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“Para gustos, los colores”

Analisis
- Jordi
Martret

Director de Inversién de Norz Patrimonia

Enfocamos la parte final del afio con un sentimiento
de mercado que va del pesimismo a la euforia en po-
cos dias, a veces incluso en pocas horas. Comenta-
bamos el mes anterior como la Reserva Federal se
ponia en modo acomodaticio fina-
lizando agosto con euforia. La Fed
bajé tipos este mes y ahora el mer-
cado vuelve a centrarse en si ha-
brd mas bajadas.

Volvemos a una situacién del
“peor es mejor”. Una vez que se
descarta la recesién econdémica, el
mercado prefiere ver indicadores
malos, lo que le permitiria seguir
bajando tipos. En definitiva, imitan-
do a cierto politico, si “malo, no demasiado malo, es
bueno” si “malo, malo, es malo” si “bueno, no dema-
siado bueno, es bueno” y si “muy bueno, es malo”.

No me he vuelto loco, aunque entiendo que les lle-
ve unos minutos entenderlo, pero créanme que en es-
tas frases queda resumido como entender en estos
momentos los vaivenes del mercado.

Siempre hemos creido que el ruido del corto plazo
te lleva a tomar decisiones equivocadas. La mayor
parte de las veces el “no hacer nada” es la mejor de-
cisién siempre que creas que realmente el fondo no
ha cambiado. Ahora, el tema de
moda es hablar de la burbuja de la
Inteligencia Artificial y se aburriran
de ver a mucha gente comparando
a Nvidia hoy con Cisco en el co-
mienzo de siglo, en el afio 2000.

El ruido del corto
plazo lleva muchas
veces a tomar
decisiones
equivocadas

Hay preocupacion
por las valoraciones
de las ‘Magnificas’

des diferencias entre ambos periodos.

Primero, la burbuja del afio 2000 fue acompafiada
por unos incrementos de precios que para nada se
correspondian al incremento contable de beneficios y
ventas de las compaiiias de la época, actualmente
€s0 No pasa, recuerdo como en esa época los analis-
tas valoraban las compaiiias de internet en funcion
del nimero de clics que se hacian a los banners.

En segundo lugar, en el nacimiento de internet vi-
mos grandes ideas, pero habia una razén econémi-
ca que provoco el estallido de la burbuja, las compa-
filas no sabian o no podian mone-
tizar el negocio en internet, por
tanto, el inicio de la caida se dio
en el momento en que todos se
dieron cuenta que la industria no
tenia todavia la capacidad de ha-
cer negocio contante y sonante.

Obviamente, también con la 1A
existe un riesgo de sobrecapaci-
dad, sin embargo, la adopcion de
la Inteligencia Artificial en mayor o
menor medida cada vez mas no es algo que solo es-
tén haciendo las grandes compafiias tecnoldgicas, su
adopcién en muchos casos va a hacer que empresas
de todo tipo y tamafio les va a permitir seguir siendo
competitivas o no.

Nuestra postura es muy pragmatica, confiamos en
la IA, pero solo nos creemos los beneficios que gene-
reny eso es lo Gnico que vamos a seguir evaluando,
que estos estén de acuerdo con las valoraciones,
mientras eso pase seguiremos en el barco.

El consenso dice que hay preocupacion por las va-
loraciones de las Siete Magnificas
-Alphabet (Google), Amazon,
Apple, Meta (Facebook), Microsoft,
Nvidia y Tesla-, no se puede gene-
ralizar.

Por ejemplo, Amazon se ha que-

Siento que es un debate eterno, pero no se puede dado muy rezagada sin razones
que habitualmente, aparece a me- l concretas conocidas y Nvidia no
dida que los mercados tocan nue- generalizar tiene nada que ver con Microsoft.

vOs maximos, el apocalipsis se
cierne por enésima vez en nues-
tras cabezas. Las diferencias con el afio 2000 son
muy importantes respecto la situacion actual, quien
escribe estas lineas tuvo el honor de vivir in situ la
burbuja tecnoldgica del afio 2000 ya como gestor de
fondos de inversidn y es necesario explicar las gran-

Sin embargo, todas tienen un de-
nominador comun, fuertes creci-
mientos de beneficios.

A nosotros nos preocupa mas el pirrico incremento
de beneficios en algunas areas de mercado que cu-
riosamente el consenso las considera “baratas”. En
fin, para gustos colores...
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LLa Operacion del dia Joan cabrero
Faes Farma entra en la cartera agresiva

Faes Farma se ha converti-
do en la dltima incorpora-
cion de la cartera agresiva,
cuya misién es aprovechar
los movimientos rapidos del
mercado o, como suelo de-
cir coloquialmente, practicar
el tiki-taka bursétil. No obs-
tante, también podria enca-
jar dentro de una cartera de
corte mas tendencial o fami-
liar, ya que tras varios afios
de consolidacidn, el pasado
enero el titulo logré romper
la figura triangular que aco-
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Estrategia agresiva (alcista)
Precio de apertura de la estrategia 4,40

Primer objetivo 4,70
Segundo objetivo 6-6,30
Stop <430

taba su comportamiento desde los maximos de 2020. Esa ruptura
abrié un nuevo segmento alcista que tiene entre ceja y ceja recupe-
rar los 6,30 euros, los maximos histéricos de 2007. Hasta ahi, el po-
tencial sigue siendo superior al 40%. A corto, tras consolidar el po-
tente tramo alcista de 3,27 a 4,72 euros, Faes retoma las alzas.

Cintas Corp: consolidacion de manual

Cintas Corporation, lider es-
tadounidense en servicios
empresariales como el al-
quiler y gestion de unifor-
mes, suministros y solucio-
nes de seguridad laboral,
esta desarrollando en los Ul-
timos meses una consolida-
cion de libro. Desde los m&-
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ximos del afo pasado en la zona de los 230 ddlares, donde también
se frenaron las subidas en junio, el titulo viene moviéndose dentro de
un amplio lateral con base en los 180-182 délares. Una eventual
vuelta a esa zona la veria como un clasico patrén ABC de consolida-
cion segun la teoria de Elliott, o, si preferimos simplificar, como un
apoyo en la base del rango que define su estructura consolidativa.
Desde ahi es probable que retome las alzas. Comprar en 180-182.

Deoleo entra con mucha fuerza

Deoleo, propietario de mar-
cas como Hojiblanca, Berto-
Ili, Carapelli y Carbonell, ha
entrado con fuerzaen la
cartera agresiva tras rom-
per la resistencia que pre-
sentaba en los 0,1820 eu-
ros, maximos de las dos ul-
timas semanas. Esa ruptura
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activé mis alarmas y me llevé a recomendar compras a quienes si-
guen esta cartera agresiva. El stop lo situamos en los 0,1765 euros y
mientras no pierda ese nivel la idea es buscar avances hacia los
0,2170y 0,2465, que estan a un 10 y 25% de distancia. No recomien-
do comprar por encima de 0,19-0,1930 euros y lo éptimo seria hacer-
lo si corrige a los 0,1870 euros, que es la mitad de la potente vela
diaria que formé este miércoles el titulo.

QUé comprar o vender (Ultimas modificaciones y estrategias mas recientes)

ULTIMAS MODIFICACIONES
PRECIO DE

PRECIO EN EUROS ACTIVACION*

135
Darling Ingredients (alcista) 39
Marvell (alcista) 495
Heineken (alcista) 66,28
Inm. Colonial (alcista) 522
AST Spacemovil (alcista) 2475
Técnicas Reunidas (alcista) 13
Ence (alcista) 283
Indra (alcista) 17
ArcelorMittal (alcista) 208

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

OBJETIVO
INICIAL

SITUACION

‘STOP LOSS' DE ‘TRADING'

160y 190 <127 Comprar
80-88 <255 Abrir

80-95y 127,50 <34 Mantener
76,50y 84 Mensual<64 Mantener
6,50y 825 <45 Mantener
40yS. Libre <10 Mantener
16y 18 <9 Mantener
350-4 <250 Mantener
20:21,7 <1580 Mantener
2450-2550y 32 <1850 Mantener
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Las lineas dibujadas en los graficos 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 recomendacion de compra o venta de valores. El Economista.es no se responsabiliza de las con-
secuencias de su Uso y no acepta ninguna responsabilidad derivada de su contenido.



