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@AlexfusteAlex Esto de la economia y los mercados puede resu#tarafmurrido que escuchar

una partida de ajedrez por la radio. Supongo gseakto esti en ser capaz de
entusiasmar al hablar de cosas como el tipo deioasféctivo en competencia
imperfecta (algo tan dificil como que un fisico lmisme al hablar de la
e sublimacién inversa o la presion de los gasesfirEiVoy a intentarlo, aunque
‘@ solo sea por si ese pequefio asunto pecuniarioe Yigje que ver con la idea

_ - del beneficio, les despierta el interés.

Los lectores regulares de estas notas habran midvgtte durante el Gltimo afio
y medio hemos venido fomentando la inversién eratdi’os de la India (tanto
en renta fija como en renta variable) sintiéndaegpaldados por las sensatas y
abundantes reformas observadas. Pues bien, vamogas los que me han
preguntado sobre si debian deshacer sus posicemda India tras haber
disfrutado del dulce sabor de las ganancias.
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Sepan ustedes (por anticipado) que la norma nadtsesen esto de las
inversiones es la de “vender cuando has ganado”axioma que, por lo
general, los gestores y analistas cumplen come sndcristiano ortodoxo y su
Cddice Alejandrino se tratara. Pues lamento decijiége no seguiré hoy esa
“norma”, pues no voy a recomendar vender sus oSl (¢Serd que mi
instinto de conservacion no funciona con normallaé&n vez de ello, voy a
compartir con ustedes mis impresiones tras un sotén de semana de repaso
en lo sucedido en este pais. Veamos lo que sale.

Este documento ha sido realizado por Andbank, ip@hmente para su distribucion interna e inverspregesionales. Este documento
no debe ser considerado como consejo de inversidmanrecomendacion de compra de ningun activadymto o estrategia. Las
referencias a cualquier emisor o titulo, no preternger ninguna recomendacién de compra o venteldesditulos.
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El partido politico del primer ministro Modi (BJBa resultado claro vencedor
en las elecciones celebradas en cinco estadodfif@a (gran victoria en el
estado clave de Uttar Pradesh, por ser la mas gmlylda que ofrece la llave
para la gobernabilidad. Asi, el BJP de Modi ha daréB4 de los 690 asientos
en juego, y ha obtenido un aplastante 80% de lossven este estado clave.
¢Por qué debiera esto interesarles? Estas elesageneabian planteado como
un mini-referéndum a las reformas de Modi, y entipalar a la dolorosa
decision de eliminar los billetes de alta denomiivae y que tan fuerte impacto
han tenido en la actividad-. Pues bien, la pobtabi descifrado correctamente
estas reformas pues, a pesar de haberlas sufaslcengloba dentro de una
campafa en contra de la corrupcion y las entiemaeocun esfuerzo que
persigue ampliar y extender la economia formaljue debe resultar en una
mejora del “retorno fiscal” del estado y en una aragantidad de recursos
dentro del sistema bancario. En pocas palabragndestar visualizando ya (o
como minimo olfateando) el desarrollo econdmicontg@ado con estas
reformas. En otro orden de cosas, la victoria itesiable de Modi dice mucho
mas de lo que sugieren los titulares. En primesaidugone al BJP de Modi en la
mejor posicion para reconquistar el poder (jy esa con mayorias mas
amplias!) en las nacionales del 2019. En segundar|uegitiman a Modi a
continuar (incluso acelerar) las politicas federateeibles y pro-negocios
(incluyendo un rapido despliegue dedsT reform —la reforma mas importante
desde 1947-). En tercer lugar, sefaliza de formiangsea y notoria esa
estabilidad politica que todo inversor extranjerecjsa, y que, segun lo veo,
favorecera que el flujo record de inversion direexdranjera vista en 2016
pueda seguir desplegandose a buen ritmo. Tamhérsupuesto, intuyo que la
inversion financiera respondera con (probablementepsas entradas en este
mercado de acciones y deuda, sobre todo tras lvdiservado salidas netas
desde que la desmonetizacion tuvo lugar.

En resumen. Nuestro querido y entrafiable Modi hmfado a pesar de sus
feroces opositores y sus dificiles reformas. Es@pnion de los que saben, le
erige hoy como el politico Indio mas influyente Ide ultimos 30 afios. Tras
coloquios interminables con nuestros proveedorea eegion, tengo la ligera

impresion de que la India abandona una era en dalauwaccion publica en

cualquiera de sus ambitos se unia al engafio, pgpazar ahora un nuevo y
largo episodio de serias pretensiones.

Por supuesto soy consciente de los riesgos. Sielopreabra para cualquier
escenario planteado. Se los recuerdo yo mismo guagavean que no estoy
siendo complaciente: Un entorno de precios elevatiolas materias primas,
Trump y su nacionalismo econémico, o el hecho deMadi no disfrute hasta
el 2019 de una mayoria en el senado —lo que aefjblaqueo de sus reformas
mas ambiciosas hasta el 2019-. Ahora bien, dictlo &sto, creo que lo visto
hasta ahora da como para esperar un flujo positieontinuado de noticias en
las areas de reformas politicas, econdmicas y do to referente a los
mercados de la India.
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