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Acabamos el mes con un notable incremento de la volatilidad y la percepción de riesgo por parte de los inversores. Octubre comienza 

con este incremento del miedo en los inversores, lo que marcará el discurso de los medios en las próximas semanas. Es momento de ver 

los diferentes focos, contextualizarlos y mantener la calma para tomar buenas decisiones.

Empezamos el mes, y encaramos el tramo final del año, con un incremento notable en la percepción de riesgo por parte de los inversores. 

Como dijimos en informes anteriores, venimos de una volatilidad muy baja fruto de la complacencia del mercado por la continua actua-

ción de los bancos centrales. Ahora el mercado está perdiendo la fe en que esto seguirá así. 

Es sorprendente que sea así ya que, pese a que septiembre ha sido un mes bajista en general, el mercado sigue en rango de máximos 

históricos con rendimientos en el año del +15% en los principales mercados y del +10% en la mayoría de los índices. Lo mismo pasa con 

el VIX. Ha subido, sí, pero se mantiene en niveles de 21-23, rango superior a meses previos pero dentro de rangos muy razonables. 

En cambio, lo que sí se ha disparado es el miedo del inversor como podemos ver en el “Fear & Greed Index” en la siguiente imagen:
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El miedo se ha disparado respecto al mes pasado, entrando ayer en el rango de miedo extremo y hoy bajando un poco hacia el nivel de 

miedo. Este nivel de miedo en los inversores no está justificado por el nivel de volatilidad ni de las caídas. Se debe a la concatenación de 

riesgos latentes que sobrevuelan los mercados como como las posibles subidas de tipos, reducción de estímulos, Evergrande (¿o el 

mercado ya se ha olvidado de esto?), riesgos regulatorios en China, inflación desbocada y altas valoraciones. 

Ya hemos comentado en diversas ocasiones varios de los focos de riesgos expuestos… y, como siempre, la mayoría de ellos serán olvida-

dos por el mercado en unos meses.

A nuestro entender los más destacables (por la suma entre probabilidad de impacto y gravedad del mismo) son el efecto de la normaliza-

ción monetaria, reducción de estímulos y el impacto de una inflación desbocada. 

La FED se está mostrando cada vez más abierta a reducir los estímulos para la economía, de hecho según las últimas declaraciones, más 

rápido de lo que el mercado esperaba. La realidad es que esto debía pasar en algún momento. La situación actual está totalmente injusti-

ficada según los datos macroeconómicos, y menos teniendo en cuenta el monstruo de deuda e inflación que están provocando. Esto 

deriva en una visión cada vez más negativa de la renta fija por el gran riesgo de subidas de tipos y por la necesidad de no perder poder 

adquisitivo por la inflación. La definición de que la renta fija es “recoger peniques delante de una apisonadora” toma cada vez más fuerza. 

Los bancos centrales no pueden seguir ignorando el efecto de la impresión ilimitada de dinero en el mercado y, posiblemente, este proble-

ma será el foco principal de riesgo en los años que dure la normalización monetaria y acomodaticia. 
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Entonces… ¿Cómo interpretar este incremento de riesgo? ¿qué hacer?

Normalmente este dato sería una señal de comenzar a comprar... pero parece que este nivel de miedo está totalmente injustificado en 

base a las caídas y la volatilidad actual. Hace unos años sería un día cualquiera en la oficina y hoy acapara titulares.

Por tanto, paciencia, ahora estamos en un momento con muchísimo ruido en el mercado. Creo que es el momento donde más riesgos 

latentes (como los mencionados antes) sobrevuelan la cabeza de los inversores lo que puede nublar nuestro juicio. 

Así que, por favor, no vendas en pánico. Piensa, analiza y reflexiona sobre tus inversiones, los motivos por los que invertiste en tu 

cartera y mantén la visión a largo plazo. Si vienen caídas generalizadas aprovecharemos para aportar más o rotar hacia más riesgo, 

como hicieron los buenos inversores en el COVID. El resto, solo es ruido.

Por cierto, si ni te habías enterado de todo este ruido o te es indiferente, felicidades, significa que estás en el buen camino. 


