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FONDOS DE INVERSION

Rally del Dow Jones
continuara: analista

de los beneficios empresariales, la debilidad del dolar y
el entorno economico juegan a favor de la Bolsa estadounidense
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DE HITO en hito. Asiva el Dow Jones, que
el viernes subit 0.30% al cierre de mer-
cado, hasta marcar récord en 22,092.81
puntos, desde que Wall Street arrancé un
formidable tramo alcista el pasado 8 de no-
viembre, tras la inesperada victoria electo-
ral de Donald Trump.

Elindice mds tradicional de la Bolsa neo-
yorquina ha escalado mas de 20% en los es-
casos nueve meses transcurridos. El miér-
coles, el Dow conquisté la cota psicologica
delos 22,000 puntos. En el camino, el indi-
cador pulveriz¢ tres millares a velocidad de
vértigo. Pasar del 18,000 al 19,000 le habia
llevado 23 meses.

Mds que los 22,000 puntos del Dow que,
seguin los expertos, es una cifrarotunda pe-
1o tan sélo una mds, el mercado vigilalo que
esos niveles significan en términos de va-
loracién. Algunos advierten que la Bolsa
de Estados Unidos estd muy cara y que hay
riesgo de una fuerte correccion que arrastre
alas bolsas europeas. El Dow cotiza con un
PER (precio/beneficio por accién) de 18.83
veces, la ratio mas alta desde el 2005. Pe-
1o en el caso del S&P 500, el indice mds re-
presentativo del mercado estadounidense,
el PER es de 21.27 veces, y hay que retroce-
der hasta 2001 para ver uno mayor. El S&P
500 estd a 0.20% de su maximo.

Otros gestores y analistas no s6lo no
ven riesgo de caida de Wall Street mds alld
de una posible correccién natural (entre 3
y 6%, indica Joaquin Robles, de XTB) para
consolidar niveles y recoger beneficios, si-
no que consideran que la tendencia alcista
continuard. Segun Mario Lafuente, gestor
de atlCapital, 1a Bolsa estadounidense se-
guird subiendo en los proximos afios aun-
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el rendimiento del indice
en nueve meses

que ralentizard su ritmo de ascensos a2-3%
anual, “lo que no quiere decir que el afo
que viene obtenga 15% de rentabilidad”.

FUERTES APOYOS

Para este experto, el movimiento al alza
del mercado norteamericano estd soste-
nido por los beneficios empresariales que,
tras unos afios planos, este ejercicio crece
adoble digito. Robles anade que el entorno
“justifica” los niveles de Wall Street.

“El escenario economico es de auténti-
cacalma, no hay ningtin conflicto geopoli-
ticoy el petréleo estd estabilizado. Lasitua-
cién de Estados Unidos es envidiable, con
un crecimiento del Producto Interno Bru-
to (PIB) de 2%; el IPCen el 1.6%; la tasa de
paroen 4.4% y el déficit en 3.2 por ciento”.

Elindice Dow Jones se perfila para escalar al nivel de 23,000 unidades; el viernes cerrd en
22,092.81 puntas, un avance de 0.30% respecto a su cierre del dia anterior
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El tnico riesgo que advierte este experto
es el frente de incertidumbre por las dificul-
tades de Trump para sacar adelante su plan
de reformasy estimulos.

“Quizds la Fed se adelant6 al subir tipos
contando con que la nueva administracion
fuera implantando sus programas y la in-
flacion comenzara a repuntar. Pero no sélo
descartamos una correccion fuerte de Wall
Street sino que lo mds fdcil es sumarse a la
tendencia”, dice Robles.

En este sentido, Lafuente considera que
hay que estar en la Bolsa de Estados Uni-
dos porque hay empresas con muy buenos
modelos de negocio que no se encuentran
en Europa, como Apple, Oracle, Facebook,
Moody’s, Visa 0 Mastercard, por ejemplo.

“Recomendamos invertir mirando las
empresas que se compran y olvidarse de
las estrategias temdticas tras la eleccion de
Trump que, salvo la inversion en el sector de
defensa, se han venido abajo”, explica.

EUROPA, A LAESPERA

Pese a la altura que ha tomado Wall Street,

Elindice ha los inversionistas se resisten a desviar flujos a
escalado hasta las bolsas europeas. “Con el encarecimiento
los 22,000 del euro es dificil”, argumenta Robles. “Hay

puntos; el 8 de
noviembre fue un
parteaguas para
el Dow Jones. FoTo
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una diferencia en valoraciones que se justi-
fica por los beneficios y los margenes. Ade-
mds, para que Europa reciba flujos tiene que
haber algo de crecimiento del crédito”, con-
cluye Lafuente.
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Fondos de Inversion
Composicion de la Cartera de Valores
al 31 de Julio de 2017
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