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El comportamiento de la deuda pública estadounidense a 10 años ofrece una perspectiva muy reveladora del cambio de régimen económico al que se

enfrenta el mundo desarrollado. El violento retorno de la inflación ha cogido desprevenidos a los bancos centrales y a todos los grandes tenedores

institucionales de deuda pública, que han estado financiando —a veces con intereses negativos— el gasto público durante años.

El desplome de los bonos que ilustra el gráfico anterior no se limita a la deuda pública o privada de baja calidad, sino que afecta a toda la deuda mundial,

incluida la del emisor público considerado el más sólido de todos, Estados Unidos. El retorno de la inflación permite a su vez el retorno del tipo de interés

y, por tanto, la vuelta a la normalidad económica y financiera.

El regreso de la inflación, que consideramos que será duradera, cambia el panorama de los mercados de renta fija, creando un terreno propicio para la

gestión activa, que podrá aprovechar la inversión de los tipos de interés provocada por los sucesivos cambios de las expectativas inflacionistas.

Este nuevo entorno, tras 40 años de desinflación o ausencia de subidas de precios, vuelve a poner en el punto de mira a la clase de activos de renta fija,Este nuevo entorno, tras 40 años de desinflación o ausencia de subidas de precios, vuelve a poner en el punto de mira a la clase de activos de renta fija,

recuperando su rentabilidad y su papel como barómetro de la economía. Además, ¿no es el rebote de la renta fija europea que parece estar tomandorecuperando su rentabilidad y su papel como barómetro de la economía. Además, ¿no es el rebote de la renta fija europea que parece estar tomando

forma el presagio de una recesión inminente?forma el presagio de una recesión inminente?
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