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levamos una semana en
L estado de alerta, viendo

c6mo se ponen
en marcha las medi-
das de aislamiento so-
cial, cémo avanza en
Espaiia -y en Europa-
el nimero de afecta-
dos por el Covid-19 y
como los mercados
han entrado en pani-
co y evolucionan co-
mo una montafia ru-
sa. En situaciones co-
mo la actual, se ex-
tiende, mas rapido
aun que el virus, el
miedo, una emociéon
poderosa que, cuando
se trata de tomar de-
cisiones con efectos
enellargo plazo noes
buena consejera.

El miedo es una
emocion basicaenlos
seres vivos y, por tan-
to, en los humanos.
Ha garantizado nues-
tra supervivencia, ac-
tivando los mecanis-
mos que nos permi-
tian estar alerta y sa-
lir huyendo cuando
nos atacaba un depre-
dador. Es una de las
emociones primarias, junto con
la alegria, la tristeza o la ira, en-
tre otras, y tiene una vertiente
positiva. Pero no cuando nos pa-
raliza o nos lleva a actuarirracio-
nalmente. Por eso, es fundamen-
tal no tomar decisiones para el
largo plazo movidos por las emo-
ciones en el corto.

Lo estamos viendo en el com-
portamiento de los mercados: un
dia la bolsa se desploma y al dia
siguiente sube, para volver a ca-
er con fuerza al dia siguiente. Se
ha instalado el miedo en los in-
versores y eso ha provocado no
solo pérdidas importantes, sino
también mucha volatilidad. éQué
estd ocurriendo?

La bolsa es un mecanismo de
descuento de expectativas y lo
que ha descontado en la dltima
semana ha sido un escenario muy
muy negativo. Y, aunque pense-
mos que ya estd puesto en el pre-
cio de los activos el peor escena-
rio, el miedo puede continuar, y
la irracionalidad también. Por
eso, son momentos de cautela, de
no dejarse llevar. De analizar y to-
mar decisiones prudentes.

En el escenario actual, el foco
de los mercados estd puesto en
que se solucione, en primer lugar
v lo més rapido posible, la crisis
sanitaria, y cuando eso suceda (y
no antes), el foco girard hacia las
medidas econdmicas. Cuando los
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¢Como nos
enfrentamos a la
incertidumbre?

contagios remitan, las bolsas vol-
veran a descontar expectativas y
valoraran en qué medida creen
que las economias se van a recu-
perar enforma de V (rdpidamen-
te) o no. Y en funcion de esa ex-
pectativa, se comportardn los
mercados financieros.

Enlos momentos de panico es
muy dificil abstraerse del ruido,
de los titulares y hacer un buen
anilisis, es muy complicado evi-
tar el efecto manada y multitud
de sesgos conductuales, como la
sobreconfianza (los inversores
tienen a sobrevalorar su habili-
dad para acertar con las eleccio-
nes) a la aversion al riesgo (nos
duele el doble perder un euro

que la alegria que nos da ganar-
l0), entre otras.

Entonces, {cémo afrontamos
estos momentos de incertidum-
bre maxima, en general, y de
miedo en los mercados, en par-
ticular? El primer conscjo es
mantener siempre la calma, o no
tomar decisiones precipitadas y
al calor de la emoci6n, como de-
cia. En una situaciéon como la ac-
tual, salirse del mercado puede
tener un coste importante en el
futuro, asi que es aconsejable ha-
cer una reflexion sobre por qué
querriamos desinvertir: éese di-
nero lo necesitamos a corto pla-
zo? ¢0 es el dinero que hemos
invertido para cubrir nuestra ju-

bilaci
afios?

Sinonecesitamos el dineroaho-
ra, vender en la caida y quedarse
fuera puede suponer una pérdida
muy diffcil de recuperar. Mante-
nerse invertidos y esperar a que
sesupere lacrisis suele ser, en ge-
neral, mejor estrategia. No sabe-
mos cuanto tardaremos en atajar
la crisis sanitaria, ni cuanto tarda-
rd después la economia en recu-
perar la activad, pero lo hard.

Por eso es tan importante te-
ner claro, dentro de nuestro plan
financiero el objetivo (Zpara qué
invertimos?) y el plazo (fcuando
vamos a necesitar ese dinero?).
Las respuestas a esas dos pre-

on dentro de 10,15 0 20

guntas nos deben servir de ancla
para mantenernos firmes y to-
mar mejores decisio-
nes. Si nuestros obje-
tivos para el futuro no
han cambiado y no te-
nemos ninguna nece-
sidad inmediata de li-
quidez, nuestras in-
versiones tampoco
deberian cambiar.

Porque, ademis, in-
tentar predecir los
precios futuros para
entrar ysalir del mer-
cado nos puede salir
bien una vez, pero es
muy probable que no
tengamos  suerte
siempre. Por ejemplo,
simiramos atrisenel
S&P 500, desde 1996
hasta 2016, el inversor
que se ha mantenido
invertido ha obtenido
una rentabilidad
anualizada del 7,85%;
en cambio, el que se
salié del mercadoy se
perdio los 5 mejores
dias gand un 564% y
el que saliéndose se
perdid los 20 mejores
dias solo ha ganado
un 1,72% anualizado.

Es necesario poner en contex-
to las caidas de los mercados
dentro de nuestro perfil de ries-
go v estrategia de inversién a me-
dio y largo plazo. Debemos en-
tender que la volatilidad es in-
trinseca al mercado y que, a ve-
ces, nos toca pasar por episodios
de tension y de crisis. Sabemos
que hay ciclos econémicos y bur-
satiles y que siempre vamos a te-
ner volatilidad si invertimos. Y,
aunque es impredecible predecir
el futuro, podemos esperar que
el mundo siga girando. Hoy es el
Covid-19 el que ha provocado las
caidas de los activos financieros,
pero hace unos afos fueron el
Saars v la gripe aviar, sin olvidar-
nos de la crisis financiera de
2008. Todas se superaron.

Si, pese a todo, el estrés y la
volatilidad actuales nos preocu-
pan en exceso, cuando supere-
mos esta situacion, deberiamos
revisar nuestro plan financiero,
analizar bien nuestros objetivos
y plantearnos cudl es nuestro
perfil de riesgo real. En cual-
quier caso, s en momentos co-
mo el actual cuando cobra valor
el tener expertos de confianza
que nos ayuden a evitar que las
emociones de hoy nos lleven a
tomar decisiones poco adecua-
das para nuestros planes a largo
plazo.
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