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en las bolsas?

y afloja el ritmo de subida de tipos. El Ibex ya cae sélo un 3,4% en 2022.
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econdmica a partir de 2023 y Ademas, algunas bolsas paraconsiderarsisimplemen-

la vuelta a las medidas de Co-
vid cero en China. La reaper-
tura dio alas a las bolsas el dlti-
mo mes, pero los contagios se
han disparado y hay riesgo de
una marcha atras que presio-
ne alaeconomia.

muestran ya cierta sobrecom-
pra después del fuerte rebote
acumulado desde los minimos
de octubre, por lo que es muy
probable que se tomen un des-
canso en lasubida. La clave es-
ta en ver que hace la inflacién,

te sera un descanso para coger
fuerza para terminar en rally
en Navidad o si vuelve adomi-
nar la tendencia bajista. “Un
nuevo tramo bajista desde los
niveles actuales 0 un poco por
encima, es muy probable que

veamos”, afir-
ma Victor Alva-

rez, responsable
de Renta Variable de

Tressis.

Ademas, una revision a
labaja de los beneficios por ac-
cion puede afiadir nerviosis-
mo, segun Gesconsult. Una
vez presentadas las cuentas
del trimestre y con algunas ad-
vertencias lanzadas en las pre-
sentaciones hay analistas que
pueden reducir sus estimacio-
nes de beneficios. “La narrati-
va de la recesién junto a revi-
siones a la baja de los benefi-
cios por accion han supuesto
historicamente caidas en los
indices”, advierte Maruri,
aunque es algo que podria
darse ya en 2023. Janus Hen-
derson dijo el jueves que pre-
vé una oleada de profit war-
ningen el nuevo afo.

EEUUy EUROPA

ElNasdaq Composite es de los
indices que menos han subido
en el dltimo tir6n bursatil, cer-
ca del 8%, frente al cerca del
13% del S&P 500y del 18% del
Dow Jones. Este ultimo limita
su caida a cerca del 5% en lo
que va de afio, mientras que el
tecnologico ain cae mas del
28%.

En Europa el mejor en 2022
es el FTSE 100, que sube el
1,38%, seguido del Ibex, que
tras rebotar un 15,6% desde
los minimos de octubre limita
su caida del afio al 3,4%. Entre
los mas alcistas en Europa del
ultimo ra/ly destacan el Euro
Stoxx 50 y el Dax, que se ano-
tan alrededor de un 20%. Re-

ducen su descen-

so desde enero al

7,8% vy el 8,5%, respec-
tivamente.

VALORES

Por compaiiias, mas de una
docena de empresas de la Bol-
sa espafiola se han disparado
mas del 20% desde los mini-
mos de octubre con IAG, Co-
lonial, Indra, Grifols y Endesa
entre los mejores.

En el Euro Stoxx 50 han
brillado especialmente tecno-
logicas como Infineon y
ASML, que suman mas del
33% en Bolsa, pero también
SAP, que sube un 29,5%. Se
codean con bancos como ING
e Intesa Sanpaolo y energéti-
cascomo Eni.

Pero, ;quién puede tirar con
fuerza en diciembre? Singular
Bank confia en el tirén de la
parte ciclica del mercado, con
financieras, industria, mate-
riales y energia en cabeza, que
se benefician de un menor
riesgo de recesion. Por eso,
Lopez cree que pueden hacer-
lo bien los bancos y Mapfre,
Repsol, Acerinox y Arcelor-
Mittal, ACS, Ferrovial e Indi-
tex, si se cumple un escenario
optimista.

IG confia en el recorrido
que aun tienen los bancos en
un entorno de subidas de ti-
pos y morosidad controlada.
También espera que entre di-
nero en aseguradoras como
Mapfre y en valores de cali-
dad como ACS, junto a
Iberdrola.

Beka Finance, con una vi-
sion mas de medio plazo, se-
fiala a Santander y Repsol. “El
sector bancario seguira bene-
ficiandose del entorno de ti-
pos de interés altos y Santan-
der es nuestra principal posi-
cién”, comenta José Miguel
Fernandez, responsable de
renta variable. Entre las ase-
guradoras le gusta Allianz.
También cree que pueden se-
guir haciéndolo bien las ener-
géticas, como Repsol y Total-
Energies.

Para Finaccess pueden su-
bir las tecnologicas castigadas
este afio pero que han presen-
tado buenos resultados, como
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ASML o Infineon, y empre-
sas muy castigadas como IAG,
también los valores de calidad.
Coincide en esta apreciacion
con Gesconsult. La firma
apuesta por compafiias que
aguanten bien frente a posi-
bles caidas de beneficios por
una ralentizacion economica
o recesion, y que hayan sufri-
do una contraccion en multi-
plos en 2022 por causa de los
mayores tiposy larentabilidad
de los bonos. Cita a Kering y
LVMH, en el lujo, y de cali-
dad, como Capgemni y Tele-
performance.

Confia en el recorrido de
empresas de software como
SAP, Teamviewer, Dassault
Systemes. También por em-
presas con exposicion a Chi-
na, para jugar las atractivas va-
loraciones alli y la posible rea-
pertura: como Prosus.

Tressis también apuesta
por el buen tono del lujo, con
LVMH vy Ferrari, entre sus
preferidas. En valores de corte
tecnoldgicoy de consumo dis-
crecional, ve oportunidades
siendo selectivo. Elige temati-
cas relevantes como semicon-
ductores (ASML o AMD),
software (Microsoft), ocio
(Booking), comercio electrd-
nico (Deutsche Post 0 Ama-
zon) y publicidad (Alphabet).

IG asegura que en el S&P
500 hay muchos valores que
muestran fortaleza, particu-
larmente de sectores defensi-
vos que se comportan bien en
épocas de crisis. Avila destaca
companias del sector de cui-
dados de la salud como Abio-
med, Amerisourcebergen
Corp, Amgen, Cigna, Eli Lilly,
Gilead Sciences o Merck entre
otras, compaiiias de sectores
como alimentacion y tabaco:
Archer-Daniels, General
Mills, Campbell Soup, Mons-
ter, PepsiCo o Coca-Cola.

Para la parte defensiva
Beka apuesta por el sector de
Salud, especialmente las far-
macéuticas, con valoraciones
por debajo de sus medias his-
toricas y unas expectativas de
crecimiento en beneficios
atractivas. Roche, Sanofi y
Bayer son sus preferidas en
Europa.

Los analistas coinciden en
que la volatilidad seguira do-
minando los mercados.



