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ESTRATEGIA

omo afrontar un otono
turbulento en el mercado

Paciencia, flexibilidad y vision global son claves para capear la volatilidad al alza. Los
expertos aconsejan fijarse en los paises y sectores que se estan comportando mejor.

S.Pérez

El otofio ha arrancado con
turbulencias en los mercados
y nada hace pensar que el pa-
norama cambiara a corto pla-
zo. Hay fuerzas contrapues-
tas que condicionan el com-
portamiento de los inverso-
res. Las esperanzas en los tra-
tamientos y vacunas para
combatir el Covid-19 y los es-
timulos de los bancos centra-
les y los gobiernos parecen
por momentos insuficientes
para contrarrestar el temor a
que la segunda ola de corona-
virus aseste un golpe mortal a
laeconomia global.

Ademas, la incertidumbre
geopolitica es alta, con las difi-
ciles negociaciones del Brexit,
las tensas elecciones presi-
denciales de EEUU y el mar
de fondo de “una guerra fria”
entre las dos primeras poten-
cias mundiales que amenaza
siempre con recrudecerse.

Lo mejor, asi las cosas, es
actuar con cautela. “El merca-
do esta en el momento mas
complicado en muchos afios y
hay que tener cuidado”, sub-
raya Susana Felpeto, analista
de atl Capital. Estas son algu-
nas de las claves de inversion
a considerar este otoo.

® Actuar sin precipitacion.
Sisu perfil de riesgo como in-
versor esta adecuadamente
definido, debe estar prepara-
do para aguantar los vaivenes
de la Bolsa. Uno de los mayo-
res enemigos de la inversion
es la impaciencia y, cuando se
trata de renta variable, los
profesionales siempre reco-
miendan fijarse un horizonte
temporal de medio y largo
plazo.

Dado el alto nivel de incer-
tidumbre, “no seria de extra-
nar una correccion fuerte (del
5%-10%) en Wall Street que
arrastraria a las bolsas euro-
peas. Asi que, pese a que en
cualquier momento se puede
producir un fuerte rebote, por
ejemplo por el tema de las va-
cunas, el horizonte de inver-
sion tiene que ser mediopla-
cista”, sostiene Joaquin Ro-
bles, analista de XTB.

Engeneral, notiene sentido
vender cuando el mercado se
precipita a la baja. Muchos
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El mercado esta en el momento mas complicado en muchos afios, segtn los inversores profesionales.

expertos, de hecho, aconsejan
comprar en las caidas, pero
asumiendo que puede ser un
error. Porque, como recuerda
Nagore Diez, analista de Nor-
bolsa, “en Bolsa es muy dificil
decir cual es el minimo”.

® Disponer de liquidez. En
unmercado convulso, laliqui-
dez gana, en principio, impor-
tancia, tanto para preservarse
del riesgo de depreciacion de
los activos, como para dispo-
ner de margen de actuacion si
se opta por aprovechar opor-
tunidades que puedan surgir.

José Maria Luna, socio de
Luna Sevilla Asesores, acon-
seja sobreponderar la liqui-
dez, pero no el efectivo, sino
usando fondos de retorno ab-
soluto, o renta fijaa muy corto
plazo. La renta fija, en gene-
ral, esta desaconsejada ahora

mismo por la mayoria de los
expertos. La de los paises de-
sarrollados “ha corrido mu-
cho”, y la de los emergentes
exige asumir riesgo.

Carlos Farras, socio de
DPM Finanzas, sostiene que
hay que considerar que laava-
lancha de estimulos de los
bancos centrales y los gobier-
nos hace que “el dinero valga
menos, por lo que es impres-
cindible tener activos reales”.

® Invertir fuera. La prescrip-
cion de diversificar las carte-
ras por activos, geografica-
mente y por sectores, es un
mantra para los profesionales
de la inversion. Ampliar hori-
zontes se ha convertido ahora
enuna “casi obligacion” para
los ahorradores.

La Bolsa espanola es lamas
rezagada entre las principales

del mundo: el Ibex cae un
30,59%, frente a una media
del 20% de los indices euro-
peos (menos el Dax que cede
solo un 5,89%) y el 38% de sus
cotizadas pierde mas del
40%. De poco sirve que haya
muchas companias excesiva-
mente castigadas si los inver-
sores internacionales, que son
los que mueven el mercado,
no se interesan por ellas.

Es clave buscar oportuni-
dades en los mercados que
estan en el foco. Jorge Lage,
analista de CM Capital Mar-
kets, cree que sise trata de ele-
gir renta variable “se ha de-
mostrado que EEUU aguanta
mejor en las crisis. Y habria
que mirar también como se
esta comportando China”.

Luna también apuesta por
China dentro de Asia, donde
ve, en general, mejores pers-
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pectivas. Y opina que los pai-
ses del Norte de Europa ofre-
cen muy buenas opciones al
inversor. Los nordicos, por
ejemplo, estan bastante enfo-
cados en energias limpias y
robotica, algunas de las ten-
dencias que buscan ahora
mismo los grandes inverso-
res.

® Paso corto y vista larga.
Los profesionales llevan me-
ses haciendo cartera. Lunaes-
ta siguiendo una estrategia
que define como “paso cortoy
vista larga”, que comparten
en esencia muchos otros ex-
pertos. Es momento de com-
prar lo que parece que va a
funcionar en la era pos Covid.
Y, dados los tipos de interés
ultrabajos en las economias
desarrolladas, hay que buscar
enlaBolsa.

Luna se fijaenempresas de
calidad “capaces de sobrevi-
vir en este entorno y que ten-
gan valoraciones interesan-
tes, sobre todo en sectores in-
dustriales y materiales indus-
triales. Por ejemplo Union Pa-
cific, que ha visto de todo en
su larga historia. Como ésta
hay muchas. Ahora son los
patitos feos, pero en cuanto el
ciclo empiece a repuntar, sus
cotizaciones también”.

Farras opina que en un
mercado “terriblemente po-
larizado” como el de ahora,
las compaiiias de calidad es-
tan cada vez mas caras, la tec-
nologia todavia mas, y las far-
macéuticas van por el mismo
camino. Asi que “hay que
buscar cosas distintas a las
que “el sentido comun te di-
ce”. Ve oportunidades en
companias de infraestructu-
ras, que “tienen ingresos resi-
lientes, y un mayor desarrollo
futuro por la necesidad”. Li-
gado a esto, Farras apostaria
por companias de materias
primas para desarrollar in-
fraestructuras.

Lage cree que es mejor mi-
rar a pocos meses vista y “pre-
feriria entrar en tecnologicas,
aunque hayan subido mucho,
que buscar otros sectores. SO-
lo cuando el Covid esté con-
trolado y se aleje el riesgo de
confinamientos se podria dar
el cambio”.

De fondos
y demas

Marcelo

Casadejus
Analista del mercado
de fondos

Pandemia
de errores

Estando Malaga y Malagon se-
paradas por 368,3 kilometros,
la expresion “ir de Malaga a
Malagon” viene a significar sa-
lir de una mala situacion para
entrar en otra peor, dicho en el
que malaguetios y malagone-
ros nada tienen que ver. La sa-
biduria popular extractada en
refranes refresca la memoria
rememorando con sonrisas
sucesos cotidianos.

La coyuntura nos fijaenuna
etapa en la que todo es malo,
incierto e imprevisible, siem-
pre en direccion adversa, valo-
randose cualquier suceso con
pesimismo. La eventualidad
de una inminente segunda
oleada de la pandemia desba-
rato las bolsas el lunes llevando
los indices aanos atras siguien-
do el efecto Van Gaal, “nunca
positivo, siempre negativo”.

En un modelo estadistico
simple, la probabilidad de
acierto o error partiendo de la
ignorancia es asumible en el
50%, pero la realidad politica
universal en la que vivimos,
aun con muy marcadas y es-
cuetas excepciones, muestra
con claridad que los desatinos
superan sobradamente a los ti-
nos. El elector, este ente que
conalgunaregularidad acudea
nombrar quién quiere que le
represente en la administra-
cion, lo hace con pasion y siem-
pre ignora aquello de que na-
die sabe lo que tiene (a quien
elige) hasta que ordena su casa
(ylagestiona el elegido).

Lo peor es que en este juego
sufren los mismos, la persona
que cotizo toda su vida por
percibir una pension cuando
se jubilara y ahora la va a ver
recortada, quien ahorro invir-
tiendo en activos que comple-
mentaran sus ingresos que hoy
los contempla desnutridos o el
que acude a una sanidad publi-
caque notiene los medios para
curarle. Hay que cambiary ac-
tuar de modo distinto.

Un sabio del pasado definio
los estados de animo de las
personas como que “el pesi-
mista se queja del viento, el op-
timista espera que cambie y el
realista ajusta las velas”. Para
qué hablar mas.

httg:// blogs.expansion.com/
logs/web/casadejus.html



