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Recuperen
el aliento

Los merca-
dosvivende
expectati-
vas.Yla
incertidum-
bre politica supone un factor nega-
tivo alahora de plantearte el futu-
ro. Pero, también deben ser cons-
cientes de como los mercados se
hanido centrando progresiva-
mente en el corto plazo. Supera-
daslaseleccionesen EE.UU,, la
evolucion en el corto plazo queda
condicionada alos fundamentales.
Y los tlltimos datos de crecimiento
e inflacion estan siendo positivos.

Lanuevanormalidad. ;Cuantas
veces han oido esta expresion?
Referida en la mayoria de los casos
alosbancos. Planteandoles un
escenario de tipos de interés nu-
los, regulacion extremay crecien-
te competencia desde fuera del
sector. ;Y como se gana dinero en
este escenario? Los bancos son
fundamentales para el crecimien-
toy sus gestores tienen suficiente
experiencia para trabajar en esce-
narios complicados.

Laexpresion nueva normalidad
también es valida para el resto de
los sectores y agentes econdmicos.
Especialmente silos bancos cen-
trales comienzan a debatir sobre
cémo normalizar la politica mone-
taria. Nadie habla por el momento
de tensionar las condiciones mo-
netarias; mas bien de hacerlas
menos expansivas en un escenario
macro que no precisa una politica
monetaria laxa extrema como la
actual. Una situacion excepcional
no puede mantenerse de forma
indefinida.

De acuerdo con los ultimos
datos de Citi, durante la semana
que ha finalizado hubo salidas de
dinero a nivel mundial desde
fondos de renta fija. Y entradas en
fondos de inversion de renta varia-
ble. Marginales ventas de fondos
derenta fija, pero fuertes entradas
de dinero hacia fondos de bolsaen
Japonyen EE.UU. Salidas de
dinero, menores, desde fondos de
inversion de bolsa global, desde
bolsas emergentes y europeas. Los
mercados siempre tienen razon,
con lainformacién disponible. |




