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Ayer jueves realizamos la presentación anual en Solventis donde hablamos, entre otras cosas, de 
la situación actual de España y de los mercados. La conclusión fue la que todos conocemos, que 
la situación es compleja pero que la solución es no salirse del euro, las demás no son soluciones 
sino dolores de cabeza.  
 
Aunque no tiene que ver con materias primas, permitirme realizar en este artículo un breve 
resumen de la parte de mercados que di en la conferencia. 
 
MAR DE FONDO: 
 
Si tomamos EEUU y Reino Unido como referentes de la economía mundial, observamos que los 
planes de pensiones llevan unos cuantos años reduciendo exposición de RV y la traspasan a la 
RF. Un trasvase de dinero entre estos dos mercados conectados por vasos conductores. 
 
 

 
¿qué puede demostrar esto? Pues una cierta aversión al riesgo.  
 
Toda esta inversión ha podido ser causada porque la rentabilidad de las principales bolsas en 
estos últimos años ha sido cercana al cero. Cabe destacar que el MSCI World ha subido en estos 
últimos 10 años un 33% (sin incluir dividendos), el S&P un 24%, el Ibex 35 ha bajado un 13% y el 
eurostoxx 50 ha bajado un 37%. Frente a esto no es de extrañar que se hable de la década 
perdida en la bolsa. No obstante, no ha sido para todo el mundo una década perdida. Por 
ejemplo, la bolsa de Chile ha subido en el mismo periodo un 298%, la de la India un 423% y a 
destacar Perú con un 1.800%.  

 
La década perdida sería correcta si los beneficios fuesen igual a cero, pero observamos que los 
beneficios han subido en estos últimos 10 años. ¿qué indica? Pues que las valoraciones hace 10 



años estaban caras. Hoy, tenemos empresas que ganan más dinero que hace diez años y el 
precio es el mismo. En este punto cabe destacar que los beneficios de las empresas que forman 
el MSCI World han aumentado un 200% y están casi casi a niveles de precrisis. En cambio China o 
la India no sólo han recuperado los niveles precrisis sino que encima los han superado. 
 
 

 
¿cómo es posible que China o la India hayan tenido tan buen crecimiento en beneficios?  
 
Pues la respuesta la debemos encontrar en sus habitantes. Éstos han aumentado 
exponencialmente, en estos últimos 50 años y encima son más ricos. Además, hemos de 
destacar que esta riqueza no ha ido a cuatro personas, sino que también ha ido a la clase pobre 
que le ha permitido pasar a la clase media. Dicho de otra forma, este crecimiento en riqueza ha 
sido gracias al crecimiento de la clase media. ¿y que hace la clase media? Pues consumir. Y lo 
mejor de todo es que ha crecido sin prácticamente endeudamiento. 
 
 

 
Haz clic aquí para modificar. 

 
Pero no sólo ha sido China o la India las que han crecido. La riqueza ha crecido casi todos los 
países y encima somos más sanos. Lo que permite un crecimiento de la población. Os 
recomiendo encarecidamente visitar el siguiente video 
http://www.youtube.com/watch?v=jbkSRLYSojo que se basa en los datos de la siguiente web 
http://www.gapminder.org/ donde podéis jugar a los gráficos para cualquier país.  



 
Entonces se tenemos los siguientes ingredientes: mayor clase media, mayor riqueza (en algunos 
países con mayor deuda, ok) y más sanos, aderezado con una mayor salud y salpimentado con 
la reducción de deuda en países que no han hecho los deberes nos encontramos con unas 
posibilidades enormes de inversión: sector farmacia, sector recursos naturales, sector 
fertilizantes, sector transporte, sector ocio…Obviamente con buena selección de valores.  
 
463 m/s es la velocidad de rotación de la tierra. en una hora se ha movido 1.700 km. La tierra va 
demasiado rápido como para darnos el lujo de quedarnos delante la pantalla sin hacer nada. 
Creo que de materia gris nos sobra en estos momentos y es ahora más que nunca que la 
debemos exprimir.  
 
Cheers! 
 
PS: la presentación entera en pdf la podéis ver aquí: 
http://www.solventis.es/es/analisis/presentaciones/item/29-perspectivas-econ%C3%B3micas-y-
financieras 
 
PS 2: Estas conclusiones son a título personal y no tienen porque reflejar la visión de la empresa. 

 

 


