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Asociacion Espafiola
de Banca (AEB)

Carrera hacia
ninguna parte

lado del afio
un11%, tras
el repunte
del 6% en julio. Por el contrario, las
bolsas europeas caen en el mismo
periodo mas del 10%. Con todo,
sepan que, segun los datos de Citi,
los fondos de inversion equity
norteamericanos vieron en julio
salidas de dinero por 19 billones de
ddlares. Y acumulan ventas por
mas de 67 billones en el conjunto
del afio. Naturalmente, los fondos
debolsa europea han tenido el
mismo perfil de comportamiento.

Mas de 8 billones de délares en
compras de fondos de renta fijaen
EE.UU. durante el mes pasado. Y
mas de 59 billones en los siete
primeros meses. ;Quién diria que
se teme una subida de los tipos de
interés oficiales! De hecho, este
comportamiento en los fondos de
renta fija es coherente conla pre-
sién alabaja delos tipos de interés
deladeuda.Y caidas también de las
primas de riesgo, tanto en el caso
del crédito como del riesgo sobera-
no. El exceso de ahorro mundial
primaalarenta fija, en un entorno
de creciente endeudamiento total.
Y las compras de papel (renta fija...
solo renta fija, no se confundan)
por parte de los bancos centrales
hacen el resto.

;Y lasbolsas? Pobre comporta-
miento que las configura para
muchos inversores como activos
deriesgo. Pero, snoreflejanla
marcha de laeconomia? Creo en
este sentido que todos, comenzan-
do porlas autoridades, deberian
estar preocupados por la de-equiti-
zacion: menor nimero de empre-
sas cotizando y menor capitaliza-
cién en precios. Y, dentro de ellas,
especial mencion ala fuerte infra-
valoracion de labanca. Inquietan-
te, sin duda. Incertidumbre regula-
toria, excesos (de nuevo) en la
politica monetaria expansivay
momentum bajista. En el caso del
sector financiero espaiol perjudi-
cado, ademas, por riesgos sistémi-
cos desde el sector de otros paises.

sDeverdad las bolsas son los
activos con mayor riesgo? |




