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SORPRENDENTE FORTALEZA DEL MERCADO.

LaBolsa.com

19 de octubre de 2001

Las bolsas han continuado en los ultimos dias con el ambiente de alta volatilidad iniciado a la vez que los
atagues de EE.UU. en Afganistan, pero esta vez en la mayoria de los casos hemos visto pérdidas; pérdidas
I6gicas si tenemos en cuenta la fuerte incertidumbre reinante, pero en todo caso moderadas en la mayoria
de los casos (de hecho el Ibex 35 arroja un saldo positivo en la Ultima semana).

Con ello tenemos que hablar de una cierta y sorprendente fortaleza en el mercado, que sélo se explica si
pensamos en una vision de muy largo plazo que estaba ausente del mercado en los Ultimos meses y que h,
aparecido tras la fuerte inyeccién de dinero por las Autoridades Monetarias y por la consideracién de que
los precios vistos tras el 11 de Septiembre eran auténticas gangas (algo que seguramente es cierto).

En Espafia tenemos que afadir el ingrediente de las expectativas de movimientos corporativos, cuya fiebre
parece cobrar un vigor inusitado animando la especulacién (es el caso de Koipe y coUrbis con cierto
fundamento, de Telepizza, Zeltia o Picking Pack con menos base). También hemos visto cémo empresas
como Prisa o Terra aprovechan los bajos precios para irse de compras por Latinoamérica.

De cualquier modo si es légico pensar que hoy la bolsa ofrece una muy interesante oportunidad de
inversion en el largo plazo, lo es menos creer que a corto plazo vamos a seguir teniendo alegrias; a la
permanente incertidumbre en la "Guerra contra el terrorismo" tenemos que afiadir la preocupante situacion
econdmica, basicamente centrada en el miedo de los agentes econémicos.

Aungue pueda parecer anecdético, el pésimo dato que hemos conocido esta semana sobre Confianza de
los Empresarios Alemanes (IFO) puede marcar un punto de inflexién en Europa, que hasta ahora vivia en
la esperanza de quedar casi al margen de la crisis econémica americana. Estamos viendo un fuerte parén
en la inversiéon que, si todo va bien, sera coyuntural pero que podria autoalimentarse y extenderse.

Y si la locomotora europea entra en recesion no hay duda de que la economia espafiola terminara
haciéndolo, a pesar de las optimistas perspectivas para este afio. Esperemos que no sea asi, pero los pocc
anuncios temibles que hemos visto en Espafia (los despidos en Gamesa, por ejemplo) podrian
multiplicarse en los préximos meses al hilo de lo que hemos visto en otros paises.

Ello es sin duda posible y de momento pocas razones invitan a ser optimista, y por eso sorprende el buen
comportamiento de los mercados. Eso si, a mi al menos me han ensefiado que en caso de duda, el mercac
es el que tiene razoén, asi que por si mismo este buen comportamiento es un mensaje de esperanza.

La semana que viene tenemos algunas citas importantes; por una parte continuara la bateria de
publicaciones de resultados empresariales (en EE.UU. hasta hora han sido malos, pero no mas de lo que
esperaban los analistas), y por otra tenemos citas econémicas como los indicadores adelantados
americanos (teéricamente un "avisador" de recesiones y recuperaciones), el Libro Beige de la Fed (que
realmente no puede aportar grandes novedades, pero que indudablemente sera seguido al dedillo por los
inversores) y el dato de pedidos de bienes duraderos también americano.

Ademas en Europa sabremaos cdmo esta la confianza de los consumidores en paises como Italia, Holanda
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Francia (en este Ultimo caso el gasto, reflejo de la confianza) y ademas se reunira el Banco Central
Europeo, que muy posiblemente baje los tipos de interés viendo la que se nos puede venir encima.



	SORPRENDENTE FORTALEZA DEL MERCADO.

