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{QUE RENTABILIDAD GENERA DORMIR TRANQUILQ?

Entramos en julio y nos acercamos al periodo veraniego de los mercados sin cambios a la vista. El mercado sigue subiendo y marcando,
lento pero con constancia, nuevos maximos histéricos. Los datos macroecondmicos y resultados empresariales superan expectativas

relajando a los mercados. Estamos en una tensa calma a la espera de un susto que todo el mundo espera.

1.- BOLSAS Yar.% Uitima 2021 War.% Olgima 2021
lbpx-3 B Espaia -1, 1% HEIL +0. 3%, Masdan 100 US4 £,1% 4. 575 +12.0%
PL-20 Partugal -1,0% 5.035 +2 H%  Baupspa Bras AOL8% 126 807 +5.5%
EuroStaxx- UEM <L 1% 4. 0Eq 14 0%  MEXIPC [T ] 4. 1% E0.290 +141%
FTEELOOD UK -0, 7% F.037 +B. 9%  Mikkei 225 lapon 4.5% JE.B58 40 4%
Caran Francia -0,9% 6.50E 417 2% CSIZ00 China +0,2% 5.237 +0,5%
MIB 30 Italia -1,0% 25.102 +12,%% HangS=ng HEK - Corrado +5,9%
Ciax Aemania -1,0% 15531 +13,2% Kosp Corea ST 3 2BE =14 2%
SEF SO0 LSA +0,1% 4 JER +18 4% Sercex Irdia .2 % 2393 +5,7%
2= BONODS 104 (TIR)  28-jun. -jun, 31-12-20  3.- DIVISAS 28-Jun, I0-jun. 31-12-20
Bund U0LT% 21% 0.57% UsD Oalar 1,140 1.1EB 1,242
Baomd espanal 104 0484 ual% 0.04%  JPY Vier 1415 131.B 1262
Bama italiarma 104 0, 38% 0.88% 0.,54% GEP Likra C.BEO 0.B57T 0,894
Bard partugués 104 0,444 0,39% 0,03% CHF Fr. Suzn 1 0496 1.0a7 1,081
T-kpte 1,47% 1 47% 097%  CMHwsUSD vuan OFsacre 6266 Gh.46H 6,503
Bono japongs 104 0,06% 2.05% O02%  ONYesUSO Yuan Deskam & 4605 G.45F 6527
Evribpr 3m A1 58%  -0.54% <0.55%  Ewribor 12m -0,423% -D4a% -0,50%
4.~ MAT. PRIMAS Var.% 30-jum. H1-12-20 Var.% Jh=jun. IL-12-20
Fut. Brent Perrdlep UE +0,5% 78,1 518 Om +0,5% 1.%¥0  1.8498
Fut. 'WTl  Perrdles U5A  +0,0% 3.5 485  Plaa 1 4% 61 204
.= WOLATIL DAL 28-jur. 30-jun. 31-12-20 28-jun. I0Hun. 31-12-20
WIE Sobre SEES00 16,0 15,4 A28 L) Sabra E550 16,4 18,2 23,49

Fimnite: Bloombnng Elaboraciér Bankingar,

Creo que una tensa calma es una buena definicién para el momento en el que nos encontramos.

Los datos en general son buenos con un mercado que sube de forma continuada, volatilidades bajas, datos macroeconémicos buenos

(inflacién aparte) y resultados empresariales batiendo expectativas.

Por otro lado, los diferentes riesgos como podrian ser las altas valoraciones, inflacion y cambios en la politica monetaria o problemas

globales por las nuevas variantes del COVID no terminan de materializarse, lo que da via libre al optimismo.
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Esto crea la sensacion de que el riesgo esta ahi, esperando el momento menos esperado para golpearnos, pero la realidad es que no se

materializa lo que da alas a los mercados, siendo en general un muy buen afio para la mayoria de tipos de inversion.

La pregunta del millén es qué hacer ahora, sobre todo teniendo en cuenta que se acerca el periodo veraniego, algo que asusta a muchos

inversores.

Los mercados suelen ser mas alcistas de lo que pensamos y, a largo plazo, tener un sesgo prudente suele costar rentabilidad... pero ;qué
rentabilidad genera dormir tranquilo?

Esta es una de las claves en la inversion y el protector final de nuestra cartera. Dormir tranquilo, asi de facil.

Las consecuencias de no estar cdmodo con la cartera son realmente destructivas a largo plazo. Nos pueden llevar a vender en el peor
momento (2020 fue una gran prueba de fuego) o incluso sacarnos permanentemente del mercado si llegamos a un momento de mucha

presion.

A veces renunciar a rentabilidad es lo mas rentable.

Por ello veo con buenos ojos que un inversor reduzca de forma temporal y progresiva su exposicion al mercado si no estd nada comodo
con la situacion. Esto hay que hacerlo tras un periodo de reflexidn razonable y, por supuesto, sin dejarse llevar por las emociones fruto de

un mal titular o dato macro.

Sufrir un coste de oportunidad suele ser mejor opcién que una pérdida de capital o un dolor emocional fruto de la inseguridad, asf que si
esta calma tensa te genera incomodidad, puedes rotar ligeramente hacia productos menos agresivos para asi dormir mas tranquilo. Sin

excesos y de forma progresiva, que lo mas probable es que el mundo no se acabe mafiana, por mucho que nos lo pueda parecer.

Es momento de esperar pacientemente a que el mundo avance y los diferentes riesgos que sobrevuelan los mercados se materialicen o
disipen sin mas. Como los ultimos meses, la musica sigue sonando, y cada inversor debe decidir si se queda en la pista o da por finalizada

|a fiesta.
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