"Aplicamos el
principio de OMO
(“ok of missing !
out”/estar
tranquilos si nos lo
perdemos”) en lugar
de dejarnos llevar
por el FOMO"




ASESORAMIENTO

GESTION

EMOCIONAL:
LA LABOR DEL ASESOR, MAS
IMPORTANTE QUE NUNCA EN

TIEMPOS DE VOLATILIDAD

Después de un afio que empez6é con malas noticias y
esta terminando como uno de los mejores ejercicios que
se recuerdan en términos de rentabilidad, los asesores
financieros encaran 2026 insistiendo en la necesidad
de mantenerse muy cerca de sus clientes y ayudarlos
a cefiirse a su planificacion financiera y a manejar sus

expectativas de rentabilidad para el afio que viene.
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pesar de que a principios
Ade 2025 se produjeron dos

desplomes importantes en
los mercados -ante la aparicion de
DeepSeek y el Dia de la Liberacion-,
el paso de los meses ha demostra-
do que, una vez mas, mantenerse
invertido ha compensado, dado que
hemos presenciado nuevos maxi-
mos histéricos en varios mercados
importantes. Marta Rodriguez,
socia directora comercial de
Abante, afirma de hecho que, a pe-
sar de las noticias negativas, 2025
“nos ha sorprendido siendo uno de
los mejores ejercicios de mercado”.
Por este motivo, Rodriguez pone en
valor el papel del asesor financiero,
“para ayudar a los clientes a transi-
tar por momentos complicados y a
mantenerse invertidos, que en Ulti-
ma instancia es la clave para obte-

ner las rentabilidades objetivo en el
tiempo”.

ZQué papel han jugado las emocio-
nes a lo largo de 20257 Funds So-
ciety ha consultado a diversas fir-
mas de asesoramiento, y la opinién
parece unanime: hoy, los inversores
son menos viscerales que hace
cinco o diez anos. Y eso que este
afo tampoco lo han tenido nada
facil. Por ejemplo, desde iCapital,
Guillermo Santos Aramburo cita
como la principal preocupacién de
sus clientes “la practicamente nula
seguridad de las afirmaciones del
presidente Trump, un dia favorables
al acuerdo comercial y ayudando a
los mercados, vy la jornada siguien-
te cambiandolo todo, amenazando
y provocando un desplome de las
cotizaciones”.

Carlos Farras Fernandez, socio
fundador y CIO de DPM Finan-
zas, clasifica las principales preocu-
paciones de sus clientes a lo largo
de este ano en dos blogues. Por
un lado, también apunta a la actual
dindmica de desglobalizacion, el au-
mento de las tensiones geopoliticas
y las guerras comerciales: “Nuestros
clientes entienden que este nue-
vo orden mundial (marcado por la
reconfiguracion de las cadenas de
suministro, el nuevo mercantilismo y
el incremento del gasto en defensa)
ha venido para quedarse y que su
impacto en los mercados es impor-
tante a largo plazo”, afirma.

Por otro lado, cita el impacto de la in-
flacion: “A nuestros clientes les pre-
ocupa el fuerte aumento del coste
de vida en Espafa para ellos y sus
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MARTA RODRIGUEZ (ABANTE): “NO ES TAN IMPORTANTE
EL MOMENTO, SINO INVERTIR EN CARTERAS QUE RESPETEN
LOS LIMITES EMOCIONALES DE CADA UNO”

descendientes, especialmente en
materia de vivienda y los gastos re-
currentes. Esto estd haciendo que
sea mas relevante su necesidad de
proteger su patrimonio contra la in-
flacion y de poner su dinero a traba-
jar’, resume.

“Este afio, mas que el miedo a per-
der dinero, lo que mas hemos es-
cuchado de los clientes es una
preocupacion real por el mundo en
el que vivimos”, afirma Marta Lan-
tero San Roman, directora de
Gestion Discrecional de Carte-
ras y Asesoramiento de Fondos
en Creand Asset Management,
en referencia a que la inestabilidad
geopolitica, el proceso de desgloba-
lizacion y la cantidad de conflictos
activos “han generado una sensa-
cion de inquietud que va mas alla
de lo financiero”.

Guillermo Santos Aramburo,
socio de iCapital

En este entorno, la experta explica
que muchos clientes “han prioriza-
do la estabilidad frente a la renta-
bilidad”, fijandose en productos que
ofrecen proteccion ante escenarios
de mayor volatilidad. Asf, en Creand
AM han observado una mayor de-
manda de estrategias defensivas,
“con un giro hacia activos refugio
(especialmente oro) y fondos mas
diversificados, con menor exposi-
cion a EE. UU. y China”.

Sin embargo, como indica Leticia
Ontafién, del equipo de gestién
y asesoramiento de carteras de
A&G, “con el paso de los meses, tan-
to el mercado como los propios in-
versores se han ido adaptando con
notable rapidez a este contexto”, de
modo que desde la firma constatan
“uUna reaccion mucho mas racional y
mesurada”, dado que “los clientes
son capaces de relativizar mejor las
noticias y mantener una vision mas
equilibrada”.

Desde Abante, Rodriguez habla de
“cierto descontento” entre los clien-
tes debido precisamente a los fuer-
tes contrastes que hemos vivido
este afo: “El mundo ha estado “re-
vuelto”y, sin embargo, las empresas
han incrementado sus beneficios
alrededor del 12%. En este entorno,
muchos clientes se han preguntado
durante el ano si era un buen mo-
mento para invertir o debian espe-
rar”. Rodriguez explica que el papel
de Abante ha pasado por “recordar-

GUILLERMO SANTOS
(ICAPITAL): “NO CONTAR
CON LAS COMPANIAS
TECNOLOGICAS DE MANERA
DIRECTA O INDIRECTA EN UNA
CARTERA DE INVERSION ES
UN GRAN ERROR”

ASESORAMIENTO

Marta Rodriguez, socia directora
comercial de Abante

les que no es tan importante el mo-
mento, sino invertir en carteras que
respeten los limites emocionales de
cada uno de ellos, evitando superar
el porcentaje de calda puntual maxi-
ma que cada inversor pueda sopor-

”

tar”.

<Qué hacemos con la
inteligencia artificial?

La efervescencia de las acciones
ligadas al avance de la inteligencia
artificial (IA) ha sido sin duda el mo-
tivo de consulta mas repetido en
2025. Muchos inversores se han de-
batido entre la preocupacién ante
la posible gestacion de una burbuja
y el FOMO (Fear of Missing Out), es
decir, el temor a perderse la opor-
tunidad de participar en las fuertes
ganancias que han registrado estas
compafiias a lo largo del afio.

“Los inversores perciben el enorme
potencial transformador de la IA y
el impulso que estd dando a deter-
minados valores tecnoldgicos. Sin
embargo, junto con ese entusiasmo
también surgen dudas razonables
sobre la capacidad real de moneti-
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Carlos Farras Fernandez, socio fundador y CIO de DPM Finanzas

CARLOS FARRAS (DPM FINANZAS): “APLICAMOS EL PRINCIPIO
DE OMO (“OK OF MISSING OUT” /ESTAR TRANQUILOS SI NOS LO
PERDEMOS”) EN LUGAR DE DEJARNOS LLEVAR POR EL FOMO”

zacion y el horizonte temporal para
materializar esos beneficios”, resu-
me Ontafién desde A&G. Esta cons-
tata que muchos clientes se mues-
tran interesados, “pero también
conscientes de que se trata de un
proceso que puede generar volatili-
dad en el camino”.

Desde A&G prefieren hablar de “in-
terés comprensible”, no de euforia
excesiva, y matizan que lo impor-
tante es “distinguir entre el atracti-
VO que genera una tendencia y las
valoraciones a corto plazo, ya que
en ocasiones esas expectativas fu-
turas ya estan recogidas en los pre-
cios”.

La manera en gue han gestionado
estos sentimientos de preocupa-
cion y euforia desde A&G han sido
mostrando cercania y proactividad.
La experta habla de “contacto cons-

tante”, organizando conferencias
especialmente en los momentos de
mayor incertidumbre y reforzando
el mensaje de lo importante que es
“mantener la estrategia definida,
delimitando posibles escenarios,
evitando decisiones impulsivas
como vender en |os peores momen-

”

tos”.

La profesional sefiala como segun-
da tematica que ha suscitado un
gran interés este afio el sector de
defensa, “especialmente en com-
pafilas europeas”. La manera que
ha tenido A&G de reflejar esto en
cartera ha sido asignando un peso
mayor y un enfoque mas estructural
en el sector tecnoldgico, “reflejando
la conviccién en su papel de motor
de crecimiento a medio y largo pla-
z0", mientras que han tenido una
presencia mas tactica y selectiva en
defensa.

Xavier Riestra, director general
de Negocio Andorra de Mora-
Banc, también considera que, mas
que hablar de una euforia excesiva
en torno a la IA, “estamos en un
nuevo contexto de valoraciones”.
El experto anticipa la posibilidad
de que entremos en un ciclo “en
el que las valoraciones de la renta
variable se mantengan por encima
de la media histoérica, principalmen-
te por el mayor peso que tienen
las compafiias tecnoldgicas en los
indices globales”, y subraya que
esas compafilas presentan “mo-
delos de negocio muy escalables,
alta rentabilidad y una capacidad
de crecimiento estructural ligada a
la innovacion, lo que puede justifi-
car en parte esas valoraciones mas
elevadas”. Dicho esto, desde Mo-
raBanc subrayan la importancia de
mantener la prudencia: “No todos
los segmentos del sector tecnoldgi-
co tendrdn el mismo recorrido, y la
seleccion de activos sigue siendo
clave para diferenciar entre valor y
pura expectativa”.

En cuanto a como se ha refleja-
do este interés en las carteras, en
MoraBanc han incrementado la ex-
posicion a compafias vinculadas a
la innovacion tecnoldgica, “aunque
siempre manteniendo una gestion
diversificada y prudente”. “Nuestro
papel ha sido ayudar a equilibrar
ese entusiasmo con una visiéon de
riesgo adecuada, evitando concen-
traciones excesivas y preservando
la coherencia con los objetivos a lar-
go plazo de cada cliente”, concluye
Riestra.

Diversificacion y
acompanamiento

El mensaje que lanzan desde Aban-
te también incide en la importancia
de la diversificacion y en que “lo
mas sensato en estos momentos
es evitar las certezas absolutas so-

bre uno u otro sector”. “Participar de
muchas ideas de inversién nos ga-
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MARTA LANTERO (CREAND AM): “MAS QUE EL MIEDO A PERDER
DINERO, LO QUE MAS HEMOS ESCUCHADO DE LOS CLIENTES ES
UNA PREOCUPACION REAL POR EL MUNDO EN EL QUE VIVIMOS”

rantiza minimizar errores y esto en
si mismo es un gran acierto”, recalca
Rodriguez.

La socia directora comercial explica
que las claves para acompanar a los
clientes han pasado por la comuni-
cacion y el acompafiamiento vy la re-
vision de sus planes financieros: “En
momentos de volatilidad, estar cer-
ca de los clientes, mantenerles in-
formados y darles herramientas que
les permitan, en definitiva, tomar
mejores decisiones de inversion, es
una responsabilidad ineludible para
un asesor financiero”.

Desde iCapital, Santos también se
refiere al dilema que plantea la IA,
afirmando que “no contar con las
compafiias tecnoldgicas de manera
directa o indirecta en una cartera
de inversion es un gran error”. No
obstante, el experto recuerda que
ha habido mas focos de atencion y
euforia este afio, como el récord de
rentabilidad de la Bolsa espafola o
el renacer de inversiones muy olvi-

Leticia Ontafén, gestora de fondos
de A&G Banca Privada

dadas como la renta fija emergente
0 las acciones europeas.

La reflexiéon de Santos es que se-
ran los resultados empresariales los
que determinaran si ha habido ex-
cesos y en qué medida: “El merca-
do es siempre soberano y no deja
pasar sine die las valoraciones exa-
geradas ya que, si eso sucede y se
mantiene en el tiempo, la correccion,
tarde o temprano, es inevitable”.

El socio de iCapital termina enfa-
tizando la necesidad del asesor
financiero de ejercer “una labor de
psicélogo con los inversores”, asi
como “una correcta concrecion de
los parametros de inversion de cada
uno”. Santos destaca la versatilidad
que proporciona un asset allocation
flexible de tipos y subtipos de acti-
VO, con una seleccion de productos
de inversion altamente diversificada
y de calidad, “sin olvidar ninguna ca-
tegoria en las inversiones liquidas e
iliquidas”.

Sesgos y errores

“Pese a la mayor madurez del inver-
Sor, VEmos gque hay sesgos y errores
comunes del pasado que se repiten,
como la sobrevaloracién que vemos
ahora en torno a sectores como la
IA, 0 en menor medida el sector de-
fensa o el crédito, lo cual demuestra
que pese a los eventos que hemos

LETICIA ONTANON (A&G):
EL ASESORAMIENTO DEBE
SER “MAS PROACTIVO,
PEDAGOGICO Y
PERSONALIZADO, PARA
ACOMPANAR AL CLIENTE
EN LA TOMA DE DECISIONES
FINANCIERAS Y EN LA
GESTION EMOCIONAL
QUE ELLO RODEA”

ASESORAMIENTO

Marta Lantero San Roman, directora
de Gestion Discrecional de Carteras
y Asesoramiento de Fondos en
Creand Asset Management

vivido atras, el ser humano es capaz
de tropezar en la misma piedra va-
rias veces”, comenta Farras desde
DPM Finanzas.

Su punto de vista es que muchos
de los activos que estan suscitan-
do este gran interés “tuvieron su
momento”, pero ahora presentan
valoraciones “excesivas”. Asi, ex-
plica que, siguiendo la filosoffa de
paciencia, disciplina e inversion en
fundamentales con un racional sé-
lido detras, ahora en DPM Finanzas
estan tomando beneficios en algu-
no de estos activos, como el oro,
donde habfan entrado con la onza
a 1150 ddlares. Ahora estan invir-
tiendo en otros activos que en su
dia estuvieron de moda y ahora han
quedado en el olvido, como el sec-
tor de transicion energética, donde
encuentran valoraciones atractivas.
“En DPM Finanzas aplicamos el prin-
cipio de OMO (“OK of missing out” /
estar tranquilos si nos lo perdemos”)
en lugar de dejarnos llevar por el
FOMO, manteniendo la disciplina y
evitando reaccionar impulsivamen-
te”, resume el experto.
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XAVIER RIESTRA (MORABANC):
“VALORAMOS ESPECIALMENTE
EL HORIZONTE TEMPORAL DE
CADA CLIENTE Y TRABAJAMOS
PARA EVITAR DECISIONES
IMPULSIVAS”

Farras indica que, antes de iniciar el
asesoramiento con cualquier clien-
te, le explican qué puede esperar de
DPM en cada situacion de mercado
(preocupacion/euforia), para facilitar
la gestion de esos momentos. “Esto
Nno quita que sea incémodo para
ellos (y para nosotros en determi-
nados momentos), tomar segun qué
decisiones, sobre todo con clientes
que no llevan tanto tiempo con no-
sotros y no han experimentado los
beneficios a largo plazo de la con-
sistencia en la toma de decisiones”.
También aplican esa filosoffa en la
seleccién de gestores de fondos,
buscando gestores con experiencia
y track record contrastados en va-
rios ciclos de mercado, analizando
sobre todo lo fieles que han sido a
Su proceso de inversién en entor-
nos de mercado adversos.

Finalmente, desde Creand AM, Lan-
tero afirma que este afo “el verda-
dero entusiasmo de nuestros clien-
tes se ha centrado en el sector de
defensa europeo”, dado que el con-
texto geopolitico y el aumento del
gasto militar “han impulsado la apa-
ricibn de nuevos fondos y ETFs te-
maticos, que han tenido una exce-
lente acogida”. La experta también
constata “un renovado apetito por
las materias primas, especialmente
elorovy laplata”y concluye que esta
combinaciéon de inversiones “ha
llevado a diversificar mas carteras
gue, antes, estaban mas concentra-
das en EE.UU.”

Dicho esto, la experta incide en la
necesidad de no dejarse llevar por el
entusiasmo: “A veces, esa emocion
va por delante del analisis. Hemos
Vvisto carteras que se han cargado

Xavier Riestra, director general de
Negocio Andorra de MoraBanc

demasiado en determinadas temati-
cas, sintener en cuenta los riesgos o
la sostenibilidad de esas apuestas”.

Retos para el asesoramiento
emocional en 2026

El comienzo del préoximo ejercicio
parece un poco menos incierto que
el arranque de 2025. Ello no signi-
fica que sea menos complejo, pues
muchos de los frentes que han es-
tado abiertos en 2025 remiten a te-
maticas estructurales que seguiran
desarrollandose en el largo plazo.
Al preguntar a las firmas de aseso-
ramiento qué retos anticipan para
2026, las respuestas se dividen en
dos: ayudar a mantener la calma y
gestionar las expectativas sobre re-
tornos.

En el primer blogue se encuentran
ARG y Creand AM. Ontafidn habla
de la dificultad de abstraerse del
ruido informativo y los movimientos
a corto plazo, y de la necesidad de
gestionar expectativas, “principal-
mente en valores tecnoldgicos”. La
respuesta de A&G en este contexto
pasa por reforzar el asesoramiento

al cliente haciéndolo “mas proacti-
vo, pedagdgico y personalizado”, de
manera que “se le pueda acompa-
fiar no solo en la toma de decisiones
financieras, también en la gestién
emocional que ello rodea”.

En cuanto a Creand AM, Lantero
corrobora que “la incertidumbre
geopolitica, el miedo a una escalada
de conflictos y la sensacién de que
el mundo esta cambiando de forma
acelerada generan una carga emo-
cional que va mas alla de lo finan-
ciero” y afirma que esto exige “un
asesoramiento mas humano, mas
cercano y con mucha empatia”.

Desde Abante, Rodriguez afirma
que quizas la emocién que impere
en el 2026 sea “el miedo a una cai-
da que pueda llevarse gran parte
de lo ganado” tras un afio de maxi-
mos histéricos como 2025, “si no
cambian las circunstancias”. Como
antidoto, recuerda que “tomar deci-
siones de inversidon no significa in-
vertir exclusivamente en el mercado
de activos cotizados tradicionales”,
sino que los inversores también de-
berfan fijarse en activos privados
como una forma de obtener diver-
sificacion y descorrelaciéon. “La ba-
rrera de entrada es la liquidez vy el
plazo, pero siempre que estos acti-
VOS tengan el peso adecuado en la
cartera y que no pongan en riesgo
las necesidades futuras de liquidez
son un gran aliado y una fuente re-
levante de aportacion de rentabili-
dad”, concluye.

Desde DPM, Farrds habla no tan-
to del miedo a un desplome, sino
al hecho de que, tras dos afios de
fuertes subidas, el potencial de re-
tornos probablemente disminuya,
planteando como reto la gestion
de las expectativas de rentabilidad
para 2026. “Queremos evitar que
los clientes quieran asumir mayores
riesgos para tratar de alcanzar una
mayor rentabilidad, en un momento
donde la prima de riesgo no esta


Raul Garcia
Resaltado

Raul Garcia
Resaltado


. B A

ASESORAMIENTO

MAS EDUCACION FINANCIERA, PERO TAMBIEN MAS ASESORAMIENTO

— e m————

Los ultimos cinco afios, marcados por la pandemia,
el fuerte repunte del riesgo geopolitico y los cam-
bios en la politica monetaria, han sido una auténtica
montafia rusa emocional. Los asesores financieros
han tenido que redoblar su labor de acompafiamien-
to a los clientes y estos, a su vez, han mejorado su
formacion financiera a marchas forzadas y por la via
del dolor en muchos casos, como sucedid durante la
gran correccion de los bonos en 2022. “Este nuevo
entorno ha exigido una mayor agilidad por parte de
los inversores y de quienes los acompafiamos en la
toma de decisiones”, observa Leticia Ontafion, del
equipo de Gestion y Asesoramiento de Carteras en
A&G.

Hoy, las fuentes consultadas coinciden en que los
inversores espafioles tienen un mayor conocimiento
sobre riesgos, ciclos del mercado y sobre la importan-
cia de planificar y tener una estrategia clara. También
ha sido importante aprender a dominar las emocio-
nes y no dejarse llevar por el panico, como sefiala
Xavier Riestra, director general de Negocio Andorra
de MoraBanc, que habla de que hoy los clientes de

la entidad muestran “una mayor paciencia” y una
vision “mas estructurada” de sus inversiones. Asi,

la experiencia de estar en el mercado en los tltimos
cinco afios ha permitido a los clientes “comprobar
que la disciplina y la visidn estratégica acaban dando
resultados, incluso en entornos complejos”.

“Aunque no todos los perfiles han evolucionado al
mismo ritmo, en general el inversor medio es hoy mas
consciente y menos impulsivo que antes”, resume
Marta Lantero desde Creand AM. Sin embargo, mati-
za Guillermo Santos, de iCapital, los inversores mas
educados son “los que se han acercado a empresas
de asesoramiento”. “Aquellos que no lo han hecho y
continuan bajo el paraguas tradicional de las estructu-
ras bancarias no lo estan y siguen sometidos a los inte-
reses de la entidad sobre los suyos propios”, sentencia.

Para Carlos Farras, socio fundador y CIO de DPM
Finanzas, la sucesion de shocks de mercado de los ul-
timos afios “ha obligado a los inversores a ser mucho
mas conscientes de la importancia de profesionalizar
las decisiones de inversion”. El experto considera

que esa madurez se refleja “en la creciente demanda
de asesoramiento financiero independiente (modelo
fee-only)”, constatando que “el cliente ya no se con-
forma con cualquier asesoramiento, exige transparen-
cia total y busca un asesoramiento independiente que
garantice la alineacion total de intereses”. El inversor
actual ha aprendido que hay que saber convivir con la
volatilidad, que el mayor riesgo es la pérdida perma-
nente de capital y que es crucial minimizar los sesgos
de comportamiento y los errores. Ademas, la demanda
de informacién no se enfoca solo en qué comprar, sino
en entender por qué se invierte de una manera concre-
ta para poder evaluar los resultados con mayor rigor.

justificada (en muchos activos)’, re-
sume.

Desde iCapital, Santos profundiza
en este enfoque al referirse con-
cretamente al reto que tendran mu-
chos inversores de afrontar el bajo
retorno que ofreceran las inversio-
nes mas conservadoras ligadas a

activos monetarios después de va-
rios afios de tipos de interés altos.
El experto cita como otros retos “la
entrada en productos iliquidos (ca-
pital privado, inmobiliario, etc.) y el

control de volatilidad de la cartera
bien diversificada, con unos merca-
dos de renta variable y de renta fija
que no pondran las cosas faciles”.

Desde MoraBanc, Riestra reivindica
la esencia de la entidad, que ante-
pone disciplina financiera y raciona-
lidad a las emociones: “Valoramos
especialmente el horizonte tem-
poral de cada cliente y trabajamos
para evitar decisiones impulsivas”.
Asi, desde la firma apuestan por
una planificacién financiera global,

en la creencia de que este enfoque
“aporta un valor diferencial al aseso-
ramiento, porque ayuda al cliente a
centrarse en el destino y no tanto
en las pequenas turbulencias del
camino”. Finalmente, destaca el en-
fogue en marcar objetivos financie-
ros que sean verdaderamente vita-
les y significativos para el cliente, al
considerar que “permite humanizar
y personalizar la relacion en banca
privada, convirtiendo el proceso de
inversion en algo mas cercano, con
propoésito y sentido”. M

Beatriz Zufiiga y Cecilia S. Prieto
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