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Prólogo


 







Los corredores de Wall Street y los administradores de portafolios de inversión usan su relativa falta de experiencia en la inversión en beneficio propio… no en el de usted.


La prensa financiera usa su inclinación a temer a los mercados cuando están a la baja y tener confianza cuando están al alza en beneficio propio… no en el de usted.


La historia demuestra que nuestros representantes electos, las antes confiables agencias calificadoras y los reguladores del gobierno ponen primero sus intereses… no los de usted.


Ninguna de esas personas y entidades ha demostrado comprender lo que usted está a punto de leer en este libro. Ya es hora de que se ponga primero y se haga cargo del futuro de sus inversiones. Será mucho más sencillo de lo que cree.





Por qué escribimos este libro



 







Demasiado a menudo, los autores de esta obra nos enteramos de historias como las siguientes:




Ron y Judy operan con un corredor que invirtió su dinero en algunos de los productos de inversión más populares de la casa de bolsa en la que trabaja (un fondo de hedge funds, una cuenta administrada de futuros, dos cuentas de acciones administradas por separado y varios bonos municipales). No tienen idea de cuánto pagan en honorarios, o si su inversión ha dado buenos o malos resultados. Su corredor no hizo con ellos un plan de inversión a largo plazo, así que Ron y Judy no saben si están en camino de cumplir sus metas. De hecho, ¡ni siquiera saben cuáles son sus metas de inversión! Ahora su corredor les recomienda un fondo de oro, porque la casa de bolsa pronostica un aumento en la inflación. Ron y Judy no saben qué hacer.


Betty no ha confiado nunca en el mercado accionario. Ella y su difunto esposo siempre invirtieron sus ahorros en certificados de depósito bancarios y fondos del mercado de dinero. Pero Betty acaba de darse cuenta de que sus ahorros no han aumentado lo suficiente para que pueda mantener su estilo de vida, y que por el resto de su existencia dependerá en alto grado de sus ingresos de la seguridad social. No sabe a quién recurrir.


Steve administra su dinero a través de una cuenta de intermediación en línea, comprando acciones individuales. Ha tomado buenas decisiones, pero en general su portafolio ha marchado mal. Selecciona sus acciones después de hacer investigaciones en compañías en línea, ver CNBC y revisar publicaciones financieras, pero se siente inseguro de este método. Le dedica mucho tiempo, pero sabe que en realidad no va a ninguna parte. Se pregunta si el tiempo que destina a su portafolio no podría aprovecharlo mejor consolidando su carrera.


Amy ha contribuido con regularidad al plan de pensiones de su compañía, y con ahorros adicionales también ha adquirido algunos fondos accionarios de sociedades de inversión. Tras la caída del mercado de valores en 2008, vendió todo en un arranque de pánico, y desde entonces guarda su dinero debajo del colchón. Se ha enterado de que las acciones tienen un buen récord a largo plazo, pero su experiencia personal no ha sido buena. Se pregunta si todo se reduce a que no nació para ser inversionista.





Nosotros queremos cambiar su manera de pensar en la inversión. Evidentemente, el sector de los servicios financieros tradicionales no atiende en forma adecuada a los inversionistas. Nuestra esperanza es que este libro influya en el modo en que usted selecciona a su asesor financiero, invierte sus recursos y evalúa sus resultados.


Nuestra historia


Los autores de este libro compartimos una misma opinión acerca de cómo operan los mercados y cómo deberían las personas abordar la inversión a largo plazo. Llegamos a esta visión en común desde puntos diferentes: Murray desde una exitosa carrera de veinticinco años en Wall Street, interactuando con los inversionistas institucionales más sofisticados del mundo, y Goldie desde casi dos décadas de trabajo con inversionistas individuales como asesor financiero independiente. El hecho de que procedamos de lados opuestos del sector y hayamos llegado a las mismas conclusiones sobre cómo invertir da testimonio de la lógica universal de este método.


Cuando apreciamos por vez primera la inquebrantable lógica y persuasivas evidencias que dan sustento a los conceptos de inversión descritos en este libro, cada uno de nosotros experimentó una revelación, que describimos diciendo que “se nos prendió el foco”.


Muchos otros libros y artículos se ocupan de las ideas que usted está a punto de leer aquí… y en forma mucho más detallada. Pero ahí está parte del problema. Para la mayoría, esas publicaciones son demasiado extensas o demasiado técnicas. Nuestra meta es expresar esos importantes conceptos de tal manera que cualquier inversionista pueda entenderlos. Nos propusimos que este libro fuera breve y directo, al grano. ¡Queremos que lo lea de principio a fin de una sentada!


Todos necesitamos una mejor forma de invertir. Necesitamos entender mejor cómo opera Wall Street y cómo operan los mercados. Necesitamos sentirnos seguros de que invertimos con prudencia y de que tomamos decisiones financieras inteligentes.


Hay una respuesta a eso. Usted la encontrará en este libro.





Introducción



 







Hoy, la buena noticia es que todos esperamos tener una vida más larga y más sana. La esperanza de vida de una pareja recién retirada de 65 años de edad en Estados Unidos es de más de veinte años, mucho más que hace unas cuantas décadas. Asimismo, casi a diario se anuncian nuevos adelantos médicos que mejoran nuestra calidad de vida y nos ayudan a envejecer más dignamente.


La mala noticia es que muchos de nosotros no tendremos suficiente dinero para retirarnos con comodidad. Aparte, se nos dice que no debemos dar por descontados los planes tradicionales de pensiones o la seguridad social. Ya sea que ahorremos para el enganche de una casa, la educación universitaria de nuestros hijos o un retiro confortable, hoy más que nunca es importante que invirtamos con sabiduría.


Algunos creemos en la publicidad interesada de los medios financieros, que nos dicen que podemos hacerlo todo por cuenta propia. Que podemos vencer al mercado si compramos acciones en las sociedades de inversión que ellos nos recomiendan. Quieren que creamos que podemos hacernos ricos de la noche a la mañana si seguimos sus recomendaciones de operación.


En consecuencia, podríamos dedicar horas incontables a registrar las publicaciones financieras más recientes, estudiar informes de investigación de casas de bolsa o ver las noticias financieras, con la esperanza de identificar la próxima acción espectacular, el administrador de fondos superestrella o el momento indicado para entrar o salir del mercado. O podríamos hacer lo contrario: ignorar la importancia de la planeación financiera, simplemente “esperar lo mejor” o dedicar a nuestros planes vacacionales más tiempo que a nuestros planes financieros.


Así, la mayoría terminamos corriendo riesgos innecesarios, no diversificando apropiadamente nuestros portafolios y pagando demasiado en honorarios e impuestos, lo que se traduce en malos resultados de inversión con muy poco rendimiento y demasiado riesgo.


La triste verdad cuando se trata de la inversión es que muchos nos atemorizamos y no sabemos por dónde empezar. Wall Street nos parece un casino, con todas las posibilidades en nuestra contra. Nos intimida el lenguaje de las inversiones y no nos fiamos de las recomendaciones de los analistas de Wall Street. Por consiguiente, no es difícil entender por qué tantos nos sentimos confundidos acerca de qué hacer con nuestro dinero e inseguros de cómo tomar decisiones financieras inteligentes.


Como inversionista paciente y disciplinado con un horizonte de largo plazo, los mercados financieros pueden convertirse en sus aliados, antes que en sus adversarios. Todo lo que tiene que hacer es tomar cinco decisiones informadas que le permitan aprovechar la sabiduría que los ganadores del premio Nobel han adquirido en las últimas seis décadas para poner la inversión a su favor.




¡Usted PUEDE tener una exitosa experiencia de inversión!




Esas decisiones son:




1. La decisión de “Hágalo usted mismo”


¿Debe tratar de invertir por sí solo o buscar la ayuda de un profesional de la inversión? Y, de ser así, ¿qué tipo de asesor es el mejor?




2. La decisión de asignación de activos


¿Cómo debe asignar sus inversiones entre acciones, bonos (de renta fija) y efectivo (fondos del mercado de dinero)?




3. La decisión de diversificación


¿Qué clases específicas de activos dentro de esas grandes categorías debe incluir en su portafolio, y en qué proporciones?




4. La decisión de inversión activa contra pasiva


¿Debe favorecer un método de inversión de administración activa con intención de burlar al mercado, o un método pasivo que ofrezca rendimientos similares a los del mercado?




5. La decisión de rebalancear


¿Cuándo debe vender ciertos activos de su portafolio y cuándo comprar más?





Cada una de estas decisiones tiene un impacto significativo en su experiencia general de inversión. Aunque usted no lo sepa, toma esas decisiones todos los días. Aun si decide simplemente seguir su curso y no hacer nada con su portafolio de inversión, inherentemente está contestando esas cinco preguntas.


Nosotros le daremos las bases necesarias para tomar esas decisiones. Y para ayudarle a tomar decisiones inteligentes, compartiremos con usted nuestras opiniones y recomendaciones.


Aprendiendo a tomar cinco decisiones de inversión informadas, usted jamás volverá a temer a los mercados financieros ni a sentirse inseguro de qué hacer con su dinero. Dejará de ser un especulador… y se convertirá en un inversionista.







Las decisiones











CAPÍTULO 1
La decisión de
“Hágalo usted mismo”





HÁGALO USTED MISMO


El método “Hágalo usted mismo” es cada vez más popular en algunos sectores: reparación y renovación del hogar, decoración, autoedición y modas. Sin embargo—no nos andaremos con rodeos aquí—, en la mayoría de los casos no creemos que eso sea prudente cuando se trata de invertir. Las finanzas son complejas, las posibilidades están contra usted y es mucho lo que está en juego: todo su futuro financiero. Nadie tomaría una decisión médica grave sin consultar a un doctor. Nosotros creemos que usted debe cuidar su salud financiera como cuida su salud física: ¡con los profesionales apropiados de su lado!


Intentar invertir por sí solo puede ser difícil, lento y emocionalmente agotador. La mayoría de los inversionistas individuales carecen de las habilidades o la inclinación necesarias para administrar sus inversiones. Sin embargo, aún para quienes las tienen, ésa no podría ser una buena idea. En el mundo de los mercados globales e instrumentos financieros complejos de hoy, los profesionales tienen acceso a recursos superiores. Es difícil que un inversionista individual reúna con eficacia y mantenga un portafolio eficiente apropiadamente diversificado, minimice honorarios e impuestos y evite el empalme de activos. Además, el constante monitoreo de su portafolio y el mantenimiento de su exposición deseada al riesgo pueden ser difíciles y abrumadores sin acceso a las herramientas que usan los asesores financieros profesionales competentes.


Más aún, nuestra intuición natural puede ser nuestro peor enemigo cuando se trata de invertir. Esto se ilustra en un estudio anual realizado por Dalbar, importante empresa de investigación de mercado de servicios financieros que indaga la forma en que el comportamiento de los clientes de sociedades de inversión afecta los rendimientos que obtienen. La figura 1 muestra datos del estudio más reciente de Dalbar, que cubre el periodo de veinte años terminado en 2009:




	El inversionista promedio en fondos accionarios obtuvo un mísero 3.2 por ciento anual, contra 8.2 por ciento del S&P 500 Index;


	El inversionista promedio en fondos de bonos obtuvo sólo 1.0 por ciento anual contra el rendimiento de 7.0 por ciento del Barclays U.S. Aggregate Bond Index, y







Figura 1. Inversionista promedio vs. mercados
1 de enero de 1990 a 31 de diciembre de 2009
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Lo que es quizá más notable y desafortunado es que el inversionista promedio en fondos accionarios apenas si superó a la inflación, mientras que el inversionista promedio en fondos de bonos apenas si vio aumentar su dinero.






¿Cómo pudo ocurrir esto? La respuesta simple es que tendemos a comprar acciones y bonos después de que han subido de precio. Lo hacemos así porque nos sentimos cómodos y confiados cuando los mercados están al alza. De igual modo, cuando han experimentado un descenso, aparece el temor y a menudo nos apresuramos a vender. Este comportamiento puede hacer que compremos caro, en las alzas de mercado, y vendamos barato en las fases de baja, lo que nos impide recibir siquiera una tasa de rendimiento promedio de mercado.


La figura 2 ilustra lo que nosotros llamamos el ciclo emocional de la inversión y cómo puede inducirnos a cometer errores costosos.


Ciertamente, los medios de información y el sector de intermediación de Wall Street tienen motivos para contribuir a este fenómeno. Al buscar su próxima gran idea de inversión, usted podría leer una publicación financiera como Fortune, Forbes o Money o sintonizar CNBC, Bloomberg o Fox Business News, todos los cuales intentan




Figura 2. El ciclo emocional de la inversión
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convertir la inversión en entretenimiento. Una vez atrapado y al decidir poner en práctica una idea nueva, sus transacciones acarrearán comisiones adicionales a los bolsillos de su corredor. Muchas instituciones financieras siguen llevándose una tajada demasiado grande cuando usted mueve su dinero de una inversión publicitada a otra.


Numerosas tendencias de conducta trabajan en nuestra contra como inversionistas a largo plazo. Por ejemplo, ¿algo de lo siguiente le suena conocido?




Exceso de confianza. Una disposición general al exceso de confianza puede ayudar a la sociedad de diversas maneras. Por ejemplo, sin ese sesgo, muchos inventos, nuevas compañías e investigaciones pioneras nunca existirían. Sin embargo, debemos entender que el exceso de confianza respecto a la inversión puede ir en detrimento de nuestra salud financiera. El éxito en un área de la vida no se traduce automáticamente en éxito en la inversión. Por desgracia, muchas personas talentosas han aprendido esta lección por la vía difícil: mediante grandes pérdidas de dinero.




Atracción por precios al alza. Cuando suben los precios de la mayoría de los bienes de consumo, como gasolina o carne de res, la gente tiende a reducir sus compras o buscar sustitutos. En cambio, en el caso de los activos financieros lo cierto parece ser lo contrario. A muchos inversionistas les atrae más una acción cuyo precio ha aumentado que una cuyo precio ha caído, porque extrapolamos incorrectamente al futuro cambios de precio del pasado. De igual forma, los fondos accionarios de las sociedades de inversión que han tenido un mejor desempeño recientemente se adquieren de modo agresivo, mientras que casos recientes de bajo desempeño se ponen en venta. Resulta importante saber que, en el caso de las inversiones, el desempeño pasado no es indicativo de resultados futuros.




Mentalidad gregaria. Es reconfortante formar parte de un grupo. Cuando otros hacen algo, nos sentimos cómodos haciendo lo mismo. Un ejemplo reciente es la afluencia de dinero a valores respaldados por hipotecas y a préstamos riesgosos, y la debacle que siguió. Desde luego, la historia ha demostrado que cuando un grupo se mueve en cierta dirección, puede ser momento de considerar seguir la dirección opuesta. (Véase el capítulo 5, “La decisión de rebalancear”, para saber cómo evitar este problema.)
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