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[L.as bolsas encuentran el suelo en
un trimestre para olvidar

El IBEX 35 ha sido uno de los mas castigados de Europa. No todo es negativo, puesto que desde los
minimos de febrero las bolsas mundiales han rebotado con cierta fuerza

Luis Garcia Langa

Esta semana se ha cerrado un
trimestre historico para las bol-
sas mundiales; las restricciones
de actividades de empresas y
movimientos de personas para
controlar el contagio del corona-
virus han desencadenado uno
de los peores trimestres bursati-
les que se recuerdan.

Aun alejados de los minimos
marcados entre el 16 y el 19 de
febrero se han visto descensos
muy importantes, aunque con
sustanciales diferencias entre
ellos.

De las maés relevantes destaca
como Europa, una vez mas, ha
sido la gran perdedora y de ellas
nuestro IBEX 35 sigue amplian-
do el hueco negativo a pesar que
al inicio de la crisis era la bolsa
europea menos castigada.

Una parte se podria explicar
por ser de uno de los paises con
mas contagios. Sin embargo, hay
dos datos facilmente apreciables
que desmontan esta teoria: co-
mo se ve en el grafico, el MIB ita-
liano se ha comportado mejor y
el Hang Seng de Hong Kong don-
de cotizan empresas chinas ha
sido una de las menos perjudica-
das.

De nuevo la incertidumbre
politica ha hecho mella en el se-
lectivo nacional: mientras todos
los paises afectados han fomen-
tado ayudas directas a empresas
y ciudadanos, el Gobierno espa-
fiol se ha mostrado muy tibio.

Otro de los motivos de esta di-
ferencia podria dar la razon al
mercado en su comportamiento
anterior: si estas menores ayu-
das son debidas a unas arcas pu-

IBEX35/EUROSTOXX

1,67%

Comparacion de febrero
EI'IBEX 35 se comporté un
1,67% mejor que el EuroStoxx
en el mes de febrero, cayendo
un 6,88%. El EuroStoxx, en
cambio, cayo un 8,55%.

blicas debilitadas se entenderia
el castigo durante los afios ante-
riores a esta crisis.

Otro de los motivos también
sirve para explicar comporta-
mientos anteriores: el IBEX 35
esta copado por bancos, empre-
sas que, ante las bajadas de tipos
de interés y las previsibles situa-
ciones de impagos, han sido
muy castigadas. Tampoco ayuda
la presencia de tres empresas li-
gadas al sector turistico, aunque
con poco peso en el indice:
Amadeus, IAG y la mallorquina
Melia.

Mientras todos los
paises han fomentado
ayudas directas, el

Gobierno espaniol se ha
mostrado muy tibio

No todo el negativo: desde los
minimos de febrero hasta el mo-
mento de escribir este articulo,
las bolsas mundiales han rebota-
do con cierta fuerza. Ademas,
este rebote lo han experimenta-
do en niveles de soportes y de
una forma consolidada. Los tres-
cuatro dias donde la cotizacién
se ha movido en niveles cerca-
nos a estos minimos, sin perfo-
rarlos, suponen una consolida-
cion de niveles muy positiva.

Este rebote no es fruto de la
casualidad, puesto que es obvio
que el problema social y econ6-
mico de la pandemia sigue pre-
sente y durard unos meses. Sin
embargo, las bolsas intentan an-
ticipar movimientos y, por tanto,
hay que analizar si el castigo ha
sido excesivo. Los mencionados

IBEX35/EUROSTOXX

-22,21%

Comparacion de marzo
El comportamiento de marzo
ha sido mucho peor para el
selectivo espariol, que ha caido
un 22,21%, mientras que el
EuroStoxx perdia un 13,30%.

Rentabilidad de las bolas 1er Trimestre 2020

Ibex Mis EuroStoxx
(Espafia) {falia) (Zona Euro)
| -25,54%
-27,46%
-31,02%

rebotes obedecen principalmen-
te a los esfuerzos de bancos cen-
trales y de algunos paises por in-
tentar que cuando acabe el con-
finamiento la actividad
productiva se recupere rapida-
mente.

Que haya, de momento un
suelo, permite ser optimista; po-
ca duda hay que en determina-
dos sectores el castigo es excesi-
vo y las oportunidades de com-
pra pueden ser claras, pero no
indiscriminadas.

Aunque las bolsas pueden es-
tar baratas, los problemas de li-
quidez pueden convertirse en
problemas de solvencia, asi que
hay que ser muy selectivos: in-
vertir en empresas con liquidez,
poca deuda, facil generacion de
caja, con pocos costes fijos y que
mejor se adapten a un nuevo pa-

CAIDA

-50,64%

Melia
Melid Hotels International, la
Unica mallorquina del IBEX 35,
con caidas del 50,64%, ha sido
una de las grandes castigadas
debido a su caracter turistico.

Dax FTSE Nikkel
{Alemanial (Reino Unido} {lapon)

-20,04%

-28.96% -24.80%

El rebote lo han
experimentado en
niveles de soportes y
de unaforma
consolidada

Las bolsas pueden
estar baratas, pero los
problemas de liquidez
pueden convertirse en
problemas de solvencia

Los mercados se
mueven por miedo
estas semanas y
desoyen informaciones
econdémicas

BILLONES DE DOLARES

1,9

Estados Unidos
La administracion Trump ha
inyectado en el mercado 1,9
billones de doélares a empresas,
familias y sanidad. Y se esperan
mas medidas.

&P Hang seng Nasdag
(EEUU)  (Hong kongl  (EEUL)
I -14,18%
-1627%
-20.00%

radigma mundial puede dar re-
sultados.

Este tipo de empresas hoy de-
berian valer mas que antes de la
crisis del COVID-19: su actividad
se ha parado, pero 2-4 meses en
la vida de una empresa no repre-
senta nada si son capaces de
aprovechar las politicas moneta-
rias y fiscales y obtienen un
buen posicionamiento en este
“nuevo” sistema econémico.

Aln con estas buenas pers-
pectivas, el corto plazo es impo-
sible, los minimos comentados
podrian ser perforados ya que,
lamentablemente, estas sema-
nas los mercados se mueven por
miedo y, por lo tanto, desoyen
informaciones econémicas y se
mueven mas por declaraciones
o comentarios sanitarios alar-
mistas.
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Reserva Federal
La Reserva Federal Americana
(FED) ha bajado los tipos de
interés al 0% de forma muy

rapida en reuniones
extraordinarias.
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