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CincoDias

aya por delante gue la
famosa frase, utilizada
durante la primera cam-
pafa presidencial de Bill
Clinton -“ies la economia, estipi-
doi®~, con la que he titiado este
articulo, no va dirigida a un poli-
tico concreto. No seria justo. Lo
justo seria decirselo a todos los
politicos de la eurozona, a los que
por algin motivo no les ha sido
suficiente un par de tardes para
entender el funcionamiento de
los mercados.
Pero en esta ocasién quiero ser
prictico y dirigirme a los inverso-
res ¥ no a los politicos, pues segu-
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ramente valorarin mis ideas
mejor que los politicos. Cuestion
nimero uno: dhasta donde caerd

el euro? Hay asesores que diran
que no tienen la bola de cristal.
Otros dardn una cifra concreta,
incluso con tres decimales. En mi
modesta opinidn la respuesta no
es ni tan derrotisia ni tan prepo-
tente: el euro tocard fondo cuan-
do el mercado considere que la
divisa europea ha alcanzado el
valor que refleja la realidad de las
expectativas econdmicas y de
tipos e interés de ia eurozona, No

‘podemos decir donde est4 exacta-

mente ege valor, pero i podemos
decir -y lo dijimos el dia seis de

marzo en esta misma tribuna, en
un articulo titulado *Muchas gra-

clas Sr. Soros™— que no tiene nin-
guna l6gica que un earo cueste
mucho méis que un dilar, igual
que dijimos, por cierto, que era
ridiculo que Espafia se financiara
al mismo tipo de interés que Ale-
mania. El valor de un enro pueds
estar como mucho un poco por
encima del de un ddlar, y eso solo
porque ahi estd el Sr. Trichet lu-
chando contra molinos que ve
oMo monstrios infiacionistas. 51
nao, seguramente deberia estar in-
eluso por debajo. £Y las Bolsas?
Pues lo mismo. Dejarin de bajar
cuando el mercado decida que
estin baratas ¥ que se ha descon-

tado en los precios el “lastre curo-
peo” En las Bolsas del continenie
todavia no se ha descontado ple-
namente el nivel de incompeten-
cia de sus politicos, entre otras
cosas porgque todavia no sabemaos
hasta dinde puede Negar Solo
valoraciones de épocas de reee-
sidn -y posiblementc con defla-
citn- servirian para establecer el
suelo del mercado, En Norteame-
rica la valoracion es adecuida,
pero todavia podemos aprovechar
el “lastre europeo” para comprar
algo mds barato.
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