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Opinion
Controlar

las emociones

Alvaro Guzman de Lazaro

los elementos que lo componen interactdan entre si

constantemente, generando nuevos elementos llamados
“emergentes”. No podemos, por tanto, predecir “el todo” abase
de predecir las partes. ;Estabael coronavirus en las quinielas de
algtin experto? Sin embargo, esta evidente limitacion de nuestra
naturaleza humana choca con otra pulsion (jtan humana!) que
nos mueve a “querer saber por qué pasan las cosas, en aras de
predecir qué cosas pasaran mafiana”. Y alli, donde la necesidad
de certidumbre futura choca con nuestra propia limitacion, sur-
gen las dos “emociones raiz” del inversor: unas veces la ambi-
ciony otras el miedo.

Ninguna accion o fondo parecen demasiado caros cuando no
paran de subir. Ahi surge laambicion, y, rauda, la emocion pro-
vee la coartada para comprar: “las puntocom van a cambiar el
mundo” (1999-2000). Ante laangustia logica de un desplome, el
miedo fabrica su vacuna: “La quiebra de Lehman lo cambiard
todo, hay que vender para evitar perder mas” (2008). Qué senci-
llo resulta, a posteriori, saber que no habia que comprar las pun-
tocomen 2000, nivender el mercado en 2008. Y ahora, spor qué
es mds dificil saber qué hacer AHORA?

No sabemos cudnto durard, ni como de severo serd este coro-
navirus. Pero si que sus efectos pasaran. Cuando invertimos en
una empresa, lo Ginico importante es saber si sus beneficios en
los proximos 10 afios serdn solidos para justificar el precio paga-
do hoy. Y eso no depender del coronavirus; dependera de c6-
mo evolucione lademanda de sus productos y, sobre todo, de la
intensidad de lacompetencia. Ninguna de estas variables puede
preverse leyendo las portadas de los periddicos. Y, desde luego,

E 1 mundo es un sistema complejo. Quiere esto decir que

No sabemos cuanto durara,
ni como de severo sera
este coronavirus. Pero si
que sus efectos pasaran

las emociones que nos genera su lectura no nos ayudan a tomar
la decision correcta. El hecho de poder comprar o vender una
accion o fondo de inversion en unos segundos, nos lleva a pen-
sar que tal decision es sustancialmente distinta de la de comprar
unavivienda, pero en el fondo deberia de ser parecida. El inver-
sor en bolsa tiene hoy bisicamente tres opciones. La primera es
tener liquidez, para optar a comprar mas barato en algiin mo-
mento futuro. Lasegunda comprar bonos, y la tercera comprar
acciones.

Los bonos no ofrecen rentabilidades atractivas a 10 afios vista,
y tienen el riesgo potencial de una devaluacion de su divisa y de
una posible futura inflacion. La liquidez podria ser til, quiza
para una parte de la cartera, y siempre con visos de ser invertida
a precios mejores. Hay quienes saben hacer esto bien, pero son
una minoria. Usted debe juzgar si pertenece aellao no.

Alargo plazo

Las acciones han sido historicamente la mejor inversion a largo
plazo. Comprarlas en momentos de panico como el actual hasi-
do atn mejor. La receta para vencer las emociones logicas del
momento es pensar que uno esta comprando un negocio, no
unaaccion. Y que se estd asociando a ese negocio alos proximos
afos en un periodo de tiempo largo. Para ello, debe el inversor
tener una idea trabajada de cudles serdn los beneficios futuros
aproximados del negocio, y pagar un precio razonable en rela-
cionaellos.

Hoy esos precios son mucho mds atractivos que hace un mes.
Algunas acciones han caido entre un 50% Yy un 70% solo en el tl-
timo mes. Y no ha sido porque sus perspectivas para los proxi-
mos 10 afios hayan cambiado sustancialmente. Recuerde que en
el corto plazo los precios los marcan las emociones (y hoy en dia,
las maquinas, puesto que casi lamitad de las operaciones las ha-
cen robots). Hoy parece mas dificil todo que en el aiio 2000 y en
elafio 2008. No lo es. Lo dificil es controlar las emociones. Y eso
depende solo de usted.
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