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Traducido del Inglés al Espariol

Kolanovic de JPMorgan dice que la "correccion" de las acciones estadounidenses no
ha terminado

e El aumento del ddlar y los rendimientos de los bonos reflejan riesgos elevados, dice
e El comercio defensivo es apropiado en medio de todas las "banderas rojas"

Por Alexandra Semenova

(Bloomberg)-- la diapositiva en acciones estadounidenses Las uUltimas tres semanas fueron el comienzo de una

liquidacion que probablemente se profundizara junto con crecientes riesgos macroeconémicos, incluido el aumento
de los rendimientos de los bonos del Tesoro, un ddlar fuerte y los elevados precios del petrdleo, dice. JPMorgan
Chase & Co..'s Marko Kolanovic.

mercado, eso no significa que las acciones estén fuera de peligro, dijo el estratega jefe de mercado del banco.

La complacencia en torno a las valoraciones de las acciones, la inflacion se mantiene demasiado alta y las expectativas
de un futuro inminente Reserva Federal Los recortes de las tasas de interés y una perspectiva de ganancias
excesivamente optimista son algunas de las fuerzas que, segin Kolanovic, se suman a los riesgos a la baja.

"Es probable que la correccion tenga que avanzar ain mas", escribié el lunes en una nota a los clientes después de la
Indice S&P 500 terminé la semana pasada mas de un 5% por debajo de su maximo de cierre del 28 de marzo. Una
correccién del mercado generalmente se define como una caida del 10% o mas. "La concentracién del mercado ha
sido muy alta y el posicionamiento extendido, que normalmente son sefales de alerta, corre el riesgo de revertirse".

Staying Defensive
JPMorgan has lowest S&P 500 target among Wall Street's big banks
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Las acciones estadounidenses subieron el lunes y el S&P 500 gand un 0,9%, antes de una semana ocupada de
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ganancias. Alrededor de 180 miembros del indice deben presentar los resultados, lo que representa mas del 40% de
su capitalizacién de mercado.

Microsoft Corp.., padre de Google Alfabeto Inc., Meta Plataformas Inc. y Tesla Inc.. se encuentran entre los nombres

mas importantes que informaran. El repunte se produce después de que el grupo enviara a la tecnologia pesada
Indice Nasdaq 100 a su mayor pérdida semanal en 17 meses en medio de preocupaciones de los inversores de que

la Reserva Federal mantendrd las tasas altas por mas tiempo.

Para Kolanovic, los patrones comerciales recientes y la narrativa actual del mercado son paralelos a los del verano
pasado, cuando las sorpresas al alza de la inflacidn y las revisiones agresivas de la Reserva Federal provocaron una
caida en los activos de riesgo. Excepto que ahora el posicionamiento de los inversores parece maés elevado. El
estratega recomienda mantenerse a la defensiva, ya que el contexto bursétil parece “problematico”. En su cartera
modelo, un enfoque defensivo implica cubrir activos de riesgo con volatilidad prolongada y exposicién a materias
primas, excluido el oro.

Losing Streak

Nasdaq 100 saw longest stretch of weekly declines since December 2022
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Kolanovic y su equipo han estado entre un pequefio grupo de oponentes bajistas en Wall Street este afio. Mientras la
mayoria de sus pares mejoraron sus perspectivas de acciones estadounidenses, el equipo de JPMorgan se mantuvo
reacio a las acciones y los activos de riesgo en general, con el objetivo de fin de afio méas bajo del S&P 500 entre los
grandes bancos de Wall Street. En 4.200, su prondstico implica una caida de aproximadamente el 16% desde el nivel
del lunes antes de que termine 2024.

Leer mas:

e Wilson, de Morgan Stanley, considera que los rendimientos de los bonos pesan sobre las
valoraciones
Siete magnificas ganancias llegan con las acciones en un momento critico
Los estrategas se dividen sobre las perspectivas de ganancias de EE. UU. a medida que las

acciones retroceden
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La visién del banco sobre las acciones estadounidenses no se ha materializado durante dos afos consecutivos, ya que
Kolanovic se mantuvo optimista durante gran parte de la caida de 2022 y luego mantuvo una postura bajista durante
el repunte del 24% del afio pasado en el S&P 500.

"La expansion multiple observada en los Gltimos meses, las métricas de volatilidad extremadamente bajas hasta hace
poco, los diferenciales de crédito més ajustados desde 2007 y la incapacidad general de los participantes del
mercado a principios de afio para identificar posibles catalizadores negativos para las acciones estdn empezando a
cambiar", dijo Kolanovic. .

Por otra parte, el lunes, Kolanovic dijo a sus clientes que es hora de considerar comprar acciones japonesas
relacionadas con el consumo ante las expectativas de que el crecimiento de los salarios reales estimulard un mayor
consumo personal en la nacién e impulsara las acciones centradas en el consumo.
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