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			Sinopsis

		

		
			¿Sabías que el 90 por ciento de la gente que invierte en bolsa pierde su dinero? Muchos inversores primerizos son víctimas de gestores sin escrúpulos y han visto su tiempo y sus recursos consumidos en cursos inútiles, información contradictoria de «influfarsantes» ignorantes y libros insustanciales.

			El inversor Arturo López ha venido a llenar el vacío que existe en la literatura de la inversión en valor con un libro fresco y original que aporta reglas precisas para estudiar y seleccionar empresas. Siguiendo la escuela de grandes financieros como Warren Buffett y Charlie Munger, López enseña un método de inversión sencillo y eficaz que se basa en el puro sentido común, que cualquiera puede aprender, y que genera rendimientos demostrables y superiores a todas las demás alternativas.

			Para ser buen inversor no hace falta saber predecir la dirección de las bolsas, estar permanentemente atento a los mercados, comprar y vender frenéticamente, contar con una titulación universitaria ni tener cuantiosos ingresos. Basta con manejar un puñado de conceptos de contabilidad y con saber utilizar recursos gratuitos disponibles en internet.

			Escrito en un tono desenfadado e irreverente y sin tecnicismos, este libro está destinado a todas aquellas personas que quieran hacer crecer su dinero y no sepan cómo. Ahora podrán aprender a invertir en bolsa de la mano de un profesional con el que podrán sentirse identificados.

		

	
		
		
			Deja de perder dinero en bolsa

			Y empieza a ganarlo con la inversión en valor

			Arturo López Pérez
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			Introducción

			El mejor momento para plantar un árbol fue hace veinte años. El segundo mejor momento es ahora.

			PROVERBIO CHINO

			¿Sabías que el 90 por ciento de la gente que invierte en bolsa pierde su dinero?

			La bolsa es desafiante de por sí y, para colmo, la red está plagada de información contradictoria, influfarsantes, cursos inútiles, youtubers alarmistas, gestores sin escrúpulos, libros sin sustancia, pronosticadores deshonestos y comentaristas ignorantes que sólo consumirán tu tiempo y tu dinero.

			Sin embargo, aquí tienes la oportunidad de aprender a invertir en bolsa de la mano de un inversor profesional. Mi nombre es Arturo y soy un inversor en valor. Por ahora, lo único que tienes que saber de mí es que resido en el Principado de Andorra y cuento con más de una década de experiencia en el mundo de la inversión.

			¿Y qué es un «inversor en valor»? Pues es una persona que invierte en bolsa, pero no compra acciones de forma indiscriminada. Tampoco compra índices o fondos de inversión. En vez de eso, un inversor en valor selecciona cuidadosamente qué acciones comprar y cuáles no utilizando un criterio objetivo y sencillo para invertir únicamente en las mejores empresas del mundo.

			Gracias a la «inversión en valor» se pueden generar rentabilidades anuales superiores al 20 por ciento de forma consistente, batiendo a los mejores índices bursátiles y fondos de inversión.

			Un inversor en valor no tiene por qué estar pendiente de los mercados, ni estudiar gráficas de precios como un poseso, ni sudar tinta china ante botones de colores que parpadean. Simplemente, puede relajarse y ver cómo va aumentando su patrimonio mientras las empresas que ha comprado hacen el trabajo duro por él, sin estrés, sin altibajos emocionales ni transacciones repetitivas.

			Los inversores más famosos del mundo son Warren Buffett, Charlie Munger, Seth Klarman, Joel Greenblatt y Howard Marks. Todos ellos han amasado fortunas de varios miles de millones de dólares a lo largo de los años gracias a la inversión en valor.

			La inversión en valor es la única estrategia de inversión capaz de generar rentabilidades cercanas a las que únicamente se podrían obtener viendo el futuro con una bola de cristal. No en vano, Warren Buffett es conocido como el «Oráculo de Omaha».

			Un inversor en valor invierte en empresas estupendas y utiliza el tiempo a su favor para enriquecerse sin prisa, pero sin pausa, gracias al efecto del interés compuesto. La inversión en valor es, sin lugar a dudas, la estrategia de inversión que te entregará la mejor rentabilidad sobre tu tiempo invertido.

			Se acabó el perder dinero en bolsa.

			A partir de hoy vas a empezar a ganarlo. En las siguientes páginas te enseñaré un método de inversión sencillo y eficaz que se basa en el sentido común, que cualquiera puede aprender y que genera rendimientos demostrables y superiores a todas las demás alternativas de inversión.

			Como pronto, te demostraré que para ser buen inversor no hace falta saber predecir la dirección de las bolsas, estar atento a los mercados, comprar y vender frenéticamente, contar con una titulación universitaria ni tener cuantiosos ingresos.

			Éste no es un libro de bolsa al uso. No te quiero enseñar a ser mediocre: a eso ya te enseñan en el colegio, en la universidad, en el trabajo, en la prensa y cuando ves la televisión.

			Mi objetivo es convertirte en un gran inversor utilizando únicamente el sentido común, cuatro conceptos de contabilidad y recursos gratuitos disponibles en internet.

			Seguramente estés pensando que es imposible obtener altas rentabilidades en bolsa utilizando únicamente el sentido común, pero la cruda realidad es justo la contraria: la única forma de salir airoso de la inversión en bolsa es haciendo uso del sentido común.

			Si te gusta el mundo de la bolsa, este libro es adecuado para ti y puede hacerte ganar una fortuna. No importa tu capacidad adquisitiva, tu educación, tu profesión, tu edad ni tu localización geográfica.

			A lo largo del libro te voy a convertir en un inversor de éxito. De forma didáctica, refrescante, jocosa e irreverente, voy a cuestionar tus creencias, entrenar tu mente e inculcarte conocimientos que conseguirán que dejes de perder dinero en bolsa y empieces a ganarlo.

			El libro está dividido en siete partes bien diferenciadas.

			La primera parte sirve de introducción al sistema de inversión que vamos a utilizar y te demostraré que la inversión en bolsa es mucho más fácil de lo que los medios desean hacernos creer.

			En la segunda parte hablaremos de empresas y exploraremos juntos las características que comparten las empresas estupendas utilizando simplemente el sentido común.

			En la tercera parte hablaremos de los mercados financieros o las bolsas. Exploraremos qué son los índices bursátiles y de dónde provienen los beneficios que arrojan. Hablaremos de mercados, pero también de economía y del ciclo del dinero.

			En la cuarta parte pasaremos a la acción. Traduciremos nuestro criterio de inversión a la jerga contable para poder buscar empresas que lo cumplan. Estudiaremos juntos varias empresas y analizaremos su desempeño y, además, te enseñaré cómo buscar empresas en internet utilizando recursos gratuitos.

			En la quinta parte hablaremos de portafolios o carteras. Te enseñaré a abrirte una cuenta bróker, confeccionar tu cartera de inversión, definir cuántas empresas distintas necesitas en ella y monitorizar su desempeño.

			En la sexta parte exploraré contigo las objeciones típicas de las personas que optan por no invertir su dinero. Hablaremos de eventos como recesiones, guerras, desempleo y sus impactos en las bolsas.

			Y finalmente, en la séptima parte, haremos un breve resumen de todo lo aprendido al que podrás volver siempre que te haga falta en el futuro.

			La promesa de este libro es hacerte ganar dinero en bolsa. A tal efecto te voy a enseñar a invertir en valor, pero también compartiré contigo otra metodología de inversión que es mucho más fácil de implementar, que se puede poner en marcha en un periquete y que es capaz de batir al 99 por ciento de los fondos de inversión e índices del mundo con cero esfuerzo.

			En otras palabras, te voy a ofrecer dos formas de ganar dinero en bolsa: una de ellas requiere cierto esfuerzo y la otra no requiere ninguno.

			Si deseas obtener altas rentabilidades invirtiendo en valor, podrás hacerlo. Pero si se te antoja demasiado complicado o simplemente no te apetece, podrás poner en práctica el plan alternativo de inversión y ganar dinero en bolsa sin dar ni un palo al agua.

			Te voy a enseñar dos estrategias distintas porque, aunque ahora te parezca confuso, un inversor en valor necesitará ambas a lo largo de su vida.

			Éste no es un libro escrito por un académico lobotomizado.

			En las siguientes páginas compartiré contigo anécdotas personales, píldoras de teoría económica y opiniones estrambóticas. Soy una persona excéntrica y, como no podía ser de otra manera, mi personalidad y fuertes opiniones se ven reflejadas en la obra. En consecuencia, debo avisarte de que el contenido del libro puede resultar gracioso, ofensivo o provocador. No es mi intención cabrearte: sólo deseo activar tu materia gris y hacer memorables mis enseñanzas.

			Voy a hacer especial hincapié en los aspectos psicológicos de la inversión, porque, en la bolsa, la mentalidad es igual o más importante que los conocimientos teóricos.

			
			La bolsa no requiere una gran inteligencia, pero sí la mentalidad adecuada: tener un coeficiente intelectual alto, dos carreras y un máster no significa nada en los mercados.

			Es imposible salir airoso de la bolsa con una mentalidad de empleado, pensionista o funcionario. El inversor debe ser capaz de pensar de una manera muy específica. Para tener éxito en la bolsa, debes adoptar la mentalidad del inversor y ser capaz de delegar la tarea de ganar dinero en las empresas en las que inviertes.

			Debes saber que soy inversor profesional por méritos propios y no por formación académica. No soy un asesor financiero regulado, ni ostento títulos de costosas universidades privadas. Tampoco me han lavado el cerebro en las aulas ni en escuelas de negocios keynesianas. Soy una persona del montón y he aprendido lo poco que sé leyendo, cometiendo costosos errores y dándole al coco.

			Y por ello puedo afirmar que vivimos en un sistema profundamente injusto, diseñado con malicia e inteligencia para beneficiar a una minoría a expensas de la mayoría.

			Soy lo suficientemente inteligente para comprender el sistema y beneficiarme de él, pero confieso no ser lo suficientemente valiente para dedicar mi vida a cambiarlo. Soy inversor, no activista.

			Yo no tengo el poder de cambiar el sistema, pero puedo liberarte a ti de sus garras. Te voy a contar las cosas como son, aunque me critiquen por ello y sólo lean mi libro cuatro gatos.

			No tengo ninguna experiencia como escritor y la última redacción que escribí fue en el instituto. Por tanto, la obra está escrita de forma amena, distendida y conversacional: como si tú y yo nos tomásemos un café juntos. Eso sí, me vas a tener que invitar al café.

			Tampoco tengo ninguna experiencia como educador y, en consecuencia, mi único recurso didáctico es la repetición. Voy a martillearte la cabeza con los conceptos clave de la inversión en bolsa hasta que te los sepas como el padrenuestro. Hasta que te hartes. Hasta que no puedas ni ver a tu primo segundo porque se llama igual que yo. Si en algún momento te cansas, siempre puedes tirar el libro a la basura y volver a prestar atención a tus influfarsantes favoritos.

			Te voy a enseñar a hacer crecer tu dinero, a que nunca vuelvas a ser víctima de la industria financiera, a construir un portafolio de inversión estupendo que genere ingresos pasivos incrementales y a evitar costosos errores.

			Finalmente, quiero que sepas que me he nutrido del conocimiento legado por auténticos gigantes de la economía y la inversión que tan generosamente han compartido sus lecciones, y que conste que con esta obra no pretendo, ni de lejos, posicionarme a su misma altura.

			Soy consciente de que si dividiese todo lo que te voy a enseñar en dos cursos de mil pavos cada uno, lo envolviera en papel de colores y diera la tabarra en redes sociales sin salirme del tiesto, ganaría mucho más dinero del que voy a ganar. Pero sinceramente, todo eso me da pereza.

			Que disfrutes la lectura.
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			Pájaros y flores

			La inversión es más sencilla de lo que la industria financiera desea hacernos creer.

			JOHN BOGLE

			Cuando era adolescente, mi padre trabajaba de «business bróker» en una empresa que se dedicaba a intermediar en la compra y venta de negocios. La empresa estaba ubicada en unas espaciosas y luminosas oficinas en la calle Velázquez de Madrid, en la quinta planta de un edificio antiguo y singular de los que abundan por la zona.

			Mi padre es un lumbreras y además es licenciado en Empresariales. De los de la vieja escuela. Y su trabajo consistía en intermediar entre gente que quería vender sus negocios y gente que quería comprarlos. Sencillo. Como un agente inmobiliario, pero de negocios. Negocios de ciudad o de barrio. Negocios que no figuraban en bolsa. Minúsculos, pequeños o medianos. Daba igual. Y cuando conseguía vender uno, se llevaba una atractiva comisión.

			A tal efecto, mi padre debía analizar los documentos contables de cada negocio y calcular cuánto valía. Y naturalmente, debía también ser capaz de justificar ese precio ante posibles compradores. Muy a menudo hacía este trabajo de análisis durante el fin de semana en el salón de casa mientras yo pululaba por allí.

			Como podrás adivinar, cuando eres adolescente no te interesa demasiado el trabajo de tu padre. Estás pensado en otras cosas: en chicas, en fútbol o en videojuegos. Principalmente en chicas. Sea como fuere, mi padre se pasaba las tardes pegado a la silla, analizando documentos y compartiendo conmigo perlas de sabiduría que yo ignoraba clamorosamente, como el que oye llover.

			Sin embargo, eso no impidió a mi padre darme la mejor lección de inversión que he recibido jamás, que cambió mi vida para siempre, la cual voy a compartir contigo a continuación.

			Según mi padre, una empresa estupenda debe cumplir cuatro características clave. Da igual su tamaño. Da igual el sector o la industria donde opere. Da igual el país de residencia. Da igual si cotiza en bolsa o no. Nada importa, salvo los siguientes cuatro factores:

			«Una empresa estupenda es rentable y solvente, se expande y retribuye a sus propietarios.»

			Ya está. Nada más. De cajón. Sencillísimo. Chupado.

			O dicho de otra manera, un buen negocio debe ganar dinero, no tener deudas, crecer y pagarnos. Si una empresa es capaz de hacer esas cuatro cosas año tras año, estamos ante un negocio estupendo. De lo contrario, estamos ante un negocio mediocre. No existe término medio. Todo negocio que no es estupendo es mediocre por definición, y ya está. Fin de la discusión. Todo lo demás son «pájaros y flores», como decía mi padre.

			Negocios mediocres que tienen que elegir entre crecer o retribuir a sus propietarios, como el kebab de tu barrio.

			Negocios mediocres que operan bajo un marco regulatorio durísimo que les impone costes enormes y les impide diferenciarse de la competencia, como la banca o los taxis.

			Negocios mediocres que pierden dinero año tras año, pero atraen nuevos inversores con cantos de sirena, como cierta empresa de alojamientos a corto plazo.

			Negocios mediocres cuya única forma de crecer es endeudarse porque no tienen flujo de caja suficiente, como cierta empresa automovilística norteamericana.

			Negocios mediocres que destinan una gran parte de sus ingresos operativos a pagar costes financieros, como cierta empresa de telefonía ibérica.

			
			Negocios mediocres que diluyen a sus accionistas para sufragar sus gastos generales o para pagar dividendos fantasma, como algunos bancos europeos.

			Negocios que podrían ser estupendos, pero tratan a sus inversores como si fueran donantes y se niegan a retribuirlos pese a tener capacidad sobrada para hacerlo, como ciertos minoristas multinacionales en línea.

			El problema es que el mundo está plagado de negocios mediocres. Y la bolsa también. Los negocios mediocres son un viaje sin escalas a pobrelandia. Un tren a ninguna parte. Un coche con el motor estropeado. Son empresas que arrojarán rentabilidades pobres sin importar el precio de compra y dinamitarán tu cartera desde dentro.

			Mientras lees estas líneas, los negocios mediocres que tienes en cartera están carcomiendo tu capital como si fueran termitas. Ñam, ñam, ñam. Diluyendo el patrimonio de tus acciones. Endeudándose en tu nombre. Tirando tu dinero por la ventana en costes financieros. Estas empresas son como perros rabiosos. No tienen solución. Lo único que se puede hacer es sacar la escopeta y sacrificarlas.

			Para que te hagas una idea, existen un total de 5.685 empresas listadas en el mercado estadounidense y, de todas ellas, tan sólo 122, es decir, el 2 por ciento, cumplen este sencillo criterio de inversión. Y no sólo eso, si elimino de la lista todas las empresas cuya tasa de crecimiento no supera la inflación ésta se reduce a tan sólo 60 empresas. ¡Tan sólo el 1 por ciento del total!

			¿Qué pasaría si invirtiéramos tan sólo en esas sesenta empresas? ¿Obtendríamos una alta tasa de rentabilidad? ¿Batiríamos al mercado? Vamos a comprobarlo.

			Gráfico 1.1. Progresión de un portafolio de sesenta empresas estupendas contra el S&P 500 desde 2009 hasta 2024

			[image: ]

			Fuente: Portafolio Visualizer.

			¡Pues claro que batimos al mercado! Esas sesenta empresas que te acabo de mencionar han arrojado una rentabilidad anualizada que supera el 20 por ciento durante los últimos quince años.

			Si hubieras invertido 10.000 dólares en el S&P 500 en el año 2009, hoy tendrías en tu haber 69.478 dólares, lo que no está nada mal. Habrías obtenido un rendimiento anual promedio del 13,79 por ciento.

			Pero si hubieras invertido 10.000 dólares en un portafolio de empresas estupendas en el año 2009, hoy tendrías en tu haber la friolera de 222.793 dólares. Habrías obtenido un rendimiento anual promedio del 22,99 por ciento.

			Y lo habrías conseguido sin hacer nada. Absolutamente nada. Sin perder el tiempo ni estresarte ante numeritos de colores que parpadean. Todo lo que había que hacer era comprar acciones de dichas empresas, sentarte y esperar, mientras todos los demás trabajan como negros y luchan por llegar a fin de mes.

			Las empresas estupendas son responsables del grueso de las rentabilidades arrojadas por la bolsa de valores en general. Todas las demás empresas son simplemente peso muerto, que si arrojan buenos resultados es de chiripa. Kriptonita para tus ahorros. Morralla pura.

			En otras palabras, la mayoría de las empresas listadas en los mercados financieros tienen negocios mediocres. Si las bolsas fueran una frutería, casi toda la fruta que venden estaría podrida.

			Mi padre me enseñó más de análisis de empresas cuando era adolescente que lo que aprenderás hoy en día si te matriculas en una business school carísima y tiras a la basura dos años de tu vida.

			
			Las lecciones de inversión que aprendí no sólo se cumplen: son el testimonio viviente de que el sentido común es la única forma de prosperar en un mundo que, lamentablemente, lo ha perdido.

			Como comprobarás en las siguientes páginas, dejar de perder dinero en bolsa es muy sencillo: basta con dejar de comprar acciones de empresas mediocres.

			La eficacia del método se basa en su sencillez.
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			Ejemplos de empresas estupendas

			Hay muchas empresas horrendas que cotizan en bolsa.

			PETER LYNCH

			Cuando una empresa es rentable y solvente, se expande y retribuye a sus propietarios, diremos que estamos ante una empresa estupenda. Estas empresas son capaces de hacer caja año tras año, realizar adquisiciones de forma orgánica y retribuir a sus propietarios sin dejar de ser solventes.

			En consecuencia, las empresas estupendas exhiben casi sin excepción un comportamiento del precio en perpetuo mercado alcista, como si fueran una criptomoneda de moda. ¡Pero con una diferencia muy importante! Las empresas estupendas sostienen mercados alcistas que pueden durar décadas, haciendo palidecer a la mayoría de las criptomonedas.

			Sé que es difícil de creer, así que veamos cuatro ejemplos.

			Gráfico 2.1. Precio de las acciones de Apple, Inc.
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			Fuente: Tradingview.com.

			Gráfico 2.2. Precio de las acciones de Rollins, Inc.
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			Fuente: Tradingview.com.

			Gráfico 2.3. Precio de las acciones de Novo Nordisk A/S
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			Fuente: Tradingview.com.

			Gráfico 2.4. Precio de las acciones de Monster Beverage Corporation
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			Fuente: Tradingview.com.

			Lo voy a repetir para que lo asimiles. Los gráficos que acabas de ver no son criptomonedas. ¡Son acciones! Acciones de empresas estupendas.

			Si hubieras comprado acciones de Apple, Inc. (AAPL), hace diez años, habrías obtenido una rentabilidad del 861,04 por ciento. Y si las hubieras comprado hace veinte años, habrías obtenido una rentabilidad del 49.162 por ciento.

			
			Si hubieras comprado acciones de Rollins, Inc. (ROL), hace diez años, habrías obtenido una rentabilidad del 368,59 por ciento. Y si las hubieras comprado hace veinte años, habrías obtenido una rentabilidad del 1.980 por ciento.

			Si hubieras comprado acciones de Novo Nordisk (NVO) hace diez años, habrías obtenido una rentabilidad del 458,35 por ciento. Y si las hubieras comprado hace veinte años, habrías obtenido una rentabilidad del 6.044 por ciento.

			Si hubieras comprado acciones de Monster Beverages (MNST) hace diez años, habrías obtenido una rentabilidad del 341,93 por ciento. Y si las hubieras comprado hace veinte años, habrías obtenido una rentabilidad del 68.675 por ciento.

			Estas rentabilidades son reales y no responden a errores tipográficos. Si hubieras invertido 250 euros en estas cuatro empresas en el año 1996, hoy tendrías en tu haber la astronómica cifra de 2,3 millones de euros. Y los habrías conseguido sin dar ni golpe. Sin hacer absolutamente nada. Lo único que tendrías que haber hecho es comprar las acciones y olvidarte de ellas.

			¿Te has fijado en que estas empresas exhiben curvas de apreciación exponencial en el precio de sus acciones? Debes saber que eso es la norma y no la excepción: todas las empresas estupendas aumentan de valor de forma exponencial por razones que aprenderás en este libro.

			Lo mejor de todo es que las empresas estupendas aumentan de precio de forma sostenida. Es decir, la apreciación de las acciones no está causada por manías ni burbujas que van a desinflarse mañana, pasado mañana o el otro.

			Además, las empresas estupendas ofrecen la posibilidad de ganar dinero de dos maneras distintas. La primera es que se aprecian con el tiempo de forma significativa, lo que te permite venderlas para obtener ganancias a tu conveniencia. La segunda es que pagan «dividendos», que son distribuciones recurrentes de los beneficios que la empresa deposita en tu cuenta bancaria de forma automática, creando un flujo de ingresos pasivos incrementales para tu uso y disfrute sin necesidad de vender las acciones.

			Si hubieras comprado acciones de cualquiera de estas empresas hace diez, veinte o treinta años, la rentabilidad habría sido tan grande que ni te acordarías del precio de compra. Te daría igual haberlas comprado caras o baratas, arriba o abajo, en bonanza o en recesión.

			En cambio, cuando uno compra acciones de empresas mediocres, el precio de compra es determinante y, muy a menudo, causa de tremendo sufrimiento.

			Las empresas estupendas son máquinas de hacer dinero. Son fábricas de millonarios. Son vuelos directos a ricolandia. Por su parte, las empresas mediocres son todo lo contrario. Son máquinas de perder dinero. Son una fuente interminable de sufrimiento. Son una fosa séptica del capital.

			Lo que me lleva a la segunda lección. Saca papel y boli porque es de vital importancia. Quiero que te la grabes en la cabeza a fuego. Que lo repitas cada mañana tres veces frente al espejo después de levantarte. Que pongas un pósit en tu ordenador. Nunca jamás olvides lo que te voy a decir a continuación:

			«La calidad de la empresa importa más que su precio.»

			Analizar empresas es la única habilidad del planeta que cualquiera puede aprender y que, por sí sola, tiene el potencial de hacerte millonario. Puede significar la diferencia entre prosperar por encima de tus expectativas o languidecer. Entre ser rico o pobre. Entre ser libre o siervo de la gleba.

			No existe ninguna formación que pueda cambiar tu futuro de forma tan radical como saber analizar empresas. Simplemente no la hay. Saber analizar empresas deja en la cuneta a todas las demás habilidades en términos de potencial y te puede hacer más rico que gente mucho más inteligente, formada y trabajadora. Así que estás de enhorabuena: si has estudiado Filosofía, Historia del Arte o Filología Clásica, no todo está perdido. Todavía puedes enmendar tus crasos errores.

			
			En las siguientes páginas analizaremos e iremos descubriendo juntos muchas empresas estupendas. Aprenderás a distinguir buenas de malas empresas en menos de tres minutos, utilizando únicamente páginas web gratuitas para recabar información.

			Y cualquiera puede aprender: sólo se necesita sentido común.
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			El sector financiero ha perdido el oremus

			Wall Street es el único lugar del mundo al que gente que va en Bentley va a recibir consejos de gente que viaja en metro.

			WARREN BUFFETT

			 

			En Wall Street siempre hay una fiesta y el dinero con el que están celebrando es el tuyo.

			CHARLIE MUNGER

			En la actualidad, la gran mayoría de los analistas y gestores son incapaces de calcular cuánto vale un restaurante, una cafetería o una cadena de gimnasios, pero pretenden saber cuánto vale Apple, Microsoft o Tesla.

			El sector financiero está lleno de analistos con titulaciones prestigiosas que han abandonado el sentido común y se dedican a aplicar un sinfín de ratios sin sentido, cuyo significado e implicaciones no entienden. Han renunciado a pensar con la cabeza y están perjudicando activamente a sus clientes y a las empresas en las que trabajan.

			Por ejemplo, el otro día quedé a tomar un café con un exempleado de un importante banco de inversión que fue incapaz de enumerar los atributos que debe tener un negocio estupendo. Me miraba desconcertado ante la pregunta como si fuera un extraterrestre y balbuceaba cosas como «que genere valor», «que gane cuota de mercado», «que recaude capital», «todas las empresas son distintas»... Pájaros y flores.

			Para colmo, el sector financiero se permite el lujo de tratar a sus clientes como retrasados y de cobrarles comisiones atroces mientras los abruman con terminología compleja con el objetivo de que deleguen en ellos la tarea de invertir. Que renuncien al sentido común y dejen hacer a los profesionales.

			Es natural que no entiendas que un fondo de inversión sea un «fondo de renta variable global que invierte en empresas de alta capitalización con ventajas competitivas duraderas a precios atractivos» o que replique el «CRSP US Value Index», porque todo eso es verborrea para sacar dinero de tu bolsillo y ponerlo en el suyo.

			No debes fiarte de un profesional del sector financiero porque tenga títulos colgados en la pared de su despacho. Y por estar regulado, tampoco: el regulador ha vendido bancos a un euro y se quedó de brazos cruzados cuando le colocaban preferentes a tu abuela.

			Pero ¿sabes qué te podría decir un profesional del sector financiero para merecer tu confianza? Pues que su estrategia consiste en invertir en empresas que ganen dinero, que no tengan deudas, que crezcan y que te paguen. Sin más. Sin tecnicismos. Sin tonterías. Que esto puede entenderlo hasta un niño. Y que podéis quedar a tomar un café cualquier mañana. De tú a tú. Y que mucho cuidado con el resto del sector, que está lleno de truhanes y chorizos.

			La mayoría de la gente va a su sucursal bancaria de toda la vida con la misma actitud con la que van al médico de cabecera y acaban comprando toda suerte de productos financieros contraproducentes que les generan rendimientos miserables mientras las entidades financieras se ponen las botas a su costa.

			Por ejemplo, los fondos de inversión suelen cobrar a sus clientes una comisión de gestión anual del 0,5 al 2 por ciento sobre el capital invertido. Y se lo cobrarán independientemente de la rentabilidad de su producto, es decir: les pagarás religiosamente aunque te hagan perder dinero. Además, te cobrarán una comisión de entrada y de salida de aproximadamente el 1 por ciento, lo que significa que cuando te hartes de ellos, todavía tendrás que pagarles un poquito más para escapar de sus garras.

			Si compras un fondo de inversión tradicional y lo atesoras durante treinta años, habrás cedido aproximadamente un tercio de tu capital a favor del sector financiero.

			No vas a poder dejar de tratar con el sector financiero por completo, pero después de leer este libro, no volverás a necesitar contratar sus servicios de gestión.
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			¿Qué es una empresa?

			El mejor activo que puedes tener es una empresa bien dirigida.

			PETER LYNCH

			 

			Compra empresas sencillas que hasta un idiota pueda dirigir, porque algún día un idiota las dirigirá.

			WARREN BUFFETT

			Sé que has comprado un libro sobre inversión en bolsa y que te mueres de ganas de pasar a la acción, pero primero debemos hablar de empresas. ¿Y qué es una empresa? Una empresa es una entidad que se crea con el propósito de generar beneficios para sus propietarios mediante la producción y venta de bienes o servicios al consumidor.

			Para evitar repetir constantemente la misma palabra, de ahora en adelante puedo usar indistintamente los términos empresas, compañías, entidades y negocios, tanto en plural como en singular.

			Es de vital importancia que entiendas que el objetivo de una empresa es generar beneficios para sus accionistas y que no tiene ningún otro objetivo. Ninguno. Que no te vendan la moto los amigos de lo ajeno.

			Las empresas organizan los recursos disponibles para servir a los deseos del consumidor, generando puestos de trabajo y aumentando la calidad de vida de todos aquellos afortunados que viven en un sistema medianamente capitalista.

			Las empresas son la base de la economía de mercado y son la única razón por las cuales tienes techo, alimentación, vestimenta, entretenimiento, vehículos, dispositivos electrónicos y una esperanza de vida impensable para tus antepasados.

			Las empresas pueden ser grandes o pequeñas, propiedad de una persona o de un grupo de individuos, pueden tener una estructura organizativa simple o compleja, pueden tener una o varias ramas de negocio y operar en uno o varios países. Todo esto tienes que saberlo, pero de cara a nuestro método de análisis, nos importa tres pepinos.

			También debes saber que una empresa puede cotizar en bolsa o no, y que eso también nos importa tres pepinos. Vamos a analizar empresas con la misma metodología, sean del tamaño que sean y coticen en bolsa o no.

			Por eso no hablaremos de mercados hasta que sepamos lo que necesitamos saber de las empresas: lo que te voy a enseñar en las siguientes páginas te servirá para comprar multinacionales, pero también pequeños negocios en tu barrio o ciudad.

			También debes saber que las empresas son como las personas: nacen, crecen, maduran, envejecen y mueren. Y la muerte es inevitable. El inexorable futuro de todas las entidades es irse a pique en algún momento. A la tumba. A cero. Ninguna empresa dura para siempre, aunque hay algunas que duran más que otras.

			Por esa razón, las empresas son personas jurídicas de responsabilidad limitada, lo que protege a sus propietarios de perder su patrimonio personal cuando el negocio fracase y pase a mejor vida. De lo contrario, el riesgo personal de crear un negocio o de participar en él sería inasumible y las empresas no existirían.

			Por otro lado, las empresas tienen un «director general», el máximo responsable y la persona que responde ante los propietarios que lo han contratado, y que también pueden destituirlo.

			Los estadounidenses llaman al director general Chief Executive Officer (CEO, por sus siglas en inglés). Pero yo soy más castizo que el chotis y lo voy a seguir llamando director general. O simplemente, el director.

			El director general es el líder y la cara visible de la empresa. Pueden ser personas muy carismáticas y hacerse tan famosas como las empresas que dirigen, como, por ejemplo, Steve Jobs o Elon Musk.

			El director general puede ser accionista de la entidad o no serlo. También puede haber sido su fundador o no haberlo sido. En todo caso, siempre es, sin excepción, un empleado de la empresa.

			El director general es nuestro empleado. Que nunca se te olvide.

			 

			 

			Ahora voy a relacionar dos conceptos en tu mente.

			Como ya hemos visto, las empresas nacen, crecen, maduran, envejecen y mueren. ¿Recuerdas las cuatro características de una empresa estupenda? Una empresa estupenda es rentable y solvente, se expande y retribuye a sus propietarios.

			Pues bien, nuestro criterio de inversión nos permitirá invertir en entidades en fase de crecimiento o madurez que estén funcionando a pleno rendimiento. En otras palabras, evitará que compremos empresas juveniles, seniles o moribundas.

			Las empresas juveniles no suelen ser capaces de retribuir a sus propietarios, las seniles son incapaces de expandirse y las moribundas no suelen ser solventes, ni expandirse, ni retribuir a sus propietarios.

			Para obtener el máximo jugo de una empresa, ésta debe ser capaz de ganar dinero, ser solvente, crecer y pagarnos. Y las empresas sólo pueden hacer esas cuatro cosas a la vez en fase de crecimiento o madurez.

			Una empresa, como la fruta, se debe comprar en su punto de madurez adecuado: ni muy verde ni a punto de ponerse pocha.
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			¿Qué son las acciones?

			Una acción no es sólo un ticker en una pantalla, es una participación en una empresa real. Si no estás dispuesto a comprar la empresa completa, entonces no deberías estar dispuesto a comprar una parte de ella.

			WARREN BUFFETT

			Como ya hemos visto, el objetivo de una empresa es generar beneficios para sus propietarios, y no tiene ninguna otra función, aunque los colectivistas digan lo contrario.

			También sabemos que puede tener uno o múltiples propietarios. ¿Y cómo acreditan la propiedad de una empresa sus propietarios? Pues muy sencillo: la empresa emite «acciones» a cambio de dinero. O capital si nos ponemos técnicos. La entidad emite acciones cuando necesita dinero y a cambio otorga la propiedad parcial de la empresa a los propietarios o accionistas.

			Que nunca se te olvide que una empresa emite acciones cuando necesita dinero. Emitir acciones es como ponerte un cartón colgado del cuello y empezar a pedir limosna en la gran vía. No habla muy bien de ti. Pronto veremos por qué.

			Los propietarios de una empresa poseen acciones, lo que les da derecho a participar en las decisiones importantes de la entidad y recibir distribuciones de beneficios si la empresa decide hacerlos.

			Las acciones no son numeritos que parpadean en pantalla y se mueven para que hagas apuestas. Cuando compras acciones de una empresa, te conviertes en dueño del negocio.

			Dueños, propietarios y accionistas son sinónimos.

			Todas las acciones emitidas son idénticas entre sí y la porción de la empresa que representa cada una depende de cuántas se hayan emitido. Por ejemplo, si una empresa tiene un «patrimonio» de 10.000 euros y emite 1.000 acciones, cada acción representa 10 euros de patrimonio. Y, por ahora, lo único que tienes que saber es que el patrimonio es todo aquello que la empresa tiene menos lo que debe.

			Esto puede resultar algo confuso, así que veamos un ejemplo más sencillo: si invitas a cinco personas a tu cumpleaños, ¿a qué porción de la tarta toca cada uno? Pues a la quinta parte. ¿Y si invitas a diez personas? Pues a la décima parte.

			La tarta se divide proporcionalmente entre todos los invitados y cuantos más invitados tengas, a menor porción de la tarta tocará cada uno. Si invitas a menos gente, toca a más. Si invitas a más gente, toca a menos.

			Pues con una empresa y las acciones ocurre lo mismo. La tarta es el patrimonio de la entidad y las invitaciones son las acciones. Cuantas más acciones se hayan emitido, a menor porción del patrimonio toca cada acción.

			A la cantidad total de acciones emitidas por una compañía se la denomina «acciones circulantes», o shares outstanding en inglés. Ahora bien, puedes comprar tantas acciones como quieras de una determinada empresa y la cantidad de acciones que tengas respecto al total determina qué porcentaje de la entidad posees.

			Por ejemplo, si la empresa Patatín ha emitido cien acciones y tú has comprado sesenta, pues ostentas la propiedad del 60 por ciento y eres el accionista mayoritario. Si posteriormente vendes cincuenta acciones y te quedas con diez, pasas a ser propietario del 10 por ciento de la empresa. Y si poseer un 10 por ciento de la empresa te parece poco, puedes comprar veinte acciones más y pasar a tener el 30 por ciento de la empresa.

			En conclusión, una empresa emite acciones cuando necesita dinero y otorga a los inversores la propiedad de cierta parte de la entidad mediante la emisión de acciones a cambio de su capital. Los inversores, ahora convertidos en accionistas, poseen una porción de la empresa que se calcula dividiendo la cantidad de acciones que poseen por la cantidad total de acciones circulantes y multiplicándolo por cien.

			Tienes que saber que una empresa puede emitir acciones en cualquier momento: siempre que necesite dinero y tenga a bien emitir acciones para recaudar capital.

			Siempre que al director general le dé la gana, la empresa se colgará un cartel de cartón del cuello y se pondrá a mendigar dinero por la calle. Y en el cartel debe escribir por qué necesita dinero, igual que los mendigos que escriben cosas así: «Padre soltero en paro con nueve churumbeles». Pues un director general debe hacer lo mismo. Debe decir para qué necesita el dinero cuando sale a mendigar.

			Cuando una empresa necesita dinero y decide emitir nuevas acciones, anuncia una «ampliación de capital» a bombo y platillo. Con un par. Como si ponerse a mendigar fuera digno de celebración. Pero en realidad es un auténtico desastre.

			Cada vez que oigas la frase ampliación de capital, debes saber que realmente significa una «contracción de tu participación» porque la empresa va a emitir nuevas acciones. Debes cambiar una frase por otra dentro de tu cabeza.

			Como ya habrás adivinado, a los inversores no nos gusta nada de nada que nuestras empresas emitan nuevas acciones, porque eso disminuye nuestra participación en la empresa. Es decir, después de una ampliación de capital nuestras acciones pasan a representar una porción más pequeña de la empresa. A este fenómeno se lo llama «dilución».

			Y los inversores padecemos dilufobia.

			No nos gusta nada comprar una parte del patrimonio de una empresa para que luego llegue un director iluminado y nos la carcoma. Es como construir un castillo de arena en la playa para que llegue un subnormal a pisártelo.

			Por otro lado, debes saber que las empresas estupendas no necesitan diluir a sus accionistas. Todo lo contrario, las empresas estupendas hacen tanta caja, que a menudo no saben qué hacer con el dinero que les entra por la puerta.

			Por eso las empresas estupendas suelen «recomprar acciones». Sí, has leído bien. Una empresa puede emitir acciones, pero también recomprarlas. De hecho, que una entidad recompre sus acciones es un proceso tan natural como que las emita. ¿Y cómo se hace una recompra de acciones? Pues muy sencillo: la empresa sale al mercado y compra sus propias acciones a cambio de dinero.

			Cuando una empresa recompra acciones, ocurre justamente lo contrario que cuando las emite. El valor de las acciones restantes se incrementa en vez de disminuir. Cuando una empresa recompra acciones, disminuye la cantidad de acciones en manos de los accionistas y, por tanto, su participación en la entidad se incrementa. En otras palabras, salen socios de la empresa y los socios restantes tocan a más. Es como si echas a dos amigos de tu fiesta de cumpleaños, por feos. Pues a más tarta tocan los demás.

			A los inversores nos encanta que nuestras empresas recompren acciones, porque eso incrementa nuestra participación en la entidad sin que tengamos que hacer nada. Nos chifla. Nos emociona. Nos pone cachondos.

			 

			 

			Sé que te da vueltas la cabeza, pero voy a ayudarte a digerirlo.

			La mejor forma de explicarlo es la siguiente: una empresa emite acciones cuando necesita dinero y recompra acciones cuando le sobra el dinero.

			Las empresas mediocres tienden a emitir acciones y las empresas estupendas tienden a recomprarlas. Las empresas mediocres necesitan capital constantemente, mientras que las empresas estupendas ganan tanto dinero que no saben qué hacer con él.

			Cuando una empresa emite acciones está incrementando la cantidad de acciones circulantes. Por el contrario, cuando recompra acciones, está disminuyendo la cantidad de acciones circulantes.

			Y sobre todo acuérdate de que cuando una empresa emite acciones está disminuyendo tu participación en la entidad. Y al revés: cuando una empresa recompra acciones está aumentando tu participación en la entidad.

			Las empresas estupendas no necesitan diluir a sus accionistas. Si una entidad hace ampliaciones de capital cada dos por tres, sabes a ciencia cierta que te encuentras ante un negocio mediocre.

			¿En qué empresa prefieres invertir, en una que disminuya tu participación en la entidad o en una que la aumente, en una que mendiga dinero por la calle o en una que lo gana a espuertas? Yo lo tengo clarísimo.

			 

			 

			Si todavía te parece confuso, considera esto.

			Nadie puede deberse nada a sí mismo. ¿Verdad? ¿Te puedes deber algo a ti mismo? Es evidente que no. Pues las empresas tampoco pueden. Cuando una empresa emite acciones, las crea de la nada y las pone en circulación. Y cuando las recompra, esas acciones vuelven a la empresa y salen de circulación. Emitir acciones es crearlas y recomprar acciones es destruirlas porque una empresa no puede deberse nada a sí misma.

			Recomprar acciones es expulsar socios de la empresa. Y, por tanto, a más tocamos nosotros. ¿Y cuál es nuestra máxima? Sólo vamos a invertir en empresas estupendas que sean rentables, solventes, se expandan y retribuyan a sus propietarios.

			Todavía no lo sabes, pero te voy a contagiar la dilufobia.

			Nosotros jamás invertiremos en negocios que diluyan a sus accionistas, porque diluir a los propietarios es lo contrario de retribuirlos. Ser diluidos significa que nos quitan participación en la empresa. Queremos invertir en empresas que nos den, no que nos quiten.

			 

			 

			Ahora te voy a recordar una lección básica de economía.

			Como seguramente sabes, el precio de cualquier cosa depende de la oferta y la demanda: un exceso de oferta causa que los precios caigan y un exceso de demanda que aumenten.

			Pues vale, cuando una empresa emite acciones, está creando exceso de oferta para sus acciones e incrementando la cantidad de acciones en circulación y, por lo tanto, el precio de sus acciones tiende a caer. Y al contrario, cuando una empresa recompra acciones, está creando demanda para sus acciones y disminuyendo la cantidad de acciones en circulación y, por lo tanto, el precio de sus acciones tiende a aumentar.

			Las acciones de las empresas estupendas tienden a subir de precio y las de las empresas mediocres tienden a no hacerlo. ¿Prefieres que tus acciones tiendan a subir o a languidecer? Pues evita a toda costa las empresas mediocres.

			Y, por último, debes saber que las acciones son bienes transmisibles. Es decir, pueden comprarse o venderse, ya sea entre particulares ante notario o en mercados financieros a los que vulgarmente denominamos «la bolsa».

			 

			 

			Que las acciones se compren y se vendan de forma regular en un mercado nos permite saber cuál es el valor total de una determinada empresa porque también sabemos cuál es la cantidad de acciones circulantes. En consecuencia, la suma del valor de todas las acciones circulantes de una empresa se denomina «capitalización de mercado».

			Por ejemplo, si la empresa Patatín, S. A., ha emitido 100 acciones y la acción cotiza a 5 euros cada una, la capitalización de mercado de Patatín, S. A., es de 500 euros, es decir, 100 multiplicado por 5.

			La capitalización de mercado es simplemente lo que el mundo considera que vale una empresa en un momento determinado y ese valor cambia de un día para otro. Pero a eso ya llegaremos, que todavía tenemos que seguir hablando de empresas.
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			¿Qué fuerzas crean y destruyen empresas?

			El tiempo es amigo de las empresas maravillosas y enemigo de las empresas mediocres.

			CHARLIE MUNGER

			Ahora tenemos que hablar un poquito de economía.

			Como ya hemos visto, el único objetivo de una empresa es generar beneficios para sus accionistas. Muchos cenutrios consideran este beneficio inmoral, sin percatarse de que se trata de un sistema de comunicación entre productores y consumidores que permite a la economía utilizar los escasos recursos disponibles para cumplir con las necesidades del consumidor.

			En ausencia de precios, beneficios empresariales y mercados libres, tendrías a los políticos viviendo como sultanes mientras medio país trabaja para ellos y la otra mitad se muere de hambre, como ocurre en Venezuela, Cuba y Corea del Norte.

			El beneficio empresarial representa la plusvalía subjetiva que el cliente obtiene al comprar el bien o servicio de la empresa. Si una empresa genera beneficios, significa que está utilizando recursos con sabiduría y sirviendo adecuadamente los deseos de los consumidores. Si por el contrario, genera pérdidas, significa que el consumidor no valora lo que la empresa está haciendo con los recursos que utiliza y que, por tanto, debería cerrar sus puertas y liberar esos recursos para que otras empresas los utilicen mejor.

			Esta dinámica es la que permite que la economía organice recursos escasos para satisfacer los deseos ilimitados del consumidor. Con cada euro que gastamos comprando una cosa y no otra, estamos votando para que se produzcan ciertos bienes y no otros.

			Por ejemplo, cuando Apple compra metales, tornillos, chips, sensores, teclados y otros elementos y los ensambla para producir un portátil que puede vender más caro, el consumidor, al comprarlo, está diciéndole a Apple que valora lo que la empresa hace con los recursos que tiene y los materiales que utiliza. El consumidor prefiere comprar el portátil ensamblado a adquirir las piezas por separado y ensamblarlo él mismo, aunque esto último sea más barato en términos de dinero.

			A su vez, los beneficios que Apple obtiene le permiten ampliar sus operaciones, expandir la empresa y continuar fabricando portátiles para cada vez más y más gente, a precios más y más asequibles.

			Ahora, consideremos otra empresa a la que vamos a llamar Coches de Madera, S. A. Si la empresa Coches de Madera, S. A., se dedicase a comprar ingentes cantidades de madera y tornillos, y ensamblar coches gigantes de madera con ruedas cuadradas, nadie los compraría. ¿Quién demonios puede querer un coche de madera?

			Sin lugar a dudas, muy pronto Coches de Madera, S. A., entraría en suspensión de pagos, cerraría sus puertas, dejaría de comprar madera y despediría a todos sus empleados.

			El cierre de la empresa liberaría mano de obra y recursos, que serían utilizados por otras empresas que sirven mejor los intereses de los consumidores, como, por ejemplo, Ikea.

			Ahora bien, si el propietario de Coches de Madera, S. A., fuera el primo del ministro de Industria, por ejemplo, podría comerle la oreja para que le diera un subsidio o un rescate con pretextos tan peregrinos como preservar puestos de trabajo o apoyar la industria nacional.

			En este último caso, la población en general perdería calidad de vida, puesto que deberá mantener contra su voluntad a los empleados de Coches de Madera, S. A., sin que éstos produzcan nada que ellos deseen consumir y, además, como resultado el precio de la madera aumentará artificialmente.

			
			En todo caso, ¿de qué empresa preferirías ser propietario, de Apple o de Coches de Madera, S. A.? Espero que hayas elegido correctamente.

		

	
		
		
			7

			Regla #1: Una empresa estupenda es rentable

			Si una empresa no tiene un buen retorno del patrimonio, todo lo demás me da igual.

			CHARLIE MUNGER

			 

			El retorno del patrimonio es la única métrica que realmente importa al invertir en empresas.

			WARREN BUFFETT

			Como ya hemos visto, una empresa se crea con la única intención de ganar dinero. Y lo mismo ocurre cuando compramos una empresa en vez de crearla. También lo hacemos para ganar dinero. Nadie compra una empresa para perder dinero. Hasta aquí, todo bien.

			Pero ¿de cuánto dinero estamos hablando? Es decir, ¿cuánto dinero debe poder hacernos ganar una empresa para que decidamos crearla o comprarla? Esta pregunta parece una tontería pero no lo es y, para contestarla, los inversores utilizamos el concepto de la «rentabilidad». Si una inversión nos hace ganar dinero, diremos que es una inversión rentable y si nos hace perder dinero, diremos que no lo es.

			La rentabilidad es una ratio que mide los beneficios de una inversión en relación con los recursos invertidos y se expresa como porcentaje. Por ejemplo, si invertimos 1.000 euros y obtenemos 200 euros de beneficios preservando el capital inicial, nuestra rentabilidad habrá sido del 20 por ciento. Sin embargo, si perdemos 400 euros nuestra rentabilidad habrá sido del menos 40 por ciento, es decir, negativa.

			Como regla general, los inversores buscamos la rentabilidad más alta posible dentro de nuestro perfil de riesgo, y para seleccionar en qué invertir y en qué no, comparamos constantemente unas inversiones con otras. En otras palabras, el potencial de rentabilidad no lo es todo sino que debe ser comparado con el riesgo que tiene cada inversión.

			Por ejemplo, mientras escribo estas líneas el «bono del Estado» estadounidense a un año ofrece una rentabilidad anual del 5 por ciento, y lo hace con cero riesgo de impago y muy baja incertidumbre.

			Sabiendo que puedes prestar tu dinero al Estado norteamericano a cambio de un 5 por ciento de rentabilidad anual sin riesgo alguno, ¿formarías una empresa cuya rentabilidad interna prevista fuera del 5 por ciento?

			No, no lo harías.

			Sabiendo que puedes obtener un 5 por ciento de rentabilidad anual sin riesgo alguno, ¿comprarías una vivienda de alquiler cuya renta te ofrece una rentabilidad del 6 por ciento con riesgo de ocupación e impago?

			Tampoco lo harías.

			Todavía no hemos hablado del S&P 500, pero lo haremos pronto. Por ahora, lo único que tienes que saber es que el S&P 500 es el mejor índice bursátil del mundo. Sabiendo que el S&P 500 ha producido una rentabilidad anualizada del 10 por ciento durante los últimos cien años, y seguramente siga haciéndolo, ¿comprarías una empresa que obtiene una rentabilidad del 9 por ciento?

			Tampoco.

			Ahora viene la pregunta clave.

			Sabiendo que puedes obtener un 5 por ciento de rentabilidad anual sin riesgo alguno y un 10 por ciento anual comprando el S&P 500, ¿comprarías una empresa que obtiene una rentabilidad del 20 por ciento anual con algo de incertidumbre?

			¡Sí! Ésa es una empresa que puedes comprar.

			
			 

			 

			Desde ya te adelanto que no vamos a invertir en empresas cuya rentabilidad interna baje del 20 por ciento. Somos inversores, no donantes ni apostadores. Si vamos a tomarnos la molestia de estudiar empresas individuales, tenemos que vernos recompensados por ello.

			Todavía no hemos hablado de índices bursátiles, pero hablaremos de ellos pronto y entenderás por qué no debemos contentarnos con empresas que obtienen rendimientos internos mediocres.

			De momento, quédate con lo siguiente: si una empresa no obtiene un rendimiento interno sobre su capital superior o igual al 20 por ciento, no nos interesa y automáticamente perderemos todo el interés en ella. Invertir en empresas con bajas rentabilidades internas es condenar a tu dinero a trabajos forzados.

			 

			 

			Las empresas estupendas generan rentabilidades altas y constantes.

			Esto significa que su patrimonio aumenta de forma exponencial sin que nosotros tengamos que hacer nada. Sólo tenemos que comprar la empresa y tumbarnos a beber un margarita.

			Una empresa estupenda es como un tren que deja la estación y va en aceleración constante, y nosotros lo único que tenemos que hacer es montarnos y sujetarnos bien.

			Los inversores en valor utilizan el «interés compuesto» para hacerse ricos sin hacer operaciones repetitivas, sin riesgos desmedidos, sin perder el tiempo y sin altibajos emocionales. En definitiva, sin dar ni palo al agua y con total tranquilidad.

			El «interés compuesto» es el santo grial de la inversión porque nos permite obtener beneficios sobre nuestras inversiones de forma exponencial durante largos períodos de tiempo. Albert Einstein dijo que «el interés compuesto es la octava maravilla del mundo. Aquel que lo entiende lo gana, y el que no, lo paga».
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