largo plazo Corto plazo (al cierre de Europa)

Renta Variable® T T -0.3%
Renta Fija®® J J +0.0%
Oro s 5 -0.6%
Petrdleo T N +1.8%
Criptomonedas®? s s +4.3%

(1) indices de referencia globales: MSCI World para la renta variable y Fidelity Total Bond para la renta fija.
(2) Bitcoin.

Analisis de situacion

Maiana se publicara en Estados Unidos el dato de inflacién correspondiente al mes de
agosto. El mercado descuenta un alza en la inflacién general del 3.2% al 3.6% y una
moderacidn de cuatro décimas en la subyacente hasta el 4.3%.

En este contexto, algunos sectores del mercado demandan a los bancos centrales que
flexibilicen el objetivo de inflacion del 2% al 3%. ¢Por qué? Alcanzar un objetivo del 2%
puede suponer un coste muy elevado a corto plazo para la economia, mientras que un
objetivo de inflacion mds asequible reduciria el riesgo de recesién. Sin embargo, seguir este
camino supondria que los bancos centrales perdieran la poca credibilidad que les queda y
no atajaria los riesgos inflacionistas a medio y largo plazo.

El mercado ya da por finalizado el proceso de subidas de tipos en Estados Unidos, pero no
espera una rebaja del precio del dinero hasta junio de 2024.

Mas complicada parece la situacion en Europa, donde ya se vuelve a hablar de estanflacidn.
La inflacidn subyacente en el Viejo Continente sigue en niveles inaceptablemente elevados
y se modera muy lentamente. Todo ello aderezado por una recesion que parece inevitable.

Los indicios cada vez mas intensos de que se acerca una recesion han comenzado a dividir
al mercado, que lucha ahora por aguantar sobre los soportes de medio y largo plazo.
Seguimos pensando que eventualmente dichos niveles se perderan, pero a corto plazo no
es descartable que se produzca un rebote que podria ser aprovechable para la inversion.
Ambos escenarios ofrecerian oportunidades atractivas tras varios meses de lateralidad.
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