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	POLITICA DE INVERSIONES

	Durante los tres primeros meses del año, el entorno económico no ha variado demasiado.Mientras por un lado la economía americana continúa dando muestras de crecimiento sostenido, fomentando así, las subidas de tipos por parte de la FED (actualmente en el 2.75%), por otro, la economía europea no termina de despegar y el BCE sigue sin tener margen de actuación suficiente para elevar los tipos oficiales. En este trimestre, varios han sido los factores que han influido en el comportamiento de los mercados. Por un lado, podemos destacar el incremento de los precios del crudo hasta nuevos máximos, como consecuencia del aumento de las expectativas de demanda y del recrudecimiento de las condiciones climatológicas, y por otro, las subidas generalizadas de los tipos de interés al descontarse mayores niveles de crecimiento e inflación.

Estos dos factores han limitado las subidas de los índices, siendo aquellos sectores con mayor exposición a los precios del petróleo (aerolíneas) y aquellos con mayor endeudamiento (eléctricas, autopistas), los que se han visto afectados de forma más negativa. Con todo esto, podemos hablar de un comportamiento satisfactorio de la renta variable favorecido, por unos resultados empresariales bastante buenos. En cualquier caso, el movimiento de los principales índices bursátiles ha sido dispar en función de la región a la que hagamos referencia. En el caso de los índices europeos, podemos hablar de subidas generalizadas, así, el Ibex subió un 1.96%, el EuroStoxx 50 un 3.54%, el CAC francés un 6.45% y el DAX un 2.18%, mientras que, en el caso de los índices estadounidenses, los retrocesos han sido significativos (S&P -2.59% y el Nasdaq -8.10%).

Los mercados de deuda, tanto en el caso europeo como en el americano, no han experimentado la misma suerte, pudiendo hablar de recortes generalizados en todos los plazos y produciéndose también cierto aplanamiento de las curvas. Por otro lado, podemos destacar la recuperación experimentada por el dólar apoyado, no sólo por el incremento del diferencial entre los tipos de interés de ambas. zonas, sino también, por las diferencias en los crecimientos de ambas.

Durante el primer trimestre del año, hemos mantenido un porcentaje medio de inversión en renta variable del 30%, incrementándose en momentos puntuales hasta el 35%.Los cambios más relevantes se han producido en la composición del sector bancario como consecuencia del incremento de peso de Banco. Por otro lado hemos rebajado el porcentaje de inversión en Banesto y Deutsche Telekom mientras incorporábamos a nuestra cartera de renta variable valores como Vivendi, Axa, Infineon, Nestle.Hemos aprovechado los movimientos del mercado para realizar algunas operaciones de trading en valores como MAPFRE.

En lo que concierne a nuestra inversión en renta fija privada, cabe destacar el incremento de la inversión en acciones preferentes con objeto de incrementar la rentabilidad de la cartera.

Sectorialmente la cartera se ha mantenido sobreponderada principalmente en Telecomunicaciones, Tecnología y bancos. Estando infraponderado en sectores como farmacia, eléctricas, petróleo, entre otros.

Destacar que se ha mantenido la inversión en el mercado de renta variable Japonés.Un mercado considerado alternativo al mercado americano y europeo, con una recuperación firme y con buenas perspectivas.


	
	

	

	
	

	

	
	

	


