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ESTRATEGIA PARA EL PROXIMO ANO

Aparque el dolar durante 2011 si busca
inversiones rentables

El euro se moveré entre los 1,25 y los 1,40 délares

14/12/2010 - 08:09 - JOSE M. CAMARERO .
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Para invertir en el extranjero, olvidese de las divisas. El euro y
el délar se moveran en lateral, con unos registros muy
dependientes de las decisiones politicas.

Ha llegado la hora de dejar de tener como referencia los movimientos
de las divisas para estructurar su cartera de activos internacionales.
A pesar de la wlatilidad en la que se estan moviendo tanto el euro
como el délar en las dltimas semanas, los expertos auguran un 2011
en el que ambas monedas se pueden mover en un rango mas lateral,
en el que el inversor lo tendra dificil para operar, y cuya ewolucién
dependerd, ademés, de numerosas cuestiones politicas.

Mientras que a finales del afio pasado, la mayor parte de los
analistas apostaban por tener en cuenta el mercado de divisas
para buscar la maxima rentabilidad, a estas alturas de 2010 el
panorama no estan claro: "Hay que dejarse guiar por otras
variables, pero no por la ewlucién del délar’, aconseja Fernando
Hernandez, responsable de Gestién de Inversis Banco. Yademas...

4+ Toda la informacion sobre divisas

En lateral

Este analista considera que el préximo ejercicio serd "un afio de

rango" en ambas monedas. Es decir, que "no wlveremos a ver movimientos tan \erticales" como los registrados
durante 2010. Porque el euro se devalué casi un 10 % en noviembre, después de subir més de un 18 % desde
mayo. "En los Ultimos meses, el euro se ha movido entre 1,28 y 1,40 délares y en ese margen se seguira
moviendo en los préximos meses", indica Fernando Hernandez.

Por su parte, David Rodriguez, estratega de FXCM, prevé un movimiento en el euro que se situara entre los 1,25y
los 1,40 délares durante el préximo afio. No caeria, en cualquier caso, a los minimos anuales de 2010, que se
situaron en torno a los 1,20 délares en mayo. Ademas, si persiste la situacion actual, el cambio euro/yen podria
descender a las 100 unidades, y en el caso de la libra esterlina, hasta las 0,75.

Ante tanta incertidumbre, lo Unico que parece claro es que el euro ird a la baja si se mantienen las dudas sobre las
economias europeas.

Cubrirse, si esta dentro

Con estas perspectivas sobre la moneda comunitaria, quienes hayan venido asumiendo posiciones en el
mercado norteamericano, a través de fondos o de otros activos bursétiles, deberian "mantener cubiertas esas
posiciones con respecto al délar”. Asi lo indica David Rodriguez, de FXCM.

Porque si no se desarrolla esa proteccion frente a la divisa estadounidense, “se corre el riesgo de que la wolatilidad
del propio délar sea mucho mayor que la que registre el activo", explica Fernando Hernandez, de Inversis. Y, al
final, puede que la rentabilidad de la inversién se vea superada por los movimientos del ddlar, algo que no es
descartable, tal y como se estan comportando las monedas. “No tiene sentido apostar por el délar de forma
abierta”, afirma Hernandez, quien alerta de los riesgos que una estrategia asi puede tener para la cartera de un
inversor.

Ya no es un factor decisivo

Para quienes no hayan tomado todavia ninguna posicién en el mercado norteamericano y quieran
hacerlo en los préximos meses, no es momento de decidir basandose sélo en una estrategia de divisas. "No es
un buen caldo de cultivo para apostar por las divisas, salvo las de determinadas economias emergentes, segln
explica Victor Alvargonzalez, consejero delegado de Profim Asesores Patrimoniales. Por el momento, “no
recomendamos asumir el riesgo divisa, salvo en determinadas economias emergentes”.

Alvargonzélez recuerda que las medidas impulsadas por la Reserva Federal (Fed) norteamericana “son bajistas
para el délar", pero pueden verse “compensadas por la inestabilidad europea”. Por ello, este experto aconseja
esperar a que se aclare la actual situacién. "Quien sepa moverse en este escenario sacara partido a las divisas,
pero el riesgo esta en que todo depende de un tema politico”, alerta Alvargonzélez, quien recuerda que “"es muy
peligroso tratar de predecir las acciones de los gobernantes, especialmente en el caso europeo”, indica.

El euro se encuentra ahora "en niveles ldgicos, a pesar de la volatilidad", segun indica Fernando
Hernandez, de Inversis Banco. Por ello, "ni hay que buscar compafiias especialmente expuestas al mercado
americano, ni activos que se encuentren referenciado al délar”, afirma este experto.

¢ Efecto enero?

Se conoce habitualmente como "efecto enero” al analisis de los mercados que se realiza en las
primeras semanas de cada ejercicio, para pronosticar cual va a ser el comportamiento de las acciones durante
el resto del afio. No siempre se cumple, pero es un clavo al que los inversores se agarran en épocas inestables.

El "efecto enero" no sélo se aplica a los valores bursétiles. También es posible hacerlo en el mercado de divisas.
Asi lo estima David Rodriguez, analista de FXCM, quien ha estimado que se va a producir efecto en la ewolucién
del euro, cuando comience 2011. Si estas previsiones se cumplen, la moneda comunitaria se veria beneficiada en
su cotizacioén durante las primeras semanas del préximo afio.
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De hecho, este experto aconseja a los inversores estar "muy pendientes” de los mercados de divisas tanto en
enero como en diciembre, porque "suelen ser los meses de mayor wlatilidad y que marcan tendencia".

Para David Rodriguez, de FXCM, no es descartable que el euro pudiera bajar incluso a los 1,25 délares durante
este Ultimo mes del afio, para que luego se recupere. "La posibilidad de que esto ocurra es de un 60 %", indica
este experto, quien ha analizado la ewolucion de las divisas en los meses de enero de los Ultimos 30 afios.



