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Los nuevos participantes en el
mercado de valores
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La llegada de internet y la aparicion de nuevos modelos de negocio financiero como los neobancos o las
empresas fintech, ha permitido eliminar muchos de los puntos de friccién que existian en la industria,
como los costes o la accesibilidad a mercados y/o activos y, ademds, ha empoderado a un gran ndmero
de inversores a operar desde cualquier sitio del mundo. La paulatina incorporacion de nuevos actores en
los mercados de renta variable, conjuntamente con la “glorificacion” de los resultados financieros de
determinados inversores estd impulsando un recorte en el horizonte temporal de los inversores, los
cuales se focalizan en maximizar los beneficios de corto plazo. Segun distintos andlisis, los inversores
mantienen las acciones en promedio menos de 5-18 meses.

Asi, dentro de los nuevos actores, las plataformas sociales y de trading se reparten a partes iguales la
responsabilidad. Nota de ello, durante los ultimos dias ha sobresalido en prensa el caso de Reddlit, una
red social parecida a Twitter o Facebook. En particular, el subforo, llamado Wal/ Street Bets, que estaba
formado por 2 millones de usuarios ha promovido ciertos patrones de conducta entre sus usuarios con el
objetivo de impulsar el precio de determinadas acciones al alza y que, gracias a su éxito, han propiciado
espectaculares subidas en algunas de ellas durante en los ultimos dias.
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El caso mas destacado es el de la cadena de tiendas de videojuegos GameStop, que fue muy conocida en
los aflos 2000 gracias a su divulgacion de la industria de videojuegos, pero que con el auge de las
descargas digitales, su negocio habia ido decayendo progresivamente, reflejAndose como consecuencia
en su resultado en bolsa. Sin embargo, la inesperada incursién de los usuarios de Reddit ha propiciado
que Gamestop haya pasado de estar en riesgo alto de quiebra a resurgir de sus cenizas. El precio de su
cotizacién ha pasado de 18 délares de los que cerré el afno 2020 a llegar a cotizar a 400 délares, lo que
supone un +2.100% en solamente un mes.

EFE/ Imagen de una tienda en EE.UU

Aunque las causas de tal desempefio son varias, el punto controvertido pivota sobre el hecho que
algunos inversores institucionales (los famosos fondos de cobertura o hedge funds en inglés) habian
adoptado posiciones cortas, es decir esperaban ganar dinero si la accion cotizaba a la baja. Basicamente
lo que hacen es pedir prestadas acciones porque creen que la accién va a caer y asi poderlas recomprar
mas baratas en el futuro y devolverlas a un menor precio a sus prestatarios.

¢Por qué se produce ese espiral en las cotizaciones de acciones con un porcentaje elevados de acciones
cortas? Cuando un inversor realiza una operacién en corto, los bancos lo que hacen es retiran un margen
como garantia. Si la accién empieza a subir, provoca que los bajistas se vean obligados a vender y cierran
su posicion y asuman la pérdida, lo que se conoce en inglés como short squeeze. Los que operan en corto
estan sufriendo uno de los mayores golpes y segln las estimaciones de Reuters, las pérdidas de las
ventas en corto durante este inicio de ano han alcanzado los 70 mil millones de délares. Por poner un
ejemplo, el fondo de cobertura que ha estado en el ojo del huracadn en el caso de Gamestop es Melvin
Capital, que habia empezado el afio con 12.500 millones de ddlares, habria finalizado el mes de enero
con una caida por encima del 50% y ha requerido ayudas por otros colegas de la industria. Y esto
solamente en el mes de enero.

Aunque también se han vivido fuertes repuntes alcistas en las cotizaciones de otras compafiias que han
aparecido en dichos subforos como la cadena de cines AMC o las compaiias de teléfono movil
BlackBerry o Nokia. Actualmente, las 50 empresas con mas posiciones cortas en su contra en el indice
Russell 3000 han subido un 33% en lo que va de 2021.

La mayoria de los usuarios de los foros forman parte de la generacion millenials (nacidos en la década de
los 80) o la generacidn Z, y son los que se han subido al tren del trading utilizando plataformas de
ejecucioén de inversién al ser una generacion puramente digital. En el mercado americano, las plataformas
mas representativas serian E-Trade, RobinHood, TD Ameritrade y Schwab. En Europa, las mas conocidas
serian Degiro o eToro.



Caja de Ingenieros

- g ol Ingenieros FONDOS.com
G estion .== P R | ﬁ:’:,sépsotﬁebﬁ g Caja de Ingenieros Gestion

Como podemos ver, en el siguiente grafico durante el afo 2000 la actividad del trading minorista se
disparé y cada vez tienen mas relevancia en los mercados financieros. Seguramente, veamos mas
episodios como los ultimos dias aunque la Comision de Valores de Estados Unidos (SEC) ha asegurado
que esta trabajando con los reguladores para evaluar la situacion.

Retail trading activity keeps chugging along

S&P 500
Left Scale

Total E-Trade and TD Ameritrade DARTs

In Millions, Right Scale

En conclusion, la incorporaciéon de nuevos actores en los mercados financieros esta propulsando ciertas
tendencias en activos financieros al calor de sus rendimientos de corto plazo. A las enormes cantidades
de liquidez se suma la revolucién digital, la cual afecta no sélo a las propias compafias y modelos de
negocio, sino también a los nuevos patrones de conducta que emergen gracias a la rapida propagacién de
la informacién y las nuevas aproximaciones en las relaciones sociales. Por ello, habra que estar atentos a
(1) el impacto de estos movimientos sociales en los mercados financieros y (2) el grado de regulacién que
serd necesario si se quiere evitar disfunciones en el precio de los activos fruto de la especulacion.
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DISCLAIMER

El informe se ha realizado con la finalidad de proporcionar a los inversores informacién general sobre
valores e instrumentos financieros, a la fecha de emisién del mismo, y esta sujeto a cambios sin previo
aviso. La informacién se proporciona basadndose en fuentes consideradas como fiables, si bien, CAJA
INGENIEROS GESTION no garantiza ni se responsabiliza de la seguridad de las mismas.

Es posible que la informacién pueda referirse a productos, operaciones o servicios de inversidn respecto
de los cuales exista informaciéon adicional en documentacién separada, incluyendo el documento de
informacién fundamental para el inversor y el folleto completo. Se recomienda leer dichos documentos
para poder tomar una decisiéon fundada sobre la conveniencia de invertir en dichos productos. Puede
solicitar dicha documentacién a su gerente personal, en cualquier oficina de Caja de Ingenieros, en
WWW.Caja-ingenieros.es o en www.cnmv.es.

El contenido de los informes en ningln caso constituye una oferta o recomendaciéon de compra o venta
de ningun producto o instrumento financiero. El inversor debe ser consciente de que los valores e
instrumentos financieros a que se refieren pueden no ser adecuados a sus objetivos concretos de
inversién, por lo que el inversor debe adoptar sus propias decisiones de inversion. A tal efecto, CAJA
INGENIEROS GESTION, S.A.U. en su condicién de emisor del informe, asi como de CAIXA DE CREDIT
DELS ENGINYERS-CAJA DE CREDITO DE LOS INGENIEROS, S. COOP. DE CREDITO, en su condicidn
de comercializador, no se hacen responsables del mal uso que se haga de esta informacién ni de los
perjuicios que pueda sufrir el inversor que formalice operaciones tomando como referencia las
valoraciones y opiniones recogidas en los informes. El inversor debe, asimismo, tener en cuenta que la
evoluciéon pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no
garantizan la evolucién o resultados futuros.

©Queda prohibida la reproduccién, duplicacién, redistribucién y/o comercializacién, total o parcial, de los
contenidos de este documento, ni aun citando las fuentes, salvo con consentimiento previo por escrito
de CAJA INGENIEROS GESTION, SGIIC, SAU. All rights reserved.



