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La bolsa
que nos espera

CarlosTorres Blanquez
Economista

En estos momentos, los inversores se preguntan: épucde se-
guir subiendo la bolsa, teniendo en cuenta que ya ha doblado
su valor desde marzo de 2003? Yo propongo plantear esta pre-
gunta directamente a la bolsa.

En mi libro titulado Un ndufrago en la bolsa, de reciente
aparicion, explico que labolsa acostumbra a avisar a los inver-
sores del camino que se propone seguir. Cuando se encuentra
cerca de un desplome (lo que los anglosajones llaman un
crack), la bolsa nos da una serie de avisos que denomino “ojo,
que me voy adesplomar y te voy a desplumar”. Se trata de una
serie de correcciones bruscas y repentinas, del orden del 5%
enunos dias o del 10% en pocas semanas.

La experiencia demuestra que antes de todos los desplo-
mes de los mercados de valores, los indices bursatiles aumen-
tan sus fluctuaciones (es decir, su volatilidad) de una manera
muy notable. Pero los inversores suelen ver en estas caidas
una oportunidad para comprar a precios méas bajos siguiendo
aquel consejo, tan mal interpretado, segiin el cual “hay que
comprar cuando la sangre llega al rio”. Lo que ven como opor-
tunidades para comprar, son en realidad avisos para vender.
Son S.0.S. que nos envia la bolsa: Salir O Sufrir.

No hay avisos negativos en el frente

¢En qué situacién se encuentra la bolsa espafiola en este mo-
mento? éNos ha dado ya varios avisos de que se encuentra a
punto de desplomarse y de desplumarnos?

Al dar sus primeros pasos en la nueva senda alcista que se
inici6 en marzo de 2003, concretamente hasta agosto de 2004,
la bolsa espafiola tuvo varios titubeos. Pero desde entonces
hasta ahora, la volatilidad ha sido excepcionalmente reducida.
En este tltimo afio y medio, tinicamente se han producido
dos correcciones y de tan s6lo el 5% (considerando el indice
general de labolsa de Madrid). Ademds, no han sido repenti-
nas: la primera tuvo lugar alo largo de més de dos meses y la
segunda, de tres semanas. Asf, segtin la informacién que nos
da la propia bolsa, ésta se dispone a continuar su viaje hacia el
norte en 2006. Es decir, la fase alcista todavia esta vigente, a
pesar de la fuerte subida acumulada en los tiltimos afios.

No obstante, no slo es preciso hacer un seguimiento de la
volatilidad para anticiparse a los grandes movimientos de la
bolsa. También hay que vigilar el posible acercamiento de un
ciclo bajista, que puede hacer mmucho mis dafio que un des-
plome ya que acttia como un veneno lento: deteriora la carte-
ra de valores de manera paulatina pero persistente mientras
el inversor se tambalea con el tinico apoyo de la esperanza en
una recuperacion que nunca llega, hasta que un dia encuentra
su patrimonio deshauciado. La buena noticia es que la bolsa
también nos avisa del momento en que acaba de entrar en
una fase bajista ylo hace a través del aviso que llamo “ojo, que
me largo al sur y te voy a marear”. Explicado de la manera mis
breve posible, este tipo de aviso se produce cuando el indice
acumula una pérdida del 5% desde el méximo de un ciclo al-
cista al menos cuatro meses después de haberse alcanzado di-
cho méximo. Pero actualmente la bolsa se encuentra en los
niveles maximos del presente ciclo y; por ahora, no debemos
preocuparnos por un cambio de tendencia.

Buen afio bursitil, pues. Hasta que la bolsa nos avise de
que se acaba la fiesta.
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