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CARTERA

Como hacer frente a la
volatilidad de mercado

El balance de la evolucion de los activos, el conocimiento de los riesgos que afectan a
la cartera y las recomendaciones de los expertos son clave para proteger las inversiones.

J.Carlos Cueto.

Las planificaciones paraman-
tener a salvo las inversiones
tanto de particulares como
profesionales deben ser mas
precavidas en estos tiempos
donde la agenda politica y la
coyuntura economica inter-
nacional han disparado las os-
cilaciones al alza y ala baja de
los indices bursatiles.

De hecho, el contexto eco-
nomico y politico actual ha
roto la estabilidad con la que
se habia comportado el indice
de volatilidad de las bolsas eu-
ropeas en el primer semestre
de 2015. En el mes de agosto,
este indice llegd a cotizar un
40%, maximos desde 2011.

Wolfgang Kania, responsa-
ble de Fondos de Inversion y
Planes de Pensiones de
Deutsche Bank, opina que
una de las claves para mante-
ner a salvo las inversiones es
realizar un balance de la pri-
mera mitad del afio. A lo largo
del primer semestre, lo mas
probable es que la cartera se
haya visto expuesta a evolu-
ciones y riesgos, con lo cual
conviene concluir, analizan-
do la rentabilidad obtenida, si
es el momento de recoger los
beneficios.

“En el mercado espanol no
es el momento idoneo para
invertir en activos de compa-
nias globales. La elevada ex-
posicion de empresas como
Santander o Telefonica a los
paises emergentes de Lati-
noameérica representa riesgos
que no es conveniente asu-
mir. Apostar por fondos y
compaiiias del mercado do-
meéstico es mas seguro”, acon-
seja Carlos Farras Fernandez,
Socio Director de la empresa
de asesoramiento financiero
DPM Finanzas. “En el merca-
do internacional, no conviene
invertir en larenta fija y varia-
ble de los paises emergentes.
Los mercados desarrollados
como el europeo, estadouni-
dense y japonés ofrecen mas
garantias.”

“Invertir en fondos de ren-
tabilidad absoluta, dada su
poca correlacion con el com-
portamiento de las bolsas, es
otra de las estrategias para re-
ducir los riesgos”, anade Fa-
rras, que también aconseja
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apostar por los fondosderen- La poﬁtica de tipos pras del Banco Central Euro-
tabilidad por dividendo. de la Fed y las dudas peo evitaran un contagio ex-
de los mercados cesivo. “La renta fija periféri-

Agenda politica

La inestabilidad economica
que muestran los emergentes,
las elecciones en Cataluna, las
generales en Espana y Portu-
gal y la incertidumbre sobre
los movimientos de la Fed el
proximo jueves 17 protagoni-
zan laagenda politica.

Desde Deutsche Bank opi-
nan que no es el momento de
aumentar posiciones de renta
variable en Estados Unidos, y
tampoco en activos emergen-
tes, ya que suelen sufrir en los
periodos de endurecimiento
monetario. En renta fija, se
prevén mayores riesgos en los
bonos de duracion larga, so-
bre todo en Estados Unidos,
va que en Europa, las com-

generar volatilidad

Frente a la volatilidad,
sera clave diversificar
la cartera en todo
tipo de activos,
mercados y sectores

ca sigue siendo la mas atracti-
va y también los fondos de
gestion flexible de larga dura-
cion.” anaden.

También es preocupante la
situacion de China. La inesta-
bilidad que ha caracterizado a
sus bolsas desde junio genera
muchas dudas a los inverso-
res. No obstante, Europa
mantiene una exposicion re-
lativamente baja a los merca-
dos asiaticos y en principio no
hay que temer una rebaja de
las previsiones de crecimien-
to economico para el conti-
nente, que siguen siendo posi-
tivas.

Como siempre, hay sectores
a los cuales las previsiones fa-
vorecen mas que a otros, por

7 \

lo que se hace imprescindible
conocer a fondo su comporta-
miento en diferentes plazos
temporales.

Rosa Duce, economista jefe
de Deutsche Bank, considera
que la rebaja en la prima de
riesgo puede contribuir a que
empresas como las construc-
toras tengan un buen com-
portamiento puesto que han
sido de las que mas han sufri-
do durante la crisis.

La Guia de los Mercados de
JPMorgan indica que para
hacer frente a la volatilidad,
los inversores deben conside-
rar la diversificacion en renta
fija, “los precios de los activos
rebotan practicamente cada
dia, pero existen buenas razo-
nes para creer que tanto la
renta variable como la fija to-
davia puedan ser capaces de
generar una rentabilidad po-
sitiva amedio plazo, de mane-
ra que una cartera bien diver-
sificada deberia continuar
dando resultados favorables
enellargo plazo”.

En Deutsche Bank anaden
que, siendo la diversificacion
clave, debe generalizarse a to-
do tipo de activos, mercadosy
sectores, y no cenirse unica-
mente a la renta variable y la
renta fija.

Perspectivas
Evidentemente, en el corto
plazo, la volatilidad del mer-
cado puede provocar una re-
tirada de inversores. No obs-
tante, la perspectiva no invita,
ni mucho menos, a tomar po-
siciones defensivas. Sera difi-
cil volver a presenciar la esta-
bilidad que caracterizo a las
bolsas hasta la llegada del ve-
rano, pero, en cualquiera de
los casos, los reveses que es-
tan sufriendolos indices pare-
cen deberse mas auna fase de
ajuste que a una correccion
radical que obligue a los in-
versores a tomar medidas
drasticas.

Por lo tanto, desde Bankin-
ter recomiendan bolsas e in-
mobiliario, una mayor tole-
rancia al riesgo y reducir, eso
si, la exposicion a los bonos,
puesto que debido al contagio
de la mejora economica, algu-
nos se encuentran sobrevalo-
rados.
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De fondos
y demas

Marcelo

Casadejus
Analista del mercado
de fondos

Las dos
‘malas’ caras
de la misma
moneda

Los malos momentos de la
economia tienen dos caras, ya
que mientras hacen mas ricos
a unos pocos, empobrecen a
muchos. El nimero de millo-
narios en Espana, esto es per-
sonas con un patrimonio fi-
nanciero superior al millon de
dolares, ronda los 200.000,
una cuarta parte mas de los ri-
cos que existian en el comien-
zode lacrisis.

Anado. Lacifra de multimi-
llonarios, aquellos afortuna-
dos con mas de 30 millones de
euros declarados en el im-
puesto sobre el patrimonio,
casi llegaa los quinientos, mas
del doble de los que habia en
2007. Asumiendo estas cifras
como buenas, ya se sabe que si
habla de dinero delante de la
hacienda se “exagera” a la ba-
ja, el cambio de ciclo que se
produjo hace ocho anos ha
venido estupendamente a al-
gunos, de hecho la politica
bancaria se ha segmentado
desde entonces con claridad
distinguiendo entre banca
minorista “normal”, banca
personal y banca privada, con
anadidos en la parte altacomo
es el family office. Los produc-
tos financieros mas sofistica-
dos se ofrecen en el estrato
elevado de la piramide de dis-
tribucion de activos y las
grandes compaiias interna-
cionales especializadas en la
gestion e ingenieria tienen
mas presencia en Espana ad-
ministrando un volumen ca-
davez mayor.

Centrados en fondos de in-
version los productos de ges-
toras internacionales, sobre
los que se asume en general
un mayor nivel de calidad y
especificidad y que van dirigi-
dos a las rentas altas; han cre-
cido en 80.000 millones de
euros en estos anos mientras
que los domésticos solo lo han
hecho en 55.000.

Creo que sobran comenta-
rios. Las crisis tienen esto, las-
tima que eligiera un mal dia
paraser pobre...

http://blogs.expansion.com/
ogs/web/casadejus.html



