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Fusté: «2020 nos da margen para un breve
repunte del crecimiento, a corto plazo»

@ «Europa ha sido la mas perjudicada por la guerra comercial EE UU-China, sera la mas beneficiada si eso se arreglay

- MARIA J. MUNIZ | LEON
m «La depresion no sélo no es-
ta a la vuelta de la esquina, sino
que tras el frenazo de 2019 la si-
tuacién nos da margen para un
breve repunte en el crecimiento
en 2020, sobre todo en Europa.
Otra cosa es el largo plazo». Un -
escenario en el que Espana se-
guira creciendo més que el con-
junto de la UE, y se beneficiara
también de una laxitud moneta-
ria contra la que hace tiempo se
levantan voces. Los conflictos
internacionales, especialmente
la guerra comercial entre Esta-
dos Unidos y China y el Brexit,
seguiran centrando la atencién
de los mercados.

Son algunas de las conclusio-
nes de la intervencién del econo-
mista jefe de Andbank, Alex Fus-
té, ayer durante la conferencia de
estrategia que el banco organiza
anualmente en Le6n desde ha-
ce 27 afios, de la mano de su di-
rectora, Maria Jestis Soto. Fusté
sefialé que no comparte la sen-
sacién de que la desaceleracion
desemboque en crisis porque las
previsiones a la baja de los orga-
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Alex Fusté, economista jefe de Andbank, y Maria Jestis Soto, directora de Andbank Leén, ayer en el Auditorio Ciudad de Leén. rRaviro

nismos internacionales se han
tomado «a hechos consumados,
tras un aflo muy malo en Euro-
Pa, en el que el Brexit ha frena-
do mucho la actividad y la guerra
comercial ha sido una enorme
amenaza. Si estos hechos no se
repiten en 2020, y creo que no,
hay margen para un repunte del
crecimiento. Pero sélo en 2020».

Previsiones

«Hace un aiio dijimos que
se podia ganar dinero en
los mercados financieros,
y mantenemos la opcion»

Aunque advierte de que la poli-
tica monetaria est4 al limite, los
«nuevos airesy» de menos auste-
ridad por parte de Bruselas con-
tribuirén al crecimiento.

En el caso de Espaiia el econo-
mista jefe sefial6 que el préximo
ejercicio «no va a ser muy dife-
rente al 2019, més a largo plazo
ya es otra cosa, veremos las de-

cisiones que toma el gobiernoy.
El pais en todo caso se benefi-
cia, como el resto de la UE, de
una politica monetaria que «ha-
ce que la deuda aparentemen-
te sea baja, pero eso es artificial.
Porque el BCE ha puesto los ti-

pos en el -0,5% y ha comprado

mucha deuda de los estados. Ha
abaratado los costes, pero esto

no puede ser eterno. Los nime-
ros salen hoy, pero cuando los
estimulos desaparezcan, cuan-
do dejemos de jugar a ser dio-
ses en Europa, se exigird mucho
mas crecimiento econdmico para
que la deuda sea estable. Y eso
no sera facily.

Respecto a si la llegada de
Christine Lagarde al Banco Cen-

BlackRock: «La incertidumbre
continda acentuandose»

m «El actual escenario econémico obli-
ga a los inversores a tener muy en cuen-
ta tres frentes si quieren que sus carteras
estén preparadas para los importantes
acontecimientos que se vislumbran en
el horizonte». Gabriela Guerrero, de la
gestora BlackRock, sefial6 ayer que han
identificado tres asuntos que determina-
rén el comportamiento de los mercados
en los préximos meses: «El empuje pro-
teccionista en el que est4 inmersa la eco-
nomia global, y que nos ha llevado a redu-
cir nuestra prevision para el crecimiento
global; el alargamiento del ciclo econ6-
mico y la necesidad de aumentar la resi-
liencia de las carterasy.

Guerrero sefial6 durante su interven-
cién que «en la actualidad los inversores
deben hacer frente a una serie de tenden-
cias transversales, que tienen una gran in-
cidenciay. Y destac6 que por un lado «la
incertidumbre se esta acentuando y los
precios de los activos han avanzado con-
siderablemente este afio. Por otro lado, la
politica monetaria ha protagonizado un
giro expansivo y las valoraciones de mu-
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chos activos de riesgo siguen parencien-
do razonablesy. Todas estas situaciones
animan a «adoptar un posicionamiento
moderadamente mas defensivoy. Lo que
para las perspectivas de la gestora se tra-
duce en decantarse por «reducir parte del
riesgo total de renta variable, mantener
los titulos de deuda piiblica como elemen-
tos estabilizadores de las carteras y elevar
el peso de la liquidez para los inversores
que operan en délares estadounidensesy.

Nordea: «Optamos por elevar el
porcentaje de activos defensivosy

m Cristian Balteo, director comercial de

Ventas para Iberia de Nordea, sefial6 ayer

a los inversores leoneses que la gestora

«sigue prefiriendo carteras ampliamente

diversificadas y resistentes, con un por-
centaje elevado de activos defensivos,
como infraestructuras cotizadas y bo-
nos garantizados, sobre todo en Italia y
Grecia». Por lo que se refiere a la renta

fija emergente, «deberia beneficiarse de

las politicas de relajacién monetaria de

la Reserva Federal norteamericana, aun-
que no de forma generalizada; mientras

que nal renta variable emergente y eu-
ropea deberia constituir un buen lugar

para posicionarse de cara a un eventual

repunte de China y, posteriormente, de

Estados Unidos».

Las previsiones de Nordea para 2020
apuntan a que la ralentizacién econé-
mica continte hasta el primer semestre
del ejercicio, «antes de que China enca-
bece ese repunte econémico modera-
do que deberia extenderse lentamente
hasta 2021». Apuestan asi por mantener
su «estrategia de japonizacion, con un
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marcado énfasis en la renta fijay. Aun-
que indica que «con el tiempo irdn sur-
giendo oportunidades de renta variable,
precedidas por aquellas en los mercados

emergentesy. ‘

En el caso de la economia europea la
gestora espera que el crecimiento e infla-
cién se mantengan «en niveles muy ané-
micos y mejore en el segundo semestre
de 2020, liderado por Alemania, Espafia,
Italia y Greciay.
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tral Europeo supondra un cam-
bio en estas politicas Fusté apun-
ta que ella «es politica, puesta
por el Consejo de Europa, for-
mado por politicos. Es una defen-
sora del status quo, y los estados
quieren seguir manteniendo la
flexibilidad absoluta. El1 BCE ya
no es una institucién monetaria,
se ha convertido en una institu-
cién politica. Y eso no es buenoy.

Respecto a la evolucién del
conflicto entre China y Estados
Unidos advierte de que ha afecta-
do muy negativamente a Europa,
que «en 2018 iba como un tiroy.
Pero «de la misma manera que
Europa ha sido la més perjudica-
da por la congelacién de las tran-
sacciones internacionales, tam-
bién sera la que mas se beneficie
si el asunto se arregla. Y hay ra-
zones para pensar que lo haréy.

Fusté indica por otra parte que
el Brexit «ha quedado demostra-
do, como dijimos desde el prin-
cipio, que no sera duroy.

Por lo que se refiere a las previ-
siones para los inversores, el eco-
nomista jefe de Andbank man-
tiene «la frase que dijimos hace
un afio, que se podia ganar dine-
ro en los mercados financieros.
Primero, porque hay crecimien-
to. Hemos hecho los nimeros y
creemos que EE UU tiene un po-
tencial de revalorizacién adicio-
nal del 3,7%; enla UE del 3%y en
la Eurozona del 6%; para Espafia
un 6,5%. En los emergentes Bra-
sil tendra un 7,5%, y en las bolsas
emergentes China cumplié este
afio con un 27% y en 2020 pode-
mos justificar un 9%. India nos
sigue gustando, con un 12% de
revalorizacién potencialy.

Por lo que se refiere a la ren-
ta fija, lo fundamental es evitar
la occidental europea, tanto en
gobiernos como en corporati-
va. «Esta cara y no se ve valor
por ningln ladoy, concluyé el
analista.
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GANADORES DEL CONCURSO DE BOLSA, QUE CUMPLE 25 ANOS

m En el concurso de Bolsa, que cumple 25 afios, el Premio Es-
pecial del Jurado (al estudiante de algtin centro de ensefianza
que haya quedado mis alto en el ranking final y no haya gana-
do ningitin premio del ranking general) es para Sergio Loren-
zana de Francisco, estudiante de 4¢ de la ESO de San Juan de

Aso: «Hemos reforzado nuestros
equipos de especialistas»

B «Seguimos fieles a nuestra vo-
cacién de banco asesor de pro-

ductos y fondos de terceros, el
servicio y la independencia son

nuestros principales valoresy,

sefial6 ayer ante los accionistas
Carlos Aso, consejero delegado

de Andbank Espafia. Que des-
grané la apuesta del banco por
la especializacion, «desde nues-
tra unidad de temas inmobilia-
rios a la de venta de empresas,
pasando por los segurosy. Hi-
zo hincapié en el refuerzo del
equipo asesor para trasladar la
Mifid II, apoyado por «mayor
inversion de tecnologia y espe-
cialistasy; asi como el asesora-
miento multicustodia con nue-

vas herramientas.

Cerqueda: «Luxemburgo es una
jurisdiccion ideal para nosotros»

® Manel Cerqueda es miembro
del Consejo de Administracién
del Grupo Adnbank, y nieto del
fundador de la entidad, que en
2020 cumple 90 afios. «El ban-
co naci6 en 1930 cuando se con-
cedi6 una concesién para la pri-
mera central hidroeléctrica en
Andorra y una carretera hacia
Francia. Mi abuelo se dio cuen-
ta de que no habia ningtin ban-
co alli con el que gestionar el
negocio, asi que lo fundé con
un grupo de inversores. Tenia
24 afios». Fueron bancarizando
el pafs y acomparfiando su-creci-
miento, que finalmente se espe-
cializ6 en el turismo. «Nos di-
mos cuenta de que para atraer
capital extranjero teniamos que
especializarnos, y lo hicimos en
banca privada. Seguimos cre-
ciendo hasta que en 2001 Ando-
rra Banc Agricol se fusion6 con
Banca Reig, y naci6 Andbanky.
Crearon un grupo con 5.000 mi-
llones de euros bajo gestion, y en

-2005 iniciaron su aventura inter-

nacional. Ahora estdn presentes
en once paises, tienen cinco li-
cencias bancarias. «Eso aporta
un elevado nivel de complejidad

' porque tenemos que gestionar

bajo cinco normativas distintas.
Aunque como banco especiali-
zado en banca privada y familia
estamos en los primeros puestos
en los paises en los que opera-
mos. Sobre todo en Andorra, Es-
pafia, Brasil, Luxemburgo y Mé-
naco. Ahora gestionamos 23.000
millones de activos, de ellos el
40% en Espafiay.

Cerqueda apunta que tener
la jurisdiccién en Luxembur-
g0 «nos aporta muchisimo. Es
ideal para la banca privada, no
sblo porque tiene una califica-
cién muy alta y es muy segu-
ro, con gran estabilidad politica.
Ademas tiene una gran cantidad
de vehiculos dedicados a estos
clientes, y nos da gran flexibili-
dad para ofrecer servicioy.

Por otra parte se refiri6 a la di-
versificacion del riesgo pais con
el traslado a Luxemburgo de los
fondos, porque «es un pais que
ofrece mayor seguridad, y me-
jores oportunidades de rentabi-
lidad financiera y fiscaly.

Precisamente en cuestiones
de fiscalidad se felicit6 porque
el préximo 1 de enero Castilla

y Lebn suprimira el Impuesto -

de Sucesiones y Donaciones, lo
que permitira mejorar la plani-
ficacién de las familiasy; y se
refirié a la bisqueda de alter-
nativas de vehiculos desgrava-
bles para las declaraciones de
Patrimonio, sobre todo ante la
duda de qué medidas tomara el
nuevo gobierno a este respecto.

la Cruz. El primer premio es para Laura Rodriguez Alvarez,
estudiante de dltimo curso de LADE; el segundo premio para
Lucinio Reyero Salas, que es jubilado de Telefénica y el tercer
premio para David Rivero Gutiérrez, que de profesién es elec-
tricista de mantenimiento.
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Por lo que se refiere al cam-
bio que est suponiendo para

" los inversores la implantacién
de la Mifid II, Carlos Aso sefia-
16 que «es un proceso de adap-
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Carlos Aso, consejero delegado de Andbank Espafia. ramiro

tacién muy exitoso. Leén esti

siendo muy proactiva y va muy
avanzada en la adaptacién. Bus-
camos individualizar al maximo

nuestro asesoramientoy.

Manel Cerqueda es miembro del Consejo de Administracién de Anbank, y‘_nieto del fundador. rRamiro

El consejero destaca que en los
tltimos afios la incertidumbre
politica ha llevado a que, en «pi-
cos de pénico, los clientes han
trasladado sus fondos a Luxem-
burgo, pero luego no se han ido -
porque siguen tratando con su

asesor habitual y las herramien-
tas son mas flexiblesy.

Respecto a las previsiones de
inversién para el préximo afio
Cerqueda sefiala que «se habla
mucho de recesién, pero somos
cautosy. Recomienda tranquili-

dad. «El elemento fundamental
de volatilidad es la guerra comer-
cial, venimos de un afio de vai-
venes por este tema y ha sido un
buen afio financiero. Estdn con-
denados a llegar a un acuerdo,

“aunque habra volatilidady.





