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El afio pasado en estas mismas fechas desde Norz
Patrimonia ya anticipaAbamos que el 2024 podria ser
un buen afio si se cumplia el Ciclo de los Presidentes,
histéricamente la bolsa norteamericana se ha porta-
do de manera positiva en afios donde el presidente
se enfrenta a la reeleccion ya que focalizan su esfuer-
zo en la economia para salir victoriosos en la reelec-
cién. Como bien saben, ha funcionado a nivel econé-
mico, pero por otras razones el Sefior Biden no ha
conseguido su objetivo.

La clave del afio ha sido que se ha dado por contro-
lada la inflacidn, los principales bancos centrales ha
comenzado un ciclo de bajadas de
tipos y por supuesto y por encima
de todo el comportamiento de las
7 maghnificas. EI S&P 500 cierra
con un 23% de rentabilidad, pero
si cogemos el S&P 500 ponderan-
do todos los valores con el mismo
peso su rentabilidad apenas se ha
situado por encima del 10%.

Europa, como es habitual, con
rentabilidades muy discretas, el
Stoxx 600 un pobre 6%, la crisis politica en Francia
y la fuerte crisis del sector del Automévil ha pesado
mucho, pero Alemania y Espafia han tenido un muy
buen comportamiento con rentabilidades alrededor
del 18%.

Hemos vuelto a ver un mercado muy concentrado
donde unas pocas acciones han aportado la mayor
parte de la rentabilidad: Las siete Magnificas en
EEUU, SAP y Rheinmetall en el DAX e IAG, Inditex y
el Sector Bancario en el Ibex 35.

Oro y Bitcoin son los activos estrellas de este afio.
La geopolitica, la acumulacién de oro en algunos pai-
ses han hecho que tanto el Oro como el Bitcoin ha-
yan acumulado grandes ganancias. El Bitcoin se ha
visto favorecido por una mayor percepcién de activo
refugio similar al Oro y el fuerte espaldarazo recibido
por la nueva administracion del sefior Trump donde
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El Bitcoin se ha visto
favorecido por una
mayor percepcion
de activo refugio

y por Trump

incluso ha planteado la posibilidad de tener Bitcoins
como reserva estratégica.

¢Es el ‘espaldarazo’ final al Bitcoin?

Veremos a lo largo de este afio, nos parece contradic-
torio que la filosofia que esta detras del Bitcoin hable
de descentralizacion y liberacion de los bancos cen-
trales y que sin embargo la mayor parte del Bitcoin se
acumule en unas pocas cuentas. Al final el valor ven-
dra dado por el que se le quiera otorgar y el posicio-
namiento de los gobiernos hacia el tendrd mucho que
decir, creemos que la adopcidn del Bitcoin como re-
serva estratégica se debe mas a un movimiento de la
nueva administracion Trump en defensa del ddlar.

Sin embargo, el Bitcoin tiene una muy elevada corre-
lacién con el Nasdaq y con la liquidez del sistema, po-
demos afirmar que se ha convertido en un activo con
un comportamiento muy similar a otros activos finan-
cieros y muy dependientes de las denostadas mone-
das FIAT, su comportamiento ha si-
do muy similar al de un ETF sobre
las 7 magnificas.

No podemos finalizar sin hablar
de Nvidiay de la IA, igual que el
afio pasado, sigue sin tener com-
petencia en la fabricacién de chips
para la |A, la nueva revolucién in-
dustrial del siglo XXI, sus benefi-
cios se multiplican al mismo tiem-
po que su cotizacién en bolsa, una
de las grandes cuestiones para el afio que viene es si
se acelera esta evolucién, para esto serd clave que la
Inteligencia Artificial comience a devolver rentabili-
dad econémica y demostrar que no es una burbuija.

Para el afio 2025 tenemos tres ejes principales a vi-
gilar: la inflacién; al Sefior Trump y la Geopolitica, cual-
quiera de los tres por si solo puede hacer descarrilar el
actual escenario de complacencia que evita la rece-
sién, los tres estd intimamente relacionados entre si.

Creemos que el préximo afio puede ser muy inte-
resante, cisnes negros y blancos pueden combinarse,
pero a priori un mundo de tipos de interés a la baja
combinado con una incipiente nueva revolucién in-
dustrial es una combinacién muy positiva. En el pasa-
do cuando se han dado ambos efectos hemos visto
mercados al alza durante largos periodos de tiempo.
Con permiso de la geopolitica y del Sr. Trump.

La Operacion del dia soan Cabrero
Nutrien ya ha hecho suelo

A comienzos del diciembre
pasado ya les comentaba
que Nutrien se perfilaba co-
Mo una opcion interesante
para 2025y su evolucion
desde entonces no me ha
defraudado lo mas minimo.
Todo apunta a que el mayor
proveedor mundial de insu-
mos agricolas ha establecido
un suelo en la zona de los
43,80 délares. Mi idea con
Nutrien, que se beneficia de
tendencias globales como el
aumento de la demanda de
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alimentos debido al crecimiento poblacional y la necesidad de practi-
cas agricolas mas sostenibles, es mantenerla en cartera en busca de
que recupere gran parte de su caida de los 118 hasta los 43,80 déla-
res. Solo que recupere un 23,6 o un 38,2% de Fibonacci de esa caida
supondria ver alzas hacia los 60 y 72, pero busco objetivos en 90-100.

Rheinmetall esta en modo cohete

Estoy convencido de que
cuando recomendé sema-
nas atras comprar acciones
de Rheinmetall cuando coti-
zaba en torno a los 500 eu-
ros y sefialé que el objetivo
minimo de subida que que-
ria buscar se encontraba en
los 700y 750, muchos de-
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bieron pensar que si me habia tomado la pastilla ese dia. Pues bien,
con las fuertes subidas de las ultimas semanas Rheinmetall ya ha lo-
grado alcanzar ese primer objetivo de los 700, que es el que surgia de
proyectar la amplitud del dltimo proceso lateral, que en todo momen-
to insisti que tenia visos de ser una clasica pausa previa a mayores al-
zas. Rheinmetall ha entrado en modo cohete y cuando eso sucede to-
ca saber disfrutar. Reduzcan solo si pierde a cierre semanal los 700.

Santander: vértigo en altos historicos

En numerosas ocasiones les
he sefalado que es cuestion
de tiempo el ver como la co-
tizacion del Santander con-
sigue batir la resistencia his-
térica que presenta en los 5
euros, que es la que freno
las subidas tanto en 2007,
en 2009, en 2014 y el afio
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pasado. No tengo ninguna duda de que el Santander acabara consi-
guiendo entrar en subida libre absoluta, que es la situacion técnica
mas alcista que existe, siguiendo de ese modo lo que ya meses atras
lograron sus principales competidores, como CaixaBank, BBVA y Ban-
kinter. A corto es normal que el alcance de esa resistencia vuelva a
provocar cierto vértigo en la presién compradora, sobre todo viendo
que el Ibex 35 todavia es reacio a superar los altos de 2024 en 12.150.

QUé comprar o Vender (Ultimas modificaciones y estrategias més recientes)

ULTIMAS MODIFICACIONES
PRECIO DE
PRECIO EN EUROS ACTIVACION'

General Dynamics (alcista 272

Verallia (alcista) 245
Wynn Resorts (alcista) 86
Heineken (alcista) 66,28
NN Group (alcista) 4349
Western Alliance Bank (alcista) 87
Coterra (alcista) 289
Colonial (alcista) 522
Lockheed Martin (alcista) 465

AST Spacemobil (alcista) 24,75

(*) Ajustado al pago de dividendos. (**) Precios en ddlares.

OBJETIVO
INICIAL

SITUACION

'STOP LOSS' DE ‘TRADING'

290y 316 <255 Comprar
30y 34 <22 Comprar
80y 150 <68 Comprar
76,50y 84 Mensual <64 Abrir
47y subida libre <40 Abrir
117y subida  <28,45 Abrir
32y subida libre<22 Abrir
6,50y 825 <45 Comprar
550y 615 <400 Abrir
40 y subida libre<10 Abrir

elEconomista.es

Las lineas dibujadas en los gréficos representan los soportes (zona de precios en los que el valor podria encontrar
apoyo para volver a subir) y las resistencias (precios en los que se podrian detener las subidas).Estos andlisis no
constituyen una recomendacién de compra o venta de valores. El Economista.es no se responsabiliza de las conse-
cuencias de su uso y no acepta ninguna responsabilidad derivada de su contenido.



