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Apuesta contra el
‘ciclo econdmico

Consideramoas que en la situacion actual hay que
mantener una posicion defensiva e invertir en los
sectores menos vineulades al ciclo econdmico.
Mos referimos a las telecomunicaciones, las
compafias de servicios, la alimentacian y fa
farmacia. Esté claro quela lectura del mercado es
negativa. Pero tradicionaimente esa situacién
ofrece buenas oportunidades de inversisn.

La dinarnica actual, aungue algo mas
atenuada, se mantendra durante o primer
trimestre del 2008. Y, aunque no se ven
cataizadores que den impulso al mearcado a corto
plazo, las cotizaciones no son, ni mucho menos,
exigentes.

Tras la caida,
un fuerte rebote

Con una volatiidad tan elevada es muy difici
tomar decisiones. Pere ante todo hay que

| mantener la calma. Las caldas en Europa fueron

historicas v un descense tan vertical del lbex se
traducira en un rebote muy fuerte, En esta
situacion conviene ser selsctivo y apostar pat las
cempanias gue tienen buanes fundamentales v,
sobre todo, las que ofracen rentabiidad por
diidende. Se trata de fos valores relacionados
con los sectores de las telecomunicaciones v los
de sarvicios. Con lodo, aun asta por ver qué
efecto tendrén en los mercados las medidas
econdmicas de Bush y la bajada dea los tigos de
interés realizada por la Reserva Federal de FEUU,

Comprar bonos
de empresas

Es prefertle no actuar ante los movimientes con
miucha volatiidad, Es preferdble no tener pn |
se esta dentro del mercado, Sise esta fuera, hay
oportunidacies gque tener en cuenta, no tanto ena
ranta vanable, ya que es prafenble esperar a ver
como sa desarrollan los acontecimiantos, como
en la renta fia. Los bonos de empresas parecen
haber encajado ya el castigo y presentan buenas
remtabilidades. Los productos estructurados
—depdaitos y fondos gue garantizan el capital y
ofrecen una rentabifidad sn funcion de cestas da
valores e indices- son una allemativa, Adernds,
hay gus analizar l2s oportunidades gus se
praducen en la renta variable,
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Habra buenas
oportunidades

Aconssjamos no precipitarse y tranguilizarse va
fue las bajadas tan fusrtes que hemos vislo
podrian dar paso a subidas a corto plaze y que
deben ser rebotes técnicos, auncue e riesgo |
todavia sigue siendo alto. La Fed harecetadoia |
medicina que necesitaba ef rercado enfermo con
una bajada de 75 puntes basices, la mayor de los
Ultimas 20 afics, y el paciente parece que sa
recupera. Podemos decir gue en situaciones de
mercado como astas siempre hay oporunidades,
y de momento ge estan viendo algunas, sobre
tedo en los grandes valores, para ir acumulando
selactivamante a precios muy atractivos para
hacer cartera a medio y largo plazo.

Los principales indices de la Bolsa de
Nueva York cogieron algo de aire a
medida que avanzaba la jornada pa-
ra, al dierre de la sesidn presentar
unas pérdidas moderadas del 1%.

Aunque la bolsa estadounidense
reacciond, paulatinamente al alza,
los mercado$ europeos fueron mu-
cho menos timidos en la respuesta.
Los principales pargiiets continenta-
les =salvo el DAX alemin que cayd el
0,3%~ cerraron con ganancias signi-
ficativas. El indice CAC de la Bolsa
de Faris mejord el 2,1% vy el indica-
dor de Londres subic el 2,9%.

RECUPERACION ¢ El Ibex 35 se recu-
perd el 1,69% y cerrd la jornada en
12.839 puntos, lo que no estd mal si
se considera que los operadores
bursdtiles experimentaron sudores
{i{os a primera hora de la mafiana al
ver como el futuro del Thex se
hundia ¥ con &l la cotizacién del in-
dice. Valores como el Banco Santan-
der cajan un 10,5% y Telefdnica has-
ta un 18%. «El alud de papel que ha
salido a primera hora al mercado
era impensable y parecia que no se
podia asumirs, comento Mariano
Sancho, director de mercado de ca-
pitales de Riva y Garcfa.
Afortunadamente, la evolucion
mas moderada del resto de bolsas
europeas convencio a los inversores
de gue la tormenta podia remitir.
En tado caso, 1a volatilidad llevd al
indice a registrar una variacion de
1.000 puntos -fue de 1.700 para el
futuro del Tbex-, algo inusitado: <No
habia visto nada iguals, comenté
Sancho. Al final, hubo rebote=

REACCIONES DEL PODER POLITICO TRAS EL DESPLOME BURSATIL

El Gobierno afirma que existe
margen para bajar impuestos

@ Zapatero descarta
planes de choque

y compromete

mas gasto publico

© Ocana asegura
que Espana puede
aguantar meses
«sin dificultad»
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a econornia espanola no
precisa de una sinterven-
cion inmediatas, Y aun-
que asi fuera, la ssaneadar
situacion de las cuentas pihblicas
permitiria bajar los impuestos
para combatir la desaceleracidn,
Este es el mensaje con el que el
secretario de Estado de Hacienda
y Presupuestos, Carlos Ocana,
abanderd ayer el optimismo del
Ejecutivo ante las turbulencias fi-
nancieras y bursitiles,

El mifmero dos del Ministerio de
Economia se mostré convencido
de que Espana <puede aguantar
sin mayor dificultad unos meses
mds esta situacidns. Reconocid,

»+ Carlos Ocana

es0 sf, que para lograrlo resulta svi-
tals que Jas bolsas superen el bataca-
zo y se estabilicen en unas semanas,
Seria logico, dijo, que asi sucediera,
pues el desplome del lunes «no res-
ponde a razenes objetivass,

Ocana resto importancia a esta es-
pectacularcaida (7.54%). «Ayer no se
destruyd ningtin empleo ni ninguna
emnpresa tuvo problemass, afirme en
un acto de la Fundacién Rafael del
Pino. Con todo, aseguro que el Go-
bierno estard emuy, muy alertas pa-
ra evilar gue los problemas de la bol-
sa cantaminen otros Ambitos,

BIEN PREPARADOS / [l descalabro
bursitil del lunes obligo a reaccio-
nar a la cipula del Ejecutivo, sAnte
las turbulencias, vamos en un barco
seguro que es la economia espano-
lae, afirmo José Luis Rodriguez Zapa-
tero. Para el presidente, el «proble-
ma esencials siguen siendo las tur-
bulencias generadas por la crisis de
las subprime americanas, «No somos
inmunes a esta situacidn, pero esta-
mos preparades mejor gue nunca
para hacerle frente, sentencia,

Lejos de atender a las voces gue
reclaman reformas estructurales y
contencian del gasto, el lider del Eje-
cutive se comprometio a sseguir in-
crementandas la proteccion social.

aLos inicos decretos que contemplo
en el horizonte de la proxima legis-
latura son mejorar las prestaciones,
las pensiones, las ayudas a la vivien-
da, las becas, el bienestar del conjun-
tos, adelantd en un acto del PSOE.

EXAGERACION # En Ja misma linea, el
vicepresidente econdémico, Pedro
Solbes, reiterd desde Bruselas que
«se estdn exagerandor las consecuen-
cias de la crisis bursdtil. Admitio que
en caso de recesion en EEUU, la eco-
nomia espafiola se veria perjudica-
da. Pero puntualizé que eso solo im-
plicaria una reduccidn del creci-
miento, «no una crisis o una rece-
siome», El ministro descartd adoptar
planes de choque o rebajas drdsticas
de impuestos, como plantea el PP,

Su andlisis encontrd el aval de sus
homologos europeos. El presidente
del Eurogrupo, Jean-Claude Juncker,
estimd que los gobiernos no deben
caer en actuaciones «irracionales, en
manada y a corto plazor como la de
los mercados bursitiles. <La sitiia-
citin econdmica en EEUU no es cam-
parable de ninguna manera con la
de Europa e la zona euroy, anadio,
La ministra francesa fue mds lejos;
eAungue EEUL entre en recesion, no
es una tragedia en si mismas, indicd
Christine Lagarde. =
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