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			A mi increíble esposa, Cristina.



			Gracias por todo su apoyo y paciencia.








			



			CAPÍTULO 1



			



			LA HISTORIA DE FERNANDO Y GORDITA



			¡Increíble!, pensé.



			Mi cuñado, Fernando, tiene el toque de Midas…



			¡A la inversa!



			Cada inversión que toca, cada acción, cada opción, cada moneda, cada ficha, cada maldito NFT, ¡hasta la última de cada una de ellas se convierte completamente en mierda!



			Eran poco después de las nueve de la noche, y yo estaba sentado en el comedor del elegante departamento de Fernando en Buenos Aires, repasando sus declaraciones de corretaje, cuando esa triste comprensión vino burbujeando a mi cerebro.



			En pocas palabras, su cartera era un desastre.



			A través de una serie de malas operaciones e inversiones inoportunas, Fernando había perdido noventa y siete por ciento de su capital en los últimos dos meses, dejando su saldo de cuenta corriente en míseros tres mil dólares. El resto de su dinero, poco más de noventa y siete mil dólares, simplemente había desaparecido en el aire, como un pedo en el viento.



			Peor aún, las pérdidas se habían producido durante una época de relativa paz y estabilidad en los mercados de acciones y también de criptomonedas, que eran los dos principales lugares donde se habían realizado las inversiones. Las implicaciones de esto eran innegables y obvias:



			Mi cuñado no tenía a nadie a quien culpar sino a sí mismo.



			Después de todo, habría sido una cosa si los mercados en los que Fernando había invertido se hubieran desplomado o al menos hubieran caído sustancialmente justo después de haber invertido en ellos.



			Eso habría explicado al menos algunas de sus pérdidas.



			De hecho, hay un viejo adagio popular en Wall Street sobre este mismo escenario: “Una marea creciente levanta todos los barcos”.



			En otras palabras, cuando el mercado de valores está subiendo, el precio de cualquier acción dentro del mercado tenderá a subir junto con él, y cuando el mercado de valores está cayendo, el precio de cualquier acción dentro del mercado tenderá a caer junto con él. Por supuesto, lo mismo ocurre con todos los demás mercados: el mercado de bonos, el mercado de materias primas, el mercado de criptomonedas, el mercado inmobiliario, el mercado del arte, el mercado de seguros, sólo por nombrar algunos. La conclusión es que, cuando cualquier mercado en particular está fuertemente en aumento, básicamente se puede lanzar un dardo en él y esperar ganar dinero. No se requiere ningún genio innato, sexto sentido agudo o entrenamiento especializado. El mercado hace noventa y nueve por ciento del trabajo para ti.



			Es una premisa simple, ¿verdad?



			El único problema es que, por simple que parezca esto en tiempos ordinarios, las cosas se complican mucho más durante un prolongado mercado alcista. Es en estos momentos de exuberancia irracional, mientras el mercado está en auge, las salas de chat están chateando, los expertos están inflando y Twitter (ahora X) está tuiteando, que no hay final a la vista, cuando la naturaleza humana toma el control.



			De repente los comerciantes aficionados, que saben tanto sobre las acciones comunes como sobre el ganado, comienzan a pensar que son expertos y empiezan a comprar y vender a un ritmo feroz. Alentados por la inquebrantable creencia de que su nuevo éxito es el resultado de su propia brillantez innata, su confianza se fortalece con cada día que pasa.



			Sus estrategias comerciales son casi enteramente de corto plazo.



			Cuando apuestan bien, rápidamente cobran una ganancia y obtienen una buena dosis de dopamina para reforzar su comportamiento. (El hecho de que las acciones se mantuvieran cotizando más alto no tiene ninguna consecuencia para ellos. “Una ganancia es una ganancia —dicen—, ¡y nadie se arruinó por tomar una ganancia!”) Y cuando apuestan mal, simplemente bajan su promedio —o “compran la caída”, como se dice— y dejan que la tendencia creciente los rescate. ¿Y por qué no hacerlo? ¡Eso es lo que la mafia en Twitter les está diciendo que hagan! Además, siempre ha funcionado para ellos en el pasado, ¿verdad? El mercado siempre vuelve.



			Hmmm… no exactamente.



			En realidad los mercados suben y los mercados caen, y cuando caen —y quiero decir, realmente caen, como cuando estalló la burbuja de las puntocom en 1999 o cuando estalló la burbuja inmobiliaria en 2008—, caen mucho más rápido y mucho más violentamente que cuando suben. Sólo pregúntale a cualquier inversionista profesional con más de unos años de experiencia, y sin duda te dirá eso mismo.



			Pero por ahora volvamos a la historia de Fernando, que no pudo culpar al mercado por su maltrecha cartera de inversiones, al menos no en la superficie.



			Revisemos los detalles:



			Durante el periodo de sesenta días en que ocurrieron las pérdidas, del 8 de febrero al 8 de abril de 2022, los dos mercados en los que Fernando había invertido habían sido básicamente planos, lo que en el lenguaje de Wall Street significa que no habían subido o bajado de una manera materialmente significativa.



			Específicamente, el S&P 500, que sirve como punto de referencia para el mercado bursátil más amplio de Estados Unidos, fue de 4,521.54 el 8 de febrero y de 4,488.28 el 8 de abril, con una modesta disminución de tan sólo 0.7 por ciento, y el bitcoin, que sirve como punto de referencia para el mercado de criptomonedas más amplio, fue de cuarenta y cuatro mil trescientos cuarenta dólares el 8 de febrero y de cuarenta y dos mil setecientos quince dólares el 8 de abril, con una disminución aún modesta de sólo 3.7 por ciento, especialmente en comparación con la pérdida del noventa y siete por ciento de Fernando.



			Sin embargo, para ser justo con mi cuñado, mirar solamente el día uno y el día sesenta puede ser muy engañoso. Quiero decir, si Fernando se hubiera aferrado a una estrategia de compra y retención a largo plazo (donde mantuvo cada una de sus compras hasta al menos el día sesenta), entonces sí, esos dos números habrían contado toda la historia.



			Pero claramente ése no fue el caso.



			Incluso con un vistazo rápido, pude ver docenas de órdenes de venta que llenaban los estados de cuenta, mientras que una estrategia de compra y retención implica mantener una posición durante un periodo prolongado, independientemente de las fluctuaciones de precios, en un esfuerzo por capitalizar el potencial de crecimiento a largo plazo de una inversión bien elegida.



			Entonces, para obtener una imagen más precisa de lo que realmente pasó, uno no puede fijarse sólo en los días uno y sesenta; también hay que mirar lo que sucedió en el medio.



			Después de todo, el mercado de criptomonedas es mucho más volátil que el mercado bursátil estadunidense —el mercado bursátil estadunidense también tiene sus momentos, especialmente en tiempos de gran miedo e incertidumbre, o ante un evento de cisne negro—,* así que dependiendo de qué tan agresivamente estaba negociando Fernando, sus pérdidas podrían haber sido el resultado de fuertes oscilaciones diarias de los precios combinadas con un cálculo de tiempo realmente malo.



			En otras palabras, en lugar de seguir el antiguo axioma comercial de “comprar bajo y vender alto”, mi cuñado, temporalmente derrotado, había estado comprando alto y vendiendo bajo, y siguió haciendo eso una y otra vez, hasta que casi todo su dinero había desaparecido.



			Entonces, con eso en mente, echemos otro vistazo a los dos puntos de referencia, sólo que esta vez a través de la lente de la volatilidad diaria. Tal vez eso puede explicar las enormes pérdidas de Fernando, frente a lo que de otro modo parecía ser un lapso de tiempo estable.



			En la página siguiente se muestra una representación visual de la volatilidad diaria de cada punto de referencia, comenzando el 8 de febrero y terminando el 8 de abril de 2022. Con base en esta gráfica, el bitcoin alcanzó un mínimo de treinta y siete mil veintitrés dólares el 16 de marzo y un máximo de cuarenta y siete mil setenta y ocho dólares el 30 del mismo mes, una variación de veintiuno por ciento entre el máximo y el mínimo durante el periodo de sesenta días. Y el S&P, que suele ser mucho menos volátil, tuvo un mínimo de cuatro mil ciento setenta dólares el 8 de marzo y un máximo de cuatro mil seiscientos treinta y un dólares el 30 de marzo, con una variación de tan sólo nueve por ciento entre el máximo y el mínimo.
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			Así que, dados estos nuevos datos, aquí estaba la pregunta de los noventa y siete mil dólares:



			¿La inclusión de la volatilidad diaria, como debe practicarse en la ecuación general, había revelado una circunstancia que por otro lado había sido camuflada por la apariencia de un mercado estable, en el día uno y el día sesenta: que Fernando era una víctima inocente de una rápida marea descendente, que había hundido todas las carteras amarradas en el puerto, incluyendo la suya?



			Era una posibilidad interesante. Pero, intuitivamente, pensé que no.



			Quiero decir, para que eso sea cierto, Fernando habría tenido que haber estado “apostando la granja” en cada operación y tener el peor sentido de oportunidad desde que Napoleón invadió Rusia en la oscuridad del invierno.



			Cualquiera que sea el caso, mientras exploraba los estados de cuenta en busca de pistas, me sentí como un detective de homicidios revisando una escena del crimen. La única diferencia era que, en lugar de vadear a través de un mar de sangre y tripas, estaba vadeando a través de un mar de tinta roja y desesperación.



			De hecho, con la excepción de un puñado de operaciones ganadoras durante los primeros siete días —compró bitcoin a cuarenta y un mil dólares y lo vendió cuatro días más tarde a cuarenta y cinco mil; compró Ethereum a dos mil novecientos dólares y lo vendió una semana más tarde a tres mil trescientos cincuenta; compró acciones de Tesla y opciones de Tesla y las vendió unos días más tarde por un beneficio combinado de más de veinte mil dólares—, casi todo lo que tocó se había convertido inmediatamente en mierda. Peor aún, su actividad en transacciones había aumentado cada día, hasta el punto de que al final de la tercera semana parecía estar imaginándose como un operador intradiario.**



			De manera típica, el éxito temprano de Fernando había aumentado su confianza, alentándolo a hacer apuestas más grandes con mayor frecuencia. Y así, el baño de sangre siguió.



			A mediados de la segunda semana no había una sola apuesta ganadora a la vista.



			Todo lo que yo podía ver era operación perdedora tras operación perdedora, y las pérdidas iban en aumento.



			Al comienzo de la tercera semana su toque inverso de Midas había operado su magia malvada, y la profecía estaba escrita en el muro. A medida que su capital bajaba a menos de cincuenta mil dólares, pude ver su desesperación en forma de apuestas sobredimensionadas en acciones especulativas de valores en centavos y shitcoins sin valor (el equivalente de los valores en centavos en el mundo criptográfico).



			Al final de la semana seis ya había terminado; no había hecho una sola operación ganadora en más de un mes completo, y el saldo en la cuenta estaba por debajo de diez mil dólares, en camino a llegar a los tres mil.



			¿Cómo podía una persona estar tan consistentemente equivocada? Me pregunté.



			Era una buena pregunta, pensé, especialmente si se consideraba qué tipo de gente era Fernando en otros aspectos, a saber: una viva imagen de éxito y empoderamiento financiero. En el inicio de su cuarta década es brillante, trabajador, tiene una carrera universitaria, está conectado socialmente, es un empresario exitoso y con muy buen gusto para vestir, para empezar. Su negocio es la fabricación de metales, y es dueño de una gran planta manufacturera en las afueras de Buenos Aires.



			Recientemente casado, él, su joven esposa, Gordita, y su hermosísimo hijo de dos años, Vittorio, residen en un departamento de tres recámaras impecablemente decorado que ocupa todo el trigésimo tercer piso de una torre de vidrio con espejos que se eleva cuarenta y seis pisos sobre uno de los barrios más elegantes y seguros de Buenos Aires.



			Esa noche Gordita estaba sentada a mi izquierda, vistiendo una blusa sin mangas de lino blanco y con una expresión problemática en el rostro. ¡Pobre Gordita! Simplemente no podía entender la maltrecha cartera de inversiones de su esposo. Realmente estaba apenado por ella. Sin embargo, incluso entonces, en este momento tenso, todavía me resultaba difícil mirarla a los ojos, decir su nombre y no reírme. Después de todo, Gordita, que literalmente se traduce como “niña gorda” en inglés, en realidad mide 1.68 metros, pesa 45 kilos y es fresca y rozagante, rubia y absolutamente hermosa.



			La razón por la que todos la llaman Gordita sigue siendo un misterio para mí, aunque me han dicho que los argentinos consideran que es un término de cariño. Por supuesto, hay algunos usos obvios que rápidamente vienen a la mente: “¡Oye, Gordita! ¿Qué hay de nuevo, además de tu peso? ¿Has entrado últimamente en alguna competencia para comer hot dogs?”, aunque aparentemente hay una regla tácita para no usar Gordita si la chica realmente es una… gordita.



			Cualquiera que sea el caso, el resultado final es que mi cuñada es básicamente una contradicción viva. Tiene un nombre legal, Ornella, que nadie usa nunca y un apodo absurdo que todos usan, incluyendo a la hermana mayor de Gordita, Cristina, que resulta ser mi cuarta esposa (pero, bueno, ¿quién lleva la cuenta?) y que tiene un inquietante parecido con ella.



			En este momento en particular, Gordita estaba inclinada en su asiento, en una imagen de consternación. Tenía la cabeza en las manos y los codos sobre la mesa y el torso encorvado en un ángulo de cuarenta y cinco grados, y sacudía lentamente la cabeza hacia delante y hacia atrás, como si dijera: “¿Cuándo diablos va a terminar esta pesadilla?”.



			Eso era lo apropiado, pensé.



			Después de todo, Gordita sólo había estado involucrada marginalmente en las actividades financieras de Fernando, y su contribución siempre venía después del hecho, en forma de orientación solidaria. Era el tipo de guía solidaria que un hombre casado puede esperar de su esposa cuando está en el proceso de poner en ceros su cuenta común de corretaje. Una guía como: “¿Qué mierda está mal contigo, Fernando? ¿Te has vuelto completamente loco? ¿Por qué no te apegas a lo que sabes y cierras la maldita cuenta de Robinhood y vuelves a tu estúpida fábrica de metales? ¡Al menos de esa manera no terminaremos en el hospicio!”. Lo que complicaba aún más las cosas para Fernando era el hecho de que Gordita es uno de esos tipos de asistente-genio, que está tan sobreorganizado y presta tanta atención a los detalles, que se ha encargado de memorizar las fechas de vencimiento de la licencia de conducir y el número de pasaporte de cada miembro de la familia, incluidos el mío y el de Cristina. En resumen, ella no es la tonta de nadie.



			Esa noche, sin embargo, las cosas cambiaron.



			Fue uno de esos raros casos en que Gordita dependía de Cristina para obtener apoyo, específicamente como traductora. Con ese fin, Cristina se había colocado directamente frente a Fernando y Gordita, y a mi derecha. Pero Cristina se enfrentaba a un gran obstáculo con la traducción de esa noche, a saber: cuán ridículamente rápido habla Gordita. De hecho, cuando abre la boca para hablar, es como si a uno le dispararan con una pistola Gatling de fabricación española que dispara palabras en lugar de balas, y así es como habla cuando está tranquila. En ese momento, lo sabía, ella estaba cualquier cosa menos tranquila.



			—¡No entiendo! —espetó Gordita—. ¿Cómo perdió nuestro dinero tan rápido? ¡Es una locura! ¡El mercado de valores ni siquiera bajó! ¡Lo volví a revisar esta mañana! ¡Mira! —Gordita señaló la pantalla de su iPhone, que se abrió a una aplicación de mercado de valores—. Lo tengo aquí. ¡Mira! ¡De hecho está más alto desde que él empezó! ¡Y no nos queda nada! ¿Cómo es posible? ¡No puede ser! ¡No debería pasar! 



			A pesar de ser razonablemente competente en español, pude distinguir sólo las primeras palabras de Gordita, que se traducían como “No entiendo”. Todo lo demás pasó soplando a través de mí, como una ráfaga de viento. Me volví hacia Cristina, alcé las palmas de la mano en el aire y levanté las cejas como diciendo: “¿Ves a qué me refiero? ¡Nadie entiende a tu hermana! Es ridículo”.



			Cristina se encogió de hombros.



			—Ella dijo que estaba frustrada.



			—Sí, eso sí lo entendí. Oí la palabra imposible en algún lugar.



			Miré a Gordita y dije en un inglés cuidadosamente articulado:



			—You… say… the… word… imposible, Gordita?



			—Yes, impossible —respondió ella, en inglés con un fuerte acento—. But Fernando does this.



			Mi cuñado estaba sentado a la izquierda de Gordita mirando un conjunto de duplicados de estados de cuenta y sacudiendo lentamente la cabeza. Llevaba una camisa polo impecable y ostentaba un intento de sonrisa irónica que significaba: “Sí, definitivamente metí la pata aquí, pero todavía soy rico, así que no es el fin del mundo, ¿o lo es?”. Era el tipo de sonrisa que cada esposo en esta situación intenta desesperadamente evitar, porque es consciente de que resultará en que su esposa diga: “¿De qué carajo estás tú tan feliz? ¿Sabes cuántos bolsos de Chanel podría haber comprado con el dinero que perdiste?”.



			Miré hacia Cristina y le dije:



			—¿Qué más dijo?



			—Ella no entiende cómo perdieron su dinero tan rápido. No tiene sentido para ella. Descargó una aplicación en su teléfono, y la aplicación dice que deberían estar ganando dinero, no perdiendo dinero, porque el mercado de valores está arriba. No ve cómo puede ser posible.



			Luego se volvió hacia Fernando y Gordita y repitió en español lo que acababa de decir.



			—¡Exacto! —exclamó Gordita—. This not have sense!



			—¿Qué es lo que no tiene sentido? —espetó Fernando—. ¡Muchos pierden dinero en el mercado de valores! Ahora soy uno de ellos. ¡No es el fin del mundo!



			Lentamente, sin mover su torso ni un centímetro, Gordita giró la cabeza hacia Fernando y lo vio con una mirada helada. No eran necesarias las palabras.



			—¿Qué? ¿Qué dije mal? —respondió inocentemente Fernando. Luego me miró y añadió, en su mejor inglés—: I am no wrong here! Everyone lose money in stock market, yes? I no mean you. I speak of normal people. Understand? 



			—Sí —respondí—. Lo entiendo totalmente. Las palabras normal y yo no chocan a menudo en la misma frase, así que tienes razón en el punto.



			—Él no lo quiso decir de esa manera —propuso la traductora—. Fernando te quiere.



			—Lo sé —respondí calurosamente—. Sólo estoy bromeando. De todos modos, sólo traduce mientras hablo, ¿de acuerdo? Es demasiado complicado parar y volver a empezar así.



			—Está bien, ¡adelante! —ordenó Cristina—. Estoy lista para ti.



			Ante eso, respiré profundamente y dije:



			—Está bien, así que… Lo que estás diciendo es cierto, Fernando. La mayoría de la gente pierde dinero en el mercado, y muchos de ellos terminan siendo aniquilados, como te sucedió a ti. Perooo —y éste es un gran pero, chicos— no todo el mundo pierde dinero en el mercado; hay mucha gente que gana dinero en el mercado, y no estoy hablando sólo de profesionales; estoy hablando de inversionistas aficionados también.



			”Lo que puedo asegurarte, sin embargo, es que no están comerciando de la manera en que lo hiciste, como una banshee salvaje. Es lit…”



			—¿Una qué salvaje? —preguntó mi casi perfecta traductora, interrumpiéndome.



			—Una banshee salvaje.



			—¿Qué es una banshee salvaje?



			—Es como un… Un indio salvaje. Ya sabes, que grita, grita, dispara flechas. De todos modos, es sólo una expresión. Mi punto es que es literalmente imposible para un inversionista aficionado ganar dinero cuando está operando compras y ventas todo el tiempo. Al final, va a ser aniquilado; es sólo cuestión de tiempo. Y eso va tanto para el mercado de valores como para el mercado de criptomonedas, aunque generalmente serán eliminados aún más rápido con las criptomonedas, porque el costo de las operaciones es muy alto y también hay un montón de estafas por ahí. Así que, a menos que sepas exactamente lo que estás haciendo en ese mundo, tarde o temprano terminarás pisando una mina antipersonal, y te explotará. Es una certeza matemática —me detuve un momento para observar.



			Cristina asintió y continuó traduciendo.



			Mientras tanto, comencé a hojear los estados de cuenta de nuevo, buscando más pistas. Todavía sentía que faltaba algo, algo oculto a la vista, que explicaría más a fondo cómo Fernando logró perder casi toda su inversión durante un periodo de sesenta días en condiciones de mercado relativamente estables.



			Por supuesto, la explicación más obvia era la que ya se me había ocurrido: que Fernando era un inversionista novato cuyo éxito temprano había estimulado las llamas de la codicia en cuyo resplandor su proceso de toma de decisiones normalmente sólido se veía pintoresco y anticuado, en comparación con las enormes sumas de dinero que se pueden ganar con una mentalidad comercial más agresiva.



			Pero ¿había algo más, una pistola humeante tal vez?



			En ese momento Cristina me miró y me dijo:



			—Lo entienden todo, y quieren empezar de nuevo, de la manera correcta. Quieren saber lo que crees que deberían comprar. ¿Deberían invertir en acciones? ¿O criptomonedas? —luego, como una reflexión tardía, agregó—: ¿Y cuáles? Gordita quiere recomendaciones específicas.



			—Bueno, para responder a su primera pregunta, a su edad, definitivamente deberían estar invirtiendo la gran mayoría de su dinero en el mercado de valores, porque ahí es donde, a largo plazo, la gente históricamente obtiene las mejores ganancias de manera consistente, y también hay un truco increíble para hacerlo que lo hace casi infalible. Pero como ustedes perdieron la mayor parte de su dinero en cripto, comencemos por ahí, ya que creo que les ayudará a entender lo que salió mal.



			Me volví hacia mi traductora.



			—Entonces, en el mundo de las criptomonedas, básicamente hay dos formas en que los nuevos inversionistas, como ellos, que recién están comenzando, pueden ganar una tonelada de dinero sin asumir riesgos enormes.



			”La primera forma es tan sólo comprar bitcoins y retenerlos, y cuando digo ‘retenerlos’ me refiero a retenerlos realmente, independientemente de si el precio sube o baja en el corto plazo. Necesitan ignorar por completo todo eso, porque no es más que ruido de fondo, ¿de acuerdo?



			”Quiero que compren y conserven durante al menos cinco años; ése es el mínimo absoluto, y siete años es aún mejor, y diez años es mejor que eso.



			”Si simplemente hacen eso, si siguen ese sencillo consejo, tienen la posibilidad de ganar dinero en cripto, en especial cuando llegan a la marca de cinco a siete años, momento en el que tienen una muy buena oportunidad de ganar dinero, aunque la palabra clave es oportunidad. Definitivamente no está garantizado; no hay garantías en ningún mercado, y eso va para las acciones y las criptomonedas.



			”Pero, dicho esto, cuando se trata de cripto, creo que comprar y conservar bitcoins a largo plazo es definitivamente la mejor apuesta —hice un gesto en la dirección del iPhone de Gordita—. Dile a Gordita que escriba eso.”



			—Ya entiendo —respondió Cristina, y continuó traduciendo.



			—¡Y también, dile que nada de comercio a corto plazo! Eso es un no-no definitivo. Todo es comprar y retener.



			Unos segundos más tarde, Gordita tomó su iPhone y comenzó a escribir con ambos pulgares a la velocidad de una liebre. Cuando terminó de escribir, me mostró una sonrisa de agradecimiento y dijo:



			—Gracias, Jordie. Continuar, por favor.



			—No problema —respondí y me volví a Cristina—. Ahora, en términos de cuántos bitcoins deberían comprar, reservemos esa discusión hasta que haya pasado por las diferentes estrategias que quiero mostrarles, una en particular, para el mercado de valores, que, a fin de cuentas, es donde debería estar realmente la gran mayoría de su cartera. Cripto, por otro lado, tendría que representar sólo cinco por ciento de su cartera total, como máximo. Yo desaconsejaría fuertemente cualquier cosa más allá de eso.



			”De todos modos pueden decidir más adelante cuánto dinero total deben invertir, y luego pasaremos por la mejor manera de dividir esos fondos en unas pocas clases de activos diferentes para maximizar sus ganancias y minimizar su riesgo.



			”Pero por ahora sigamos con el tema de comprar y conservar el bitcoin a largo plazo, y la conclusión clave aquí es que la razón por la que estoy relativamente seguro de que van a ganar dinero con esta estrategia es porque es a largo plazo. Ahí es donde reside todo el poder.



			”Ahora, por otro lado, si me preguntaran adónde creo que va el bitcoin en las próximas semanas o los próximos doce meses, estaría mintiendo completamente si les dijera que lo sé. Yo no. Nadie lo sabe, al menos no con ningún grado de certeza, y cualquiera que te diga algo diferente está lleno de mierda.



			”Pero a largo plazo, y quiero decir a muy largo plazo, creo que el bitcoin va a subir. Y hay una razón para eso.



			”Verán, a corto plazo, hay todos estos sucesos aleatorios que pueden afectar el precio del bitcoin, y francamente no tengo forma de predecir ninguno de ellos. Estoy hablando de cosas como que Elon Musk despierte un día en el lado equivocado de la cama y odie al bitcoin, o que el presidente Xi de China decida suspender el comercio de bitcoins porque ya no se ajusta a su agenda política, o que un montón de peces gordos se deshagan de sus bitcoins para bajar el precio y luego vuelvan a comprarlos unos días más tarde para hacer una matanza, o que la Reserva Federal eleve las tasas de interés o endurezca la oferta de dinero para tratar de combatir la inflación, que ya ha comenzado a crear desorden, por cierto.



			”Quiero decir, sé que ustedes están acostumbrados a la inflación de dos dígitos en Argentina, pero en Estados Unidos no hay absolutamente ninguna manera de que la Reserva Federal pueda dejar que eso se mantenga. Tendrán que hacer algo para controlarlo, y eso no será bueno para el bitcoin o el mercado de valores, al menos en el corto plazo.



			”De todos modos, mi punto aquí es que, si bien este tipo de eventos aleatorios pueden tener un gran impacto en el bitcoin a corto plazo, prácticamente no tienen impacto en el precio del bitcoin a largo plazo, y dado que no tengo forma de predecir ninguno de estos eventos, esto hace que el comercio de bitcoin a corto plazo sea un riesgo total.



			”Por otro lado, sin embargo, invertir en bitcoin a largo plazo es una historia completamente diferente, porque ahora entran en juego los principios fundamentales. Puedes echar un vistazo de cerca a todas las cosas que hacen que el bitcoin sea potencialmente valioso, como lo escaso que es, los problemas que resuelve y la rapidez con la que nuevas personas comienzan a usarlo, y entonces tomar una decisión informada sobre lo que crees que realmente vale, en comparación con su precio de mercado actual.



			”Entonces te preguntas, ¿está infravalorado o está sobrevalorado? Si crees que está infravalorado, entonces vas a querer comprarlo, ¿verdad?, porque lo vas a conseguir como una relativa ganga. Y si crees que está sobrevalorado, entonces probablemente querrás correr lejos de ahí, pues ¿por qué pagarías de más por algo? [Hablaré del tema de la ‘valoración’ en los siguientes capítulos del libro, así que estén atentos.]



			”Ahora, tal vez estoy loco, pero para mí eso parece una manera mucho más inteligente de invertir tu dinero duramente ganado que tratar de cronometrar el mercado en el corto plazo y tener que lidiar con el tipo de estado de ánimo en el que está Elon Musk, o lo que el presidente Xi desayunó. ¿Lo entiendes? La primera manera es invertir; la segunda es especular, o apostar.



			”Entonces, con eso en mente, si le preguntara a Fernando por qué cree que tengo bitcoins en mi poder en este momento, debería poder contestarme fácilmente esto: creo que está infravalorado en comparación con su precio actual y, por lo tanto, destinado a subir a muy largo plazo.



			”Y si le preguntaras a Gordita cuándo piensa que voy a vender mi bitcoin, debería poder darte esa respuesta igual de rápido, que es: no venderé pronto. Soy un titular a largo plazo, por lo menos cinco años, y probablemente más que eso.



			”Ahora, ¿puede el bitcoin bajar sustancialmente en los próximos doce meses? Por supuesto. De hecho, si la historia pasada sirve de referencia, en algún momento probablemente lo hará. El bitcoin pasa por fuertes descensos durante los llamados ‘inviernos’ de bitcoin o cripto. Pero no me preocupa nada. Todo es sólo ruido para mí. Lo compré como una retención a muy largo plazo, y me apego a esa estrategia.”



			—¿Todo eso tiene sentido para ti? —le pregunté a Cristina—. ¿Puedes explicárselo?



			—¡Claro que sí! Tiene perfecto sentido.



			Y así, Cristina se lanzó, con fluidez, elegancia y con notable facilidad —teniendo en cuenta que no había hablado una palabra de inglés sólo dos años antes— a traducir mi primera recomendación de inversión a Fernando y Gordita. Era un consejo sólido y lógico y seguía principios de inversión probados, a diferencia del curso de kamikaze en el que habían participado.



			Pero esto fue sólo el comienzo.



			Todo lo que habíamos hablado hasta ahora era una estrategia básica para invertir en bitcoins; ni siquiera habíamos tocado todavía el mercado de valores, que era donde se encontraba la mayor parte de su cartera de inversión. Con ese fin, tenía una estrategia en particular que era tan poderosa y tan fácil de aprender que con un rápido repaso Fernando y Gordita tendrían toda la información que necesitaban para ser capaces de vencer consistentemente al noventa y nueve por ciento de los administradores de dinero de mayor rendimiento en el mundo.



			Para ellos eso sería algo que cambiaría su vida.



			Así fue como, en el transcurso de la noche, le proporcionaría a Fernando y Gordita una fórmula paso a paso para construir una cartera de inversión de clase mundial que maximizara sus ganancias, minimizara su riesgo y protegiera sus ahorros del monstruo de dos cabezas argentino de la inflación descontrolada y las devaluaciones de divisas desbocadas.



			Abarcaría todo, desde cómo identificar rápidamente las mejores acciones en la Bolsa de Nueva York y el Nasdaq, con su peso tecnológico, hasta cómo moldearlas sin esfuerzo en una cartera de clase mundial que se actualizaría automáticamente cuando le fuera mal a una empresa.



			Era la perspectiva de un experto diferente a cualquier cosa que habían visto u oído o leído antes. En resumen, no sólo les mostré cómo lo hacen los profesionales de Wall Street, sino también cómo evitar fácilmente las enormes comisiones, los altos cargos de administración y los bonos de rendimiento obscenamente elevados que los inversionistas que no están al tanto del manual de estrategias de los expertos pagan mediante engaños, que terminan canibalizando sus ganancias y, en última instancia, privándolos de su riqueza.



			De hecho, a medida que pasaba la noche, empecé a sentirme como un mago retirado que estaba rompiendo las reglas más importantes de mi antiguo oficio: nunca revelar los secretos de nuestros trucos más valiosos. Pero eso era precisamente lo que estaba haciendo.



			Estaba retirando el velo de toda la industria de servicios financieros y exponiendo el secreto del mayor de todos sus trucos mágicos, a saber: cómo usar el poder de la distracción para encubrir la fea pero innegable verdad de que las estrategias de inversión más efectivas son tan fáciles de aprender y tan simples de aplicar que la presencia de Wall Street y, en ese caso, la presencia de sus honorarios, comisiones y bonos de rendimiento ridículos simplemente no son necesarios.



			Todo lo que uno necesita es una versión decodificada del manual de estrategias del experto.



			Lo que ofrezco ahora en las siguientes páginas es precisamente eso:



			Una versión decodificada del manual de estrategias del experto que Wall Street ha estado sosteniendo por encima de las cabezas de los inversionistas en Main Street durante los últimos sesenta años. Es un manual de estrategias que he conocido durante casi toda mi vida adulta, y al que di mal uso en mis primeros años en Wall Street. Lo utilicé entonces para hacer grandes sumas de dinero para mí, mientras separaba a otras personas de las suyas, algo de lo que no estoy orgulloso y que he pasado muchos años compensando. Ahora he ayudado a decenas de millones de personas de todo el mundo a vivir vidas más felices, más ricas y más empoderadas financieramente enseñándoles el arte de las ventas y la persuasión y cómo ser empresarios más eficaces.



			Pero este libro lleva las cosas a un nivel completamente nuevo.



			Verán, no sólo sirve como una solución lista para ser usada con el fin de construir su propio reino financiero, sino que también les estoy entregando las llaves en charola de plata. A lo que me refiero aquí es al hecho de que me ha llevado más de tres años escribir un libro cuyas estrategias conozco tan bien, y tan innatamente, que debería haber podido terminarlo en una semana. El único problema era que el tema en cuestión tiende a poner a la gente a dormir, así que tuve que sortear todo el aburrimiento y la monotonía inherentes escribiendo esto de una manera que los mantuviera pasando las páginas hasta el final. De lo contrario, lo sabía, les estaría haciendo un mal servicio a ustedes.



			Así comenzó el minucioso proceso de decodificar el libro de jugadas de Wall Street de una manera que fuera divertida de leer, fácil de seguir, incluso más fácil de poner en práctica, y eso, de vez en cuando, los haría reír en voz alta y pensar: “¡No puedo creer que dijera eso!”.



			Para aquellos de ustedes que son inversionistas aficionados, o si están pensando en empezar, este libro será un cambio total. Les mostrará cómo poner en acción su dinero duramente ganado de una manera segura, sin riesgos y altamente deliberada, que les permitirá construir rápidamente una cartera de valores de clase mundial que superará consistentemente al noventa y cinco por ciento de los mejores administradores de fondos de cobertura y administradores de fondos mutuos de mayor rendimiento en el mundo.



			Y para aquellos de ustedes que son inversionistas experimentados con un sólido historial de éxito probado, este libro seguirá siendo igualmente valioso. No sólo les mostrará con precisión por qué sus estrategias de inversión actuales han sido exitosas, sino que también servirá como un poderoso recordatorio para mantener el rumbo y no dejarse llevar por el último consejo sobre acciones que escuchen de un viejo amigo, o de un gritón de carnaval de clase mundial en CNBC,† o de un compañero de trabajo despistado junto al dispensador de agua de la oficina, o de uno de los miles de charlatanes convenencieros en TikTok o en Instagram.



			Además, a pesar de su éxito pasado en el mercado, dependiendo de quién los haya estado asesorando, hay una excelente posibilidad de que una parte importante de sus rendimientos anuales esté siendo canibalizada innecesariamente por tarifas, comisiones y bonos de rendimiento anual inflados. Este libro les mostrará cómo eliminar la gran mayoría de todo eso, asegurando que sus ganancias anuales vayan a su bolsillo en lugar de a los de Wall Street.



			Por último, si eres una de esas personas ultraconservadoras que no invierten en el mercado (quizá porque desprecias a Wall Street y a los codiciosos bastardos que trabajan ahí), entonces este libro seguirá siendo muy valioso para ti. Para empezar, está diseñado específicamente para enseñarte a vencer a Wall Street en su propio juego, extrayendo tu parte justa del valor que creas, sin permitirle que te robe la mayor parte al final.



			Verás, Wall Street, de hecho, sirve a un interés vital y necesario para el buen funcionamiento de la economía mundial y crea un gran valor en el proceso. El único problema es que también han colocado silenciosamente a un monstruo gigante y sanguinario por encima de todo el sistema financiero global, extrayendo un exceso de cuotas y comisiones, y creando un caos financiero general.



			El término que he acuñado para describir a este monstruo gigante y chupador de sangre es el Complejo de la Máquina de Cuotas de Wall Street; voy a sumergirme en esto con mucho más detalle en los siguientes capítulos y a mostrarles una manera simple y altamente efectiva de navegar con seguridad para evitarlo.



			Pero por ahora, la única conclusión crucial aquí es que no importa dónde vivas, qué edad tengas, cuánto dinero percibes, qué haces para ganarte la vida, o cuánto dinero tienes actualmente en el banco o escondido debajo de tu colchón. Una de las partes más integrales de vivir una vida financieramente empoderada es tomar el dinero que has ahorrado, a través de una combinación de trabajo duro y ahorro, y ponerlo a trabajar de manera segura, de tal forma que al menos te proteja de los efectos de la inflación y la devaluación de la moneda, mientras te permita crecer, siempre cuidadosamente.



			Este libro te pondrá en el camino hacia la construcción del tipo de cartera bien equilibrada que te permitirá retirarte un día con orgullo y dignidad, y tener la libertad financiera para hacer lo que quieras, cuando quieras, con quien quieras, tanto como quieras.



			Ése es verdaderamente mi deseo para ti.



			
				
					  *	Un evento de cisne negro es un acontecimiento raro e inesperado que tiene un impacto devastador en el mercado de valores y la economía subyacente. Dado que estos sucesos no se pueden anticipar, toman a todos por sorpresa: bancos, corredores, inversionistas, políticos y medios de comunicación.

				

				
					 **	Un operador intradiario es alguien que ejecuta un gran volumen de operaciones para tratar de capitalizar las oscilaciones de precios intradía. Por lo general, todas las posiciones abiertas se cierran al final del día para eliminar el riesgo nocturno de una fuerte caída en el mercado o un evento de cisne negro.

				

				
					  †	CNBC es un canal de televisión por suscripción estadunidense sobre noticias de economía. (N. del E.) 

				

			







			



			CAPÍTULO 2







			SHAKESPEARE CON UN GIRO



			Más tarde esa noche, Fernando me hizo una pregunta muy profunda, aunque en ese momento él no tenía forma de saberlo. Para él era sólo una más en una larga lista de consultas de búsqueda de claves, que se centraba casi exclusivamente en lo que él y Gordita deberían hacer en el futuro y prestaba cero atención a los errores del pasado. Y aunque su motivación para hacer esto era muy clara para mí —es la naturaleza humana tratar de evitar el dolor y centrarse en el placer—, estaba seguro de que esta estrategia no le servía.



			Después de todo, en lo que toca a repartir consejos de inversión, éste no era mi primer rodeo.



			La gente había estado viniendo a mí para obtener consejos sobre acciones durante los últimos treinta años, y lo que había aprendido de la manera difícil, a través de prueba y error, era que repartir consejos de acciones, sin explicar también el “porqué”, era un ejercicio enorme de futilidad.



			Hacer un cambio real, es decir, un cambio duradero, requiere una comprensión más profunda. En otras palabras, las personas necesitan saber por qué una inversión tiene sentido, y también necesitan saber por qué no. De lo contrario caerán de nuevo en los mismos patrones destructivos, ya sea que se trate de un comercio agresivo a corto plazo, echando dinero bueno al malo, o siguiendo el consejo de un charlatán egoísta, terminarán igual que Fernando: como el desmoralizado propietario de una maltrecha cartera de inversiones, compuesta por sólo perdedores, sin ganadores, y una cuenta de impuestos de fin de año que pagar.



			Éste no sólo fue el resultado preciso que hizo tan conmovedora la pregunta de Fernando, sino que también le pegó directamente al corazón de uno de los errores más comunes y devastadores que cometen los inversionistas aficionados, a saber: permitir que el precio que inicialmente pagaron por un activo influya en su decisión de cuándo venderlo.



			Por ejemplo, en el caso de Fernando, mientras que la gran mayoría de su inversión inicial de cien mil dólares era ahora polvo en el viento, todavía tenía algunas posiciones restantes. Específicamente, había un valor de poco menos de tres mil dólares, dividido entre tres acciones de mierda, cuatro shitcoins* verdaderamente de mierda y dos NFT casi sin valor, cuya elaboración consideré tan ofensivamente mala que tuve que resistir la urgencia de preguntarle a Fernando si había padecido locura temporal cuando compró estas dos obras maestras, en lo que, para mí, parecía como si un mono y una computadora hubieran colaborado estrechamente para crear una colección de diez mil piezas de vómito digital. Los encontré inusualmente repulsivos, incluso para los NFT.**



			Ahora, si te preguntas por qué alguien tan inteligente y educado como Fernando elegiría comprar piezas tan obvias de mierda, la respuesta corta es la siguiente: puedo asegurarte que en el momento en que hizo todas y cada una de sus inversiones —desde la compra inicial de acciones de Tesla hasta sus incursiones en criptomonedas, y todo lo demás intermedio— ya sea que hizo la inversión como resultado de una sugerencia de acciones de un amigo, de algo que había leído en línea, o por su propia intuición, en el momento en que realmente hizo cada compra pensó que el valor estaba subiendo.



			Sea cual sea el caso, había un total de nueve fondos restantes en la cartera de Fernando, y tenían un valor de mercado combinado de poco menos de tres mil dólares.



			¿El costo original por estas nueve gemas? Aproximadamente cuarenta y nueve mil dólares.



			¿La mayor perdedora de las nueve?



			Mil acciones de un fondo que compró por dieciocho dólares cada una y que ahora cotizaban a 35 centavos.



			¿El mayor ganador de los nueve?



			Diez mil fichas de un shitcoin que compró por un dólar cada una y ahora estaban cotizando a cuarenta centavos.



			¿Y las siete restantes?



			En algún lugar intermedio, y ni una sola vendiéndose por un precio cercano al que pagó por ella.



			Entonces, ahí estaban Fernando y Gordita teniendo que tomar una decisión:



			Vender, o no vender, ¡ésa era la cuestión!



			El único problema era que no estaban de acuerdo.



			—Así queee… —dijo nuestra traductora, utilizando un tono pacificador—. ¿Qué crees que deberían hacer? Fernando no quiere vender nada porque todo está muy bajo. Él piensa que sólo deben aguantar por ahora y esperar a que las cosas vuelvan a la normalidad. Él dijo que sólo está en, eh… en…



			—En papeles —intervino Fernando, terminando la frase.



			—¡Exactamente! —concordó Cristina—. Eso es lo que iba a decir. En este momento, la pérdida es sólo papel. Una vez que lo venden, se acabó. No pueden recuperar el dinero —diciendo eso, se encogió de hombros, como si ella misma no creyera esas últimas palabras. Luego cambió a un tono más optimista y agregó—: Pero, Gordita, piensa —Gordita giró la cabeza, entrecerró los ojos y me miró; las palabras no expresadas fueron: “¡Es mejor que estés de acuerdo conmigo, si sabes lo que es bueno para ti!”— que deberían vender todo y empezar de nuevo desde cero. ¿Cómo se dice en inglés?, ella quiere ehh… “cerrar ese capítulo”. Eso es lo que Gordita quiere hacer. ¿Qué opinas tú?



			Me tomé un momento para pensar mi respuesta.



			Era interesante, pensé… Este deseo abrumador que tenía Gordita de simplemente venderlo todo, sin importar el precio, para que pudieran dejar atrás esta pesadilla y empezar de nuevo. Era un deseo que conocía muy bien, querer desesperadamente cerrar el libro sobre una experiencia dolorosa… para deshacerse de toda la negatividad y pesimismo que están asociados con ella. Era un deseo que yo había experimentado muchos años antes, en los días oscuros, durante esos primeros años después de que me arrestaron. Fue una sensación sofocante… como morir en cámara lenta… mi vida siendo lentamente, dolorosamente despojada… las trampas de la riqueza… perderlas una por una. Era el equivalente a morir por mil cortes con papel.



			Recuerdo haber pensado que estaría mucho mejor si ellos acabaran con todo… Me despojaran de todo lo que poseía, todo a la vez, y me dejaran ir a la cárcel y cumplir mi condena. Sentí como si hubiera sido completamente despojado hasta del último vestigio de la experiencia negativa: los autos, las casas, los barcos, la ropa, el dinero, las esposas, los relojes, las joyas, y en el caso de Fernando y Gordita, las acciones de mierda, los inmundos shitcoins, las NFT dignas de vómito, sus propias cuentas de corretaje y carteras cripto —simplemente había demasiados recordatorios para poder tomar esa primera respiración profunda tan importante, cuadrar los hombros, poner un pie delante del otro y comenzar la vida de nuevo—. Así que, en ese sentido, Gordita tenía un argumento excelente.



			Por otro lado, yo también sabía de dónde venía Fernando.



			En su cabeza, un enfoque más pragmático y lógico serviría a sus intereses a largo plazo mucho mejor que sucumbir a la necesidad emocional del cierre. Después de todo, estaban tan abajo en todo que ¿cuál era el punto de incluso vender? No era como que recuperar los tres mil dólares fuera a suavizar el golpe. Simplemente no era suficiente dinero para impactar sus finanzas, de una manera u otra. Entonces ¿por qué vender?, pensó. ¿Por qué tomar una pérdida de papel y convertirla en una pérdida real y eliminar cualquier posibilidad que tenían de recuperar su dinero?



			Así que, ahí está, la pregunta profunda que parecía simple en la superficie: ¿cuándo es el momento adecuado para vender, y en qué basar su decisión?



			¿En cuánto estás arriba? ¿En cuánto estás abajo? ¿Del precio original que pagaste?



			Como he dicho antes, esta pregunta aparentemente inocua va directamente al corazón de uno de los errores más comunes y devastadores que cometen los inversionistas aficionados.



			Déjenme darles un ejemplo:



			Digamos que compraste mil acciones a cuarenta dólares cada una, y unos meses más tarde su precio ha bajado a diez dólares cada una. ¿Cuánto dinero has perdido?



			La respuesta obvia es treinta mil dólares, ¿verdad?



			Hagamos el cálculo: originalmente compraste mil acciones, y cada una ahora vale treinta dólares menos que cuando originalmente la compraste. Entonces, para averiguar lo que perdiste, simplemente multiplica el número de acciones que compraste, mil, por la cantidad que perdiste en cada acción, treinta dólares por acción, y se llega a una pérdida total de treinta mil dólares. Las matemáticas no mienten, ¿verdad?



			Tal vez sea así, pero ¿ese número realmente tiene sentido? ¿Realmente perdiste treinta mil dólares?



			Quiero decir, claramente, el valor de tu cuenta ha bajado treinta mil dólares —eso no se puede negar—, pero como pensó Fernando, ya que tú no has vendido tus acciones todavía, ni realmente has cerrado tu fondo, ¿has perdido realmente tu dinero ya? Quiero decir, en realidad, ¿no está simplemente “en el papel”, como dice la frase? Piénsalo por un momento, como lo hizo Fernando.



			Hasta que vendas realmente las acciones, siempre hay una posibilidad de que el precio pueda volver a subir y que recuperes al menos parte de tu dinero, ¿verdad? De hecho, mejor aún, si estás dispuesto a ser realmente paciente, puedes esperar a que las acciones regresen hasta donde las compraste originalmente y cerrar tu fondo. En ese caso, terminarías incluso quedando tablas y no habría ninguna pérdida en absoluto.



			Cosas convincentes, ¿cierto?



			Por lo tanto, ahora vamos a llevar las cosas un paso más allá: quiero que te imagines poseer una cartera de acciones que ha estado utilizando esta estrategia durante los últimos dos años. En otras palabras, cuando una acción bajaba, simplemente no la vendías. Por el contrario, seguías el libro de jugadas de Fernando, y mantenías el fondo, seguiste siendo sumamente paciente y esperaste a que las acciones se recuperaran.



			Por otro lado, cuando subían las acciones, en realidad las vendías.



			En otras palabras, una vez más, seguiste el libro de jugadas de Fernando (durante sus primeras dos semanas de operación, cuando parecía que no podía perder), y vendiste los fondos, aseguraste una ganancia y continuaste con tu operación.



			Por supuesto, tienes que pagar algunos impuestos sobre todas estas ganancias, pero no te vas a quejar de eso, ¿verdad? Después de todo, como solía decir Benjamin Franklin: “Sólo hay dos certezas en este mundo, la muerte y los impuestos”, y cuando se combina ese hecho con otro dicho popular, uno que aman los corredores de bolsa —“¡Nunca quebrarás haciendo ganancias!”— esta estrategia parece una ganadora segura y una receta a largo plazo para el éxito.



			¿No es así?



			Pensemos en ello por un momento: ¿tiene sentido una estrategia de operación que te hace vender todos sus ganadores para asegurar ganancias y aferrarte a tus perdedores para evitar pagar las pérdidas?



			Bueno, para responder a esta pregunta sin dejar ninguna duda, echemos un vistazo a nuestra cartera de dos años de antigüedad y veamos cómo se mantuvo la estrategia.



			Veamos al interior de nuestra cartera por un momento: ¿qué tipo de acciones hay dentro? ¿En qué consiste toda esta cartera?



			La respuesta es todos son perdedores. Hasta el último de ellos. Igual que la cartera de Fernando. Es una certeza matemática.



			La estrategia tiene dos grandes defectos, que son fatales:



			1.	 Está construida sobre una base de autoengaño.



			2.	 No aborda el factor más importante de todos cuando se trata de decidir si tiene sentido vender: si estás arriba o abajo.



			¿En qué consiste la autoilusión en la que se basa?



			Para decirlo sin rodeos, tú eres como un avestruz que mete la cabeza en la arena, convencido de que mientras no mires hacia arriba y evalúes la situación, no hay posibilidad de peligro. O, en términos del mercado de valores, siempre y cuando no vendas una acción que ha caído, entonces no estás realmente abajo.



			Bueno, déjame darte un pequeño flash de noticias aquí, de una manera que sé que recordarás:



			Tú. Estás. Jodidamente. ¡Abajo!



			El hecho de que no hayas vendido unas acciones ni cerrado el fondo no significa que tu dinero no se haya perdido. De hecho, se ha perdido; se ha ido; se ha ido el maldito edificio, junto con Elvis.



			Si tienes alguna duda sobre esto, entonces un vistazo rápido a la industria de fondos mutuos debería acabar permanentemente con ella. Verás, entre los literalmente miles de productos financieros que Wall Street comercializa para los inversionistas individuales, los fondos mutuos son los más regulados, especialmente en el lado contable, donde un método estandarizado de contabilidad llamado “Mark-to-Market” (Marca según el mercado) es un requisito legal para todos los fondos.



			Así es como funciona el método:



			Al cierre de cada día de negociación, un fondo mutuo revisa cada acción de tu cartera, una por una, y toma su precio de mercado actual, la marca según el mercado y la multiplica por el número total de esas acciones que el fondo posee actualmente para obtener el valor actual de cada acción en su cartera, basado en el mercado de ese día.



			Luego, una vez que ese proceso se ha completado en toda la cartera del fondo, se suman todas esas marcas, más cualquier efectivo que esté a mano, y obtienen tus activos actuales totales.
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			Para calcular el valor de cada parte del fondo se restan los pasivos totales del fondo (préstamos de margen, comisiones, cuotas por transacción, salarios, gastos de marketing, etcétera) de los activos totales del fondo, y luego se divide ese número por el total de acciones pendientes en el fondo y, voilà!, se obtiene el “valor neto del activo” del fondo, o NAV para abreviar, que representa el valor de cada acción del fondo al cierre de ese día de negociación en particular.



			Activos actuales totales del fondo = efectivo + Σ(Pmercado * número de acciones mantenidas)



			Valor neto de los activos (NAV) = (activos totales del fondo – pasivos totales del fondo) /  acciones sobresalientes



			Entonces, ¿qué quiero decir con todo esto?



			Bueno, en pocas palabras, incluso la Comisión de Bolsa y Valores (SEC), por inepta que sea, no permite que los fondos mutuos utilicen el precio que originalmente pagaron por una acción para calcular su valor neto.



			¿Por qué?



			Porque sería evidentemente ridículo. Y tremendamente engañoso.



			Aquí está el resultado final:



			En ausencia de marcar cada acción en su cartera al precio actual del mercado, un inversionista no tiene forma de saber si está comprando un fondo que consiste en perdedores al cien por ciento que simplemente no se han vendido todavía.



			Obviamente, lo mismo es cierto con su propia cartera de acciones. El hecho de que no hayas vendido una acción que haya caído no significa que no hayas perdido el dinero.



			Y lo has perdido. El dinero se ha ido.



			Si se ha ido o no permanentemente, eso es una historia por completo diferente, lo que nos lleva al segundo defecto fatal de no marcar acciones según el mercado a diario: no abordas el factor más importante de todos a la hora de decidir si tiene sentido vender, es decir, ¿por qué?



			En otras palabras, ¿por qué bajaron las acciones? ¿Cuáles fueron las razones para ello? Y por el otro lado, ¿por qué subieron las acciones? ¿Cuáles fueron las razones detrás de eso?



			Por ejemplo, digamos que una acción que compraste a cuarenta dólares ahora se cotiza a setenta dólares, y quieres saber si tiene sentido vender.



			Aquí está mi primera pregunta para ti:



			¿Por qué compraste las acciones a cuarenta dólares? ¿Cuál fue la razón en primer lugar?



			Y tu respuesta para mí, a menos que no te guste ganar dinero, sería que pensaste que las acciones iban a subir, ¿verdad? Quiero decir, ¿por qué más las comprarías? No porque pensaras que iban a bajar; eso sería ridículo.



			Así que, por obvio que pueda parecer, ésta es nuestra primera conclusión clave:



			Que la razón por la que los inversionistas compran una acción, o cualquier otro activo, es porque piensan que va a subir, lo que ahora me lleva a la siguiente pregunta obvia:



			¿Por qué creías que las acciones iban a subir? ¿Cuál fue la verdadera razón para ello?



			Verás, al contrario de la creencia popular, las existencias no suben y bajan como resultado de la magia o el vudú o cualquier otra fuerza mística; hay un conjunto finito de razones.



			Entonces, vamos a revisarlas ahora mismo, comenzando con la razón más obvia:



			Las acciones suben y bajan en función de la ley de la oferta y la demanda.



			Por ejemplo, si la demanda de una acción excede su oferta, es decir, actualmente hay más compradores que vendedores, entonces, en términos generales, el precio de la acción sube.



			Por el contrario, si la oferta de una acción excede su demanda, es decir, actualmente hay más vendedores que compradores, entonces, en términos generales, el precio de la acción baja.



			Tiene perfecto sentido, ¿verdad?



			De hecho, probablemente hayas escuchado esa explicación antes.



			El único problema es que es demasiado simple para tener cualquier significado.



			¿Por qué?



			Porque al fin y al cabo la oferta y la demanda no son razones en sí mismas; son el resultado de razones que vinieron antes que ellas.



			Por lo tanto, simplemente decir que una acción subió porque la demanda aumentó no da ninguna idea de lo que realmente sucedió. Para adquirir esa visión, necesitas profundizar y retroceder un paso en el proceso y ver qué causó que la demanda aumentara en primer lugar. Una vez que lo sepas, puedes empezar a tomar algunas decisiones de inversión mucho mejor informadas.



			Por ejemplo, con la acción que compraste en cuarenta dólares que ahora se cotiza a setenta, y quieres saber qué hacer. ¿Deberías vender la acción y obtener ganancias, o deberías aferrarte a la acción y esperar a que aumente aún más?



			Una vez más, estamos de vuelta en Shakespeare y su viejo dilema: ¡Vender, o no vender! ¡Ésa es la cuestión!



			Para aconsejarte adecuadamente sobre si hay que vender, lo primero que quiero saber es cuál fue tu razón para comprar las acciones en primer lugar. ¿Qué precio objetivo tenías en mente? Y lo más importante de todo, ¿qué fue lo que causó que las acciones subieran? O, dicho de otra manera, ¿cuál fue la fuente del aumento en la demanda? ¿Cuáles fueron las razones detrás de esto?



			En total, hay cuatro razones por las que la demanda de una acción aumentará:



			En primer lugar, los inversionistas piensan
que la empresa está infravalorada.



			Cuando se cree que las acciones de una empresa están infravaloradas, esto motiva a los inversionistas a entrar en el mercado y comprar acciones a lo que perciben como un precio de ganga. En el lenguaje de Wall Street, nos referimos a este grupo de personas como inversionistas de valor, siendo el miembro más famoso de este grupo Warren Buffett, el famoso Oráculo de Omaha.



			Desde mediados de los años sesenta Buffett ha utilizado la estrategia para convertirse en uno de los inversionistas más ricos y exitosos de la historia, acumulando un patrimonio neto personal de más de doscientos millones de dólares, mientras que gana cientos de miles de millones más para los inversionistas que compraron acciones en su empresa de inversión pública, Berkshire Hathaway.



			Para darte una idea de lo exitoso que ha sido Warren Buffett, si tú o tus padres o incluso tus abuelos (sí, Warren Buffett es tan viejo como las colinas, pero todavía afilado como una espada) hubieran tenido la previsión de invertir diez mil dólares en Berkshire Hathaway cuando Buffett asumió el control por primera vez en 1964, esa inversión ahora valdría cuatrocientos diez millones de dólares.



			No cabe duda de que eso es una ganancia loca.



			Sin embargo, la teoría que sustenta las inversiones en valor es realmente muy simple. Los inversionistas toman sus decisiones de inversión midiendo el valor intrínseco de una empresa: sus ventas, ganancias, activos, pasivos, balance general, etcétera, contra el precio actual de las acciones de la empresa. Si las acciones se cotizan actualmente por debajo del valor intrínseco de la empresa, entonces los inversionistas de valor considerarían que la empresa está infravalorada y entrarían al mercado y comprarían las acciones. Si las acciones se cotizan por encima del valor intrínseco de la empresa, entonces los inversionistas de valor considerarían que la empresa está sobrevalorada y no entrarían al mercado a comprar acciones.



			Tiene sentido, ¿verdad?



			La pregunta del millón es ¿cómo calcular el valor intrínseco de una empresa?



			La respuesta es que hay dos maneras muy diferentes:



			La manera difícil y la manera fácil.



			Comencemos primero con la manera fácil, porque es tan ridículamente fácil que, después de que termine de explicártela, probablemente no tengas interés en hacerlo de la manera difícil.



			Entonces, con esto en mente, la manera fácil consiste en:



			Mirar hacia arriba.



			Sí, así de fácil es encontrar el valor intrínseco de una empresa.



			Todo lo que tienes que hacer es acceder a la investigación financiera fácil de encontrar de una de las principales casas de análisis de Wall Street, cada una de las cuales emplea a un pequeño ejército de analistas financieros que se especializan en la búsqueda de los balances, modelos de flujo de caja, comunicados de prensa, etcétera, y obtener informes para llegar a una estimación altamente precisa del valor intrínseco de una empresa.



			Utilizando un método conocido como análisis de flujo de fondos descontados, o FFD, para abreviar, los analistas estiman el valor intrínseco de una acción tomando en cuenta una serie de factores diferentes, incluyendo la situación financiera actual de la compañía, sus perspectivas de crecimiento futuro, su perfil de riesgo actual y a mediano plazo y el valor temporal del dinero, en la medida en que las ganancias del crecimiento futuro proyectado necesitan “descontarse” devolviéndolas a su valor actual.



			En cuanto a qué casa de investigación debes elegir, literalmente hay docenas de ellas que brindan este servicio, pero a continuación te presento a cuatro de las líderes en la industria que son particularmente respetadas:



			
					
Valueline (www.valueline.com): desde 1931, Valueline ha estado proporcionando cobertura y análisis en profundidad sobre una amplia gama de acciones, bonos, opciones y fondos mutuos, incluyendo estados financieros, previsiones de ganancias e ingresos, estimaciones de valor intrínseco y análisis técnico. Actualmente ofrece cobertura a más de mil setecientas empresas que cotizan en bolsa.

					
Moody’s (www.moodys.com): fundada en 1909, Moody’s se ha convertido en una de las agencias de calificación crediticia más grandes y respetadas del mundo. Utilizando un sistema de calificación basado en letras, con “AAA” reservado para las entidades más solventes y “C” reservado para las piezas más grandes de mierda, sus calificaciones crediticias son utilizadas por inversionistas, instituciones financieras y corporaciones de todo el mundo.

					
CFRA (www.cfraresearch.com): anteriormente conocida como S&P Global Market Intelligence, CFRA es una empresa de investigación independiente que proporciona datos e investigaciones financieras sobre una amplia gama de valores, incluidos acciones, bonos y otros instrumentos financieros. Conocida por su investigación patentada, CFRA se enorgullece de su capacidad para identificar acciones infravaloradas y las oportunidades de inversión más atractivas.

					
Morningstar (morningstar.com): fundada en 1984, Morningstar es una firma independiente de investigación de inversiones que proporciona datos financieros y análisis sobre una amplia gama de valores, incluyendo acciones, bonos, fondos mutuos y fondos cotizados en bolsa (Exchange-Traded Funds, ETF). Una de las características clave de Morningstar es su sistema de calificación por estrellas, que califica los fondos mutuos y los ETF en función de su rendimiento y riesgo en el pasado.

			



			Cada una de estas casas de investigación ofrece una amplia variedad de suscripciones y portales en línea, incluido el acceso gratuito para solicitudes básicas como averiguar el valor intrínseco de una acción, por lo que obtener esta información ni siquiera tiene que costarte nada. Alternativamente, puedes recopilar esta misma información por separado examinando los informes de analistas de los bancos y de las firmas de corretaje más grandes de Wall Street: Goldman Sachs, Morgan Stanley, JPMorgan Chase, sólo por nombrar algunos. Cada una de estas empresas es bien conocida por tener fuertes capacidades de investigación y se especializa en ciertos tipos de industrias. (De ahí la necesidad de hacer esto poco a poco.)



			De cualquier manera, sea cual sea la fuente que elijas, una vez que hayas comprobado el valor intrínseco de una acción, el resto es fácil. Simplemente compara el precio actual de las acciones de la compañía con su valor intrínseco actual y toma tu decisión de inversión basada en el valor resultante.



			¿No es así?



			¿Es realmente así de fácil?



			Usemos Apple como ejemplo.



			En este momento, utilizando el modelo de flujo de caja de fondos mencionado anteriormente, se estima que el valor intrínseco de Apple es de aproximadamente 135.13 dólares por acción, y el precio actual de sus acciones es de 141.86 dólares. Entonces, ¿qué significa eso?



			Bueno, a primera vista parecería que Apple está ligeramente sobrevaluado en este momento, precisamente en un 4.9 por ciento.



			Muy interesante.



			¿Sabes lo que digo?



			¡Una Mierda, con M mayúscula!



			Quiero decir, ¡bueno…! ¿Realmente crees que puedes examinar a una empresa con los recursos y el historial y la experiencia en administración de Apple y usar su valor intrínseco para tomar una decisión de inversión inteligente sobre adónde irá tu acción en los próximos cinco años?



			Para mí, toda esta idea parece totalmente ridícula, y te diré exactamente por qué.



			Para empezar, este supuesto valor intrínseco de 135.13 dólares es simplemente el promedio de los diversos valores intrínsecos que las principales casas de investigación de Wall Street le han adjudicado a Apple, basándose en sus propios modelos internos. Dependiendo de la fuente que utilices, las estimaciones van de doscientos treinta y cinco dólares hasta noventa y nueve dólares por acción, lo que significa que no hay un consenso preciso sobre el valor intrínseco de Apple.



			¿Por qué?



			Simplemente hay demasiadas variables involucradas y demasiados sesgos personales entre los analistas para llegar a una conclusión coherente. En consecuencia, sus resultados terminan siendo más subjetivos que objetivos, lo que los hace no tener sentido para un inversionista en valores que busca tomar una decisión de inversión informada.



			Lo mismo puede decirse de los valores intrínsecos promedio de muchas otras grandes empresas que cotizan en bolsa, especialmente aquellas que mantienen múltiples líneas de negocios y tienen una cartera agresiva de lanzamientos de nuevos productos, cualquiera de los cuales tiene el potencial de impactar dramáticamente en los resultados de la compañía. Sólo por esa razón, es extremadamente difícil obtener una lectura precisa sobre el valor intrínseco de este tipo de empresas, a tal grado que puedas estar lo suficientemente seguro como para usarlo de base para tomar una decisión de inversión informada.



			Sin embargo, con otras empresas menos complejas podría ser exactamente lo contrario.



			En los casos en los que hay un modelo de negocio sencillo y perspectivas de crecimiento predecibles es mucho más fácil obtener una lectura precisa del valor intrínseco de una empresa y como resultado de ella tomar una decisión de inversión basada en el valor.



			De cualquier manera, lo más importante a recordar aquí es que, incluso en las mejores circunstancias, el proceso de calcular el valor intrínseco de una empresa no es una ciencia exacta. En el llamado factor humano, en forma del sesgo personal de un analista, de sus ideas preconcebidas sobre el desempeño futuro de una empresa, su confianza en su equipo directivo y la industria en la que opera el analista, entrarán en juego, al menos parcialmente, convirtiendo el número final en una medida parcialmente subjetiva del valor de una empresa, en lugar de una medida objetiva absoluta.



			En consecuencia, parece absolutamente ridículo usar el supuesto valor intrínseco de Apple como la única medida de si está infravalorado o sobrevalorado, sin considerar también, como se debe, el inmenso valor de los intangibles de Apple: su equipo de gestión probado, su vasta acumulación de efectivo y su historial a largo plazo de lanzar productos taquilleros y luego desarrollar ecosistemas financieros lucrativos en torno a ellos.



			En cualquier caso, ésa es la forma fácil de calcular el valor intrínseco de una empresa: simplemente buscarlo.



			Ahora vamos a pasar a la manera difícil, que, para decirlo sin rodeos, es jodidamente dura. De hecho, es tan difícil que te recomiendo que la evites por completo, a menos que tengas una racha sadomasoquista que te produzca un placer intenso por hacer aburridos y tediosos cálculos matemáticos que en última instancia te darán la misma respuesta exacta que puedes obtener simplemente buscando la misma cosa en una computadora.



			Sin embargo, me siento obligado a darte un breve resumen de lo que esta tormenta matemática implica, centrándome en los términos y variables clave que los analistas de Wall Street utilizan en sus cálculos. De esta manera, si alguna vez te encuentras escuchando a uno de los expertos en CNBC acerca de cómo una determinada empresa está subvaluada o sobrevalorada en función de su valor intrínseco, podrás seguirlo fácilmente y también tomar la información por lo que vale (que probablemente no sea mucho).



			Entonces, teniendo en cuenta ese contexto, te diré que calcular el valor intrínseco de una empresa implica una compleja serie de cálculos matemáticos que abordan una serie de diferentes variables, incluyendo el número actual de acciones pendientes de la empresa; su potencial de ganancias actuales y futuras y su flujo de efectivo (los números futuros sobre los cuales se debe hacer un descuento para reflejar el hecho de que el dinero ganado en el futuro será menos valioso que el dinero ganado hoy), y luego otra docena de variables diferentes, cada una de las cuales necesita ser ponderada adecuadamente en función del modelo propio de cada analista individual, y así sigue y sigue.



			Resumiendo, es una pinche maraña total, y creo que estarías loco si intentaras hacerlo cuando el cálculo final se te está entregando en bandeja de plata por una docena de empresas diferentes de gran reputación, si es que tal cosa existe en Wall Street. Pero de cualquier manera, todavía hay algunos términos simples con los que debes estar familiarizado para tener un sentido básico de cómo funciona el mercado y cómo se adjudica un valor a las empresas públicas.



			En total, hay cuatro “términos” que debes saber:



			1. Número total de acciones pendientes



			Esto se refiere al número total de acciones de una compañía que están actualmente en posesión tanto de inversionistas como de personas que pertenecen a la compañía, incluyendo en este último grupo a los fundadores originales, los inversionistas en etapa inicial y el equipo directivo actual. Cada una de las acciones representa la propiedad de la compañía y le da derecho al titular a una parte de las ganancias y también a los derechos de voto en ciertos asuntos.



			Para calcular el número total de acciones en circulación, simplemente suma todas las acciones de una empresa que actualmente están en poder de inversionistas individuales, institucionales (como fondos de inversión y fondos de pensiones) y del equipo de administración de la empresa, y luego resta las acciones que están en posesión de la propia compañía a través de un programa de recompra de acciones.



			Por ejemplo, si una compañía había emitido previamente diez millones de acciones y dos millones de esas acciones habían sido recompradas por la compañía (a través de un programa de recompra de acciones), entonces el número total de acciones en circulación ahora sería de ocho millones. Es simple matemática.



			Además, el número total de acciones pendientes también puede cambiar como resultado de una división de acciones. En este caso, la compañía aumenta el número total de acciones en circulación mediante la emisión de acciones adicionales a los accionistas existentes. Por ejemplo, en una división de acciones de 2 por 1, cada accionista existente recibiría una participación adicional por cada acción que posee actualmente, duplicando efectivamente el número de acciones pendientes. Luego, para asegurar que el valor total de la compañía permanezca sin cambios, el precio actual de mercado de cada acción se reducirá en un cincuenta por ciento. La mecánica de una división de acciones 2 por 1 se ilustra a continuación:
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			Observa cómo en ambos casos, antes y después de la división, el valor total de la compañía permanece sin cambios, es decir, el resultado de una división de acciones es básicamente seis de uno y media docena del otro. La diferencia es simplemente cosmética, aunque eso no quiere decir que no pueda tener un impacto profundo en la manera en que una acción es percibida por los inversionistas. Por ejemplo, si el precio de una acción sube demasiado, los inversionistas más pequeños comienzan a sentir que ya han perdido el barco o que sus posibilidades de obtener un porcentaje sustancial de una acción tan cara son severamente limitadas. En consecuencia, es común que las empresas anuncien una división de acciones de 2 por 1, o incluso 3 por 1, para reducir el precio de las acciones de esos inversionistas a un nivel que les parezca más atractivo.



			Además, el mismo proceso puede tener lugar a la inversa. Por ejemplo, si el precio de una acción cae demasiado, el consejo de administración de una empresa puede autorizar una división inversa de acciones, en cuyo caso el número de acciones en circulación se reduce en un cierto porcentaje y el precio de las acciones aumentará en consecuencia. Por ejemplo, si una compañía tiene cien millones de acciones en circulación y el precio de las acciones es de cincuenta centavos por acción, la compañía puede anunciar una división de acciones inversa de 1 por 10, lo que tendría el efecto de reducir el número de acciones a diez millones y aumentar la parte de cada acción a cinco dólares.



			Por supuesto, al final el valor de la empresa se mantiene sin cambios, ya que el impacto de las divisiones del fondo tanto en un sentido como a la inversa es estrictamente cosmético. Sin embargo, los inversionistas tienden a ver una acción de cinco dólares mucho más favorablemente que una acción de cincuenta centavos, que, por su propio precio, cae en la categoría de ser una acción de centavos y tiene todas las implicaciones negativas que van junto con eso.



			2. Capitalización de mercado



			Esta métrica financiera clave se utiliza para medir el valor total de las acciones en circulación de una empresa en términos de dólares estadunidenses. Para calcularlo, simplemente se toma el precio actual de las acciones de la compañía y se multiplica por su número total de acciones pendientes y voilà!: se obtiene la capitalización de mercado de la compañía.



			Por ejemplo, digamos que una compañía tiene un millón de acciones en circulación y su precio actual de acciones es de cincuenta dólares por acción, entonces la capitalización de mercado de la compañía sería de cincuenta millones de dólares. Alternativamente, si la compañía tenía veinte millones de acciones en circulación y el precio actual de la acción era de cien dólares por acción, entonces la capitalización de mercado de la compañía sería de dos mil millones de dólares. Estos simples cálculos se ilustran aquí:



			Capitalización de mercado = precio actual de las acciones × acciones pendientes



			Empresa A:



			Acciones pendientes = 1,000,000



			Precio actual de las acciones = $50



			Capitalización de mercado = $50/acción × 1,000,000 acciones = $50,000,000



			Empresa B:



			Acciones pendientes = 20,000 000



			Precio actual de las acciones = $100



			Capitalización de mercado = $100/acción × 20,000,000 acciones = $2,000,000,000



			En términos generales, se considera que las empresas con valores de mercado más altos son más estables y menos riesgosas que las empresas con valores de mercado más bajos. Con ese fin, es una práctica común que los inversionistas utilicen la capitalización de mercado de una empresa para identificar posibles oportunidades de inversión. Por ejemplo, algunos inversionistas prefieren invertir en empresas de pequeña capitalización (empresas con capitalizaciones de mercado entre trescientos millones y dos millones de dólares), porque tienen un mayor potencial de crecimiento y pueden generar mayores rendimientos, mientras que otros inversionistas prefieren invertir en empresas de gran capitalización (empresas con capitalizaciones de mercado superiores a diez millones de dólares), porque están más establecidas y tienen un historial probado de ganancias estables.



			De cualquier manera, es importante recordar que la capitalización de mercado de una empresa tiene en cuenta solamente el valor total de todos sus fondos en circulación, mientras que ignora otros factores cruciales que casi con seguridad impactarán dramáticamente en su decisión final de inversión.



			3. Ganancias por acción (EPS)



			Esta métrica clave desglosa la rentabilidad de una empresa por acción y se puede calcular simplemente dividiendo el ingreso neto total de una empresa† por su número total de acciones en circulación. El resultado sirve como una medida clara de cuánto beneficio está generando la empresa por cada acción en circulación.



			Por ejemplo, si una empresa tiene un ingreso neto de diez millones de dólares y actualmente tiene cinco millones de acciones en circulación, entonces su EPS sería de dos dólares. Alternativamente, si una empresa tiene un ingreso neto de diez mil millones de dólares al año y actualmente cuenta con quinientos millones de acciones en circulación, entonces su EPS sería de veinte dólares. Este cálculo completamente simple se ilustra a continuación, para ambos ejemplos:



			EPS = ingresos netos ÷ total de acciones en circulación



			Empresa A:



			Ingresos netos = $10,000,000



			Acciones en circulación = 5,000,000



			EPS = $10,000,000 ÷ 5,000,000 acciones = $2 por acción



			Empresa B:



			Ingresos netos = $10,000,000,000



			Acciones en circulación = 500,000,000



			EPS = $10,000,000,000 ÷ 500,000,000 acciones = $20 por acción



			En términos prácticos, las altas ganancias por acción de una compañía indican que está generando una cantidad importante de ganancias por cada acción en circulación, y las bajas ganancias por acción de una compañía nos dicen exactamente lo contrario. Sin embargo, lo que hace que el número sea tan importante al tomar una decisión de inversión es que puedes compararlo con las ganancias del año anterior de la compañía (o las del trimestre anterior, si estás analizando un informe trimestral de EPS), y cuál era el consenso general entre los analistas de Wall Street, en cuanto a si la compañía superó sus proyecciones o no las cumplió.



			De cualquier manera, por muy integral que pueda ser esta métrica en el cálculo del valor intrínseco de una empresa, es importante recordar que todavía representa sólo una pequeña pieza de un rompecabezas financiero mucho más grande.



			4. Índice precio-ganancias (P/G)



			Como una de las métricas financieras más comúnmente referidas, el ratio P/G de una empresa mide el valor total que los inversionistas están dispuestos a otorgarles a las ganancias por acción de una empresa.



			Para calcular la relación P/G de una empresa, simplemente divide el precio actual de las acciones de la empresa entre sus ganancias anuales por acción. Por ejemplo, si las ganancias anuales de una empresa son actualmente de cuatro dólares por acción y la acción cotiza a cuarenta y ocho dólares, eso significa que los inversionistas están “recompensando” a la empresa con un índice P/G de exactamente doce. Por el contrario, si Wall Street es muy optimista con respecto a esta empresa, en términos de sus perspectivas de crecimiento futuro y crecimiento de los beneficios anuales, podría recompensar a la empresa con un índice P/G significativamente más alto. Por ejemplo, usando las mismas ganancias anuales de cuatro dólares por acción, si Wall Street le otorga un índice P/G de 25 a la compañía, entonces la acción se cotizaría ahora en cien dólares. Este sencillo cálculo se ilustra a continuación para ambos ejemplos:



			P/G = precio actual de las acciones ÷ ganancias por acción



			Situación 1:



			Precio de las acciones = $48 por acción



			Ganancias por acción = $4



			P/G = $48 ÷ $4 = 12



			Precio de las acciones = índice de precio-a-ganancia × ganancia por acción



			Situación 2:



			Ganancias por acción = $4



			P/G consensuado = 25



			Precio de las acciones = $4 × 25 = $100



			En términos prácticos, un alto índice P/G significa que los inversionistas están dispuestos a poner un múltiplo muy grande sobre los beneficios anuales de la compañía, porque son extremadamente alcistas en sus perspectivas de crecimiento futuro. Por el contrario, un índice P/G bajo significa que los inversionistas son relativamente bajistas, o al menos poco entusiastas, sobre el potencial de crecimiento futuro de una empresa y, por lo tanto, están dispuestos a atribuir un múltiplo mucho más bajo en las ganancias de la empresa.



			Por ejemplo, una empresa que está creciendo extremadamente rápido, con un alto margen bruto y un modelo de negocio convincente, por lo general operará con un índice P/G mucho más elevado que una empresa de crecimiento lento que mantiene márgenes muy estrechos y no tiene una forma discernible de aumentar con rapidez sus ganancias. En términos prácticos, lo que un índice P/G permite a los inversionistas es comparar rápidamente el valor que el mercado está colocando en las ganancias de una determinada empresa en relación con otras empresas dentro del mismo sector, tan sólo comparando el índice P/G de la empresa en cuestión con el índice P/G promedio de su respectivo sector. Si su índice P/G está por encima del promedio del sector, esto sugiere que los inversionistas son alcistas con respecto al potencial de crecimiento futuro de la compañía en relación con el resto del sector. Por el contrario, si su índice P/G está por debajo del promedio del sector, significa que los inversionistas son bajistas con respecto al potencial de crecimiento futuro de la compañía en relación con el resto de su sector.



			Yendo un paso más allá, el mercado asigna un índice P/G medio diferente para cada sector específico basado en cómo los inversionistas ven su potencial de crecimiento general en relación con el resto de los sectores que componen el mercado de valores. A continuación se muestra una lista de los ratios P/G promedio de las industrias más grandes y más activas en el mercado de valores de Estados Unidos.



			[image: Imagen de la página 50]



			Para obtener una imagen completa de cómo una empresa está siendo valorada actualmente por el mercado y hacia dónde creen los inversionistas que va ese valor, los analistas utilizan dos tipos de índices P/G para evaluar el potencial de crecimiento actual y futuro de una empresa específica:

			
					
Su índice P/G final: como su nombre lo indica, esta métrica utiliza las ganancias por acción de una empresa en los últimos doce meses para calcular su índice P/G. En este caso, la naturaleza histórica de los datos hace que este índice sea una medida muy precisa del valor de una empresa al permitir a los inversionistas utilizar el rendimiento pasado de una empresa para medir su potencial de crecimiento futuro. Sin embargo, existe un peligro aquí, en el sentido de que, dado que este índice no tiene en cuenta el crecimiento a corto plazo de una empresa, abre la posibilidad de que un inversionista pierda un gran impulso de crecimiento en el próximo año, que podría tener un gran efecto en el precio de las acciones de la compañía. Para tener en cuenta esa posibilidad, los inversionistas sofisticados también examinarán el segundo tipo de índice P/G antes de tomar una decisión de inversión.


					
Su índice P/G prospectivo: esto permite a los inversionistas comparar las ganancias finales de una compañía en los últimos meses con sus ganancias proyectadas en los próximos doce meses, es decir, este índice P/G se basa en una estimación de lo que una compañía podría valer si alcanza las proyecciones en el próximo año. Su utilidad radica en el hecho de que permite a los inversionistas mirar más allá de los datos históricos de una empresa y tener una idea de lo que una empresa podría valer en el futuro si alcanza sus números.


			



			Además de estas cuatro variables clave, hay muchos otros puntos de información que los analistas tienen en cuenta para calcular el valor intrínseco de una empresa. Pero en lugar de explicártelo en las próximas cincuenta páginas (y aburrirte hasta la muerte en el mismo proceso), dejaré ese honor al gran Benjamin Graham, cuyo libro innovador El inversor inteligente puede explicar mucho mejor que yo la mecánica del cálculo del valor intrínseco de una empresa. El único problema es que para pasar por los primeros capítulos es probable que necesite consumir al menos cinco tazas de café y un Adderall extra fuerte.



			En otras palabras, por más informativo que pueda ser El inversionista inteligente, es una lectura aburrida y asegura poner a todos —menos al inversionista de valor más comprometido— a dormir rápidamente. Sin embargo, a pesar de eso, el hecho de que éste sea el libro que Warren Buffett utilizó como base de una filosofía de inversión que lo convirtió en una de las personas más ricas del mundo hace que sea una lectura obligada para cualquiera que quiera profundizar en la filosofía de la inversión de valor.



			En segundo lugar, los inversionistas piensan
que están llegando buenas noticias.



			Esto es un poco complicado, porque hay una línea fina entre los inversionistas que piensan que las buenas noticias están llegando y aquellos que saben que las buenas noticias están llegando.



			En el primer caso, se trata de una estrategia de inversión legal y una razón común por la que la demanda de ciertas acciones aumentará de manera repentina. En el segundo caso, se trata de una estrategia de inversión que no sólo es ilegal, sino que también es una de las razones por las que los inversionistas podrían encontrarse pasando de tres a cinco años en unas vacaciones carcelarias.



			Cualquiera que sea el caso, un ejemplo común de la versión legal de esta estrategia es que un inversionista compre acciones de una compañía que está a punto de reportar ganancias, pensando que van a superar las expectativas establecidas por los analistas de Wall Street que cubren esas acciones. Si el inversionista resulta tener razón, y las ganancias son mejores de lo esperado, entonces los compradores se apresurarán al mercado y tratarán de conseguir las acciones de la compañía. En esencia, superar las expectativas convirtió a las acciones en un buen negocio repentino, lo que resultó en que los inversionistas de pensamiento rápido saltaran al mercado y compraran acciones de una empresa súbitamente infravalorada.



			Con ese fin, hay docenas de tipos de noticias financieras que los inversionistas siguen con un celo casi religioso. Éstas son sólo algunas de ellas: una empresa que declara su primer dividendo; una empresa que aumenta su dividendo; rumores de una posible adquisición; el anuncio de una adquisición real; un resultado positivo de un ensayo clínico para un nuevo medicamento; la resolución de litigios importantes; la participación repentina de un inversionista taquillero, como Warren Buffett o Elon Musk; la firma de un contrato que cambia las reglas del juego; la aprobación de una nueva patente; un aumento masivo de los suscriptores mensuales, y varios tipos de noticias macroeconómicas, como los cambios en la tasa de inflación, la tasa de desempleo, las tasas de interés, el producto interno bruto (PIB), los déficits comerciales, el inicio de nuevas viviendas, y mucho más.



			¿Parece un poco abrumador? Lo es, pero no dejes que eso te moleste.



			A pesar de todos estos diferentes tipos de noticias financieras, éstas afectan a las acciones sólo de una de estas dos maneras:

			
					
Cuando salen buenas noticias, se crea un aumento repentino en el valor percibido de una empresa, motivando a los inversionistas de pensamiento rápido a precipitarse al mercado y comprar las acciones de una empresa ahora infravalorada, lo que hace que su valor suba.


					
Cuando salen malas noticias, se crea una disminución repentina en el valor percibido de una empresa, motivando a los inversionistas de pensamiento rápido a precipitarse al mercado para vender sus acciones de una empresa ahora sobrevaluada, lo que hace que su valor caiga.


			



			Cuando se trata de hacer en el momento adecuado tu compra, hay dos estrategias distintas:



			
					
Comprar antes de que salgan las buenas noticias: la clave aquí es comprar las acciones con la suficiente antelación antes de que salgan las buenas noticias para evitar la posibilidad de que el efecto ya se haya integrado en el precio de las acciones. Como ves, cuanto más cerca esté la difusión de las buenas noticias, será menos probable que otros inversionistas se hayan enterado de ello y hayan comenzado a comprar acciones con anticipación. Y si bien no hay una regla estricta y rápida sobre esto, la regla general es que si compras en un plazo de una semana de la publicación de la noticia, es probable que al menos parte del impacto ya se haya incluido en el precio de las acciones.


					
Comprar después de que salga la buena noticia: en este caso, tu éxito se basará en tu relativa “velocidad de comercialización” en comparación con otros inversionistas que están tratando de hacer exactamente lo que estás haciendo: obtener un beneficio relativamente pequeño a corto plazo mediante la participación en una estrategia altamente competitiva conocida como operación de coyuntura. En resumen, los operadores de coyuntura intentan atrapar una pequeña porción del viaje de una acción en movimiento rápido mientras sube o baja. Personalmente, te aconsejaría que no uses este tipo de estrategia de operación a corto plazo a menos que ya seas un inversionista profesional, ya que los inversionistas promedio tienden a perder la camisa en este tipo de situaciones de movimiento rápido. Un ejemplo perfecto de esto es el frenesí comercial de GameStop que ocurrió en enero de 2021.†† En este caso, los inversionistas promedio que creyeron en el bombo perdieron enormes sumas de dinero, lo que sirvió como una importante advertencia para los riesgos de la negociación de acciones a corto plazo y los peligros de quedar atrapados en el bombo del mercado.
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