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INTRODUCCION

ada pequena accién que llevas a cabo implica un riesgo. Piensa en tus acon-
C tecimientos cotidianos mds comunes: el trayecto en coche hasta el trabajo,
cruzar la calle y la multitarea con la mente ausente. Puede que no parezcan algo
arriesgado, pero pueden tener unas consecuencias peligrosas.

El riesgo se encuentra por doquier. Tanto si se trata de tu bienestar como de
tu estado financiero o de cualquier otra parte importante de la vida, experimen-
tas el riesgo. Es inevitable y encontrard su camino hasta llegar a ti.

Es inevitable, y el miedo es algo natural. Un miedo persistente ha envuelto el
mundo de las inversiones. Ha generado barricadas a través de instilacién de an-
siedad en aquellos que desean entrar en el campo aparentemente de alto riesgo y
de elevadas recompensas de la gestién del dinero.

Piensa en lo que ha ocurrido en los mercados financieros a lo largo de las ul-
timas cinco décadas:
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GRAFICA 1 Lamediadel promedio industrial Dow Jones ($DOWTI)

a lo largo de las tltimas cinco décadas. Fuente: Barchart.com



El mercado bajista de 1973-1974, cuando el indice S&P 500 cayé un 45%.

1.- El Lunes Negro, el 19 de octubre de 1987.

2.- La explosién de la burbuja puntocom en 2000.

3.- La crisis de la vivienda que dio lugar a un colapso econémico desde 2008
hasta 2009.

4.- La pandemia de la COVID-19, que provocé un caos econémico global en
2020.

Estos sucesos dieron como resultado un desastre para las familias de todo el
mundo, que provocé que algunas perdieran todo lo que tenfan en un breve pe-
riodo de tiempo. Algunos inversores se encontraron pricticamente fuera del
juego. Ver cdmo estos eventos angustiantes les sucedian a amigos y familiares
tuvo un efecto emocional sobre los traders, y esto ha estado sucediendo durante
décadas.

Lo he experimentado de primera mano y soy muy consciente del riesgo que
asumen los inversores al invertir en cualquier mercado. Vi cémo esto le sucedia a
mi padre en tiempo real. Como cartero del Servicio Postal de Estados Unidos, mi
padre, Carlo Basso, tenfa un buen trabajo. Nacido de padres italianos que sufrie-
ron toda la Gran Depresién, tener un empleo estable con una pensién era todo
lo que podia haber deseado, lo que suponia un sentimiento compartido por la
mayoria de la gente de su generacién. Consideraban el mercado de valores como
un casino: una apuesta en la que cada mano que se repartia podia suponer el
enorme premio o la pérdida que podia hacer desaparecer todo su montédn de fi-
chas. En lugar de ello se ponia la fe en un salario constante, las prestaciones y un
plan de jubilacién.

Carlo Basso sabia que queria mds, y queria invertir, pero no queria ser parte
de la apuesta. En lugar de eso, queria meter su dinero en algo mds seguro y me-
nos voldtil. Tomé el dinero que habia presupuestado como ahorros y lo metié en
lo que pensé que era la inversién mds segura en esa época: certificados de depé-
sito en una asociacion local de ahorro y préstamo. Invertir en una asociacién de
ahorro y préstamo era la via conservadora. No estaba invirtiendo en bienes in-
muebles ni en un mercado de valores voldtil. Habia eliminado todo el riesgo
percibido y habia tomado el camino seguro.

El sector de los ahorros y los préstamos se desplomé poco después de esto, en
1980, cuando los tipos de interés a corto plazo subieron mds que los tipos a largo
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plazo y la curva de rendimiento se invirtié. Después de un rescate de 200 000 mi-
llones de délares por parte del Gobierno, pricticamente se resarcié por completo
a estos inversores, que pudieron recuperar buena parte de sus pérdidas. Afortu-
nadamente, mi padre conservé su empleo en Correos, de modo que pudo seguir
sosteniendo a su familia y a sus tres hijos, que estaban creciendo.

ACUMULACION DE PERDIDAS DURANTE LA DECADA DE 1980 Y PRINCIPIOS
DE LA DE 1990 DE LA CORPORACION FEDERAL DE SEGUROS DE AHORROS
Y PRESTAMOS (FSLIC)/CORPORACION DEL FIDEICOMISO DECISOR (RTC)
(MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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180§ - |
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120 Pérdidas acumuladas totales de la FSLIC/RTC
alo largo del tiempo

Y VRN

Pérdidas acumuladas de la FSLIC/RTC
debido a los altos tipos de interés a
principios de la década de 1980

GRAFICA 2 Un resumen de la debacle de los ahorros
y los préstamos de principios de la década de 1980.

La familia de Carlo se encontraba entre las pocas afortunadas, pero otras no
tuvieron tanta suerte durante la caida de las asociaciones de ahorros y préstamos.
Se puede decir lo mismo de la Gran Depresién, el Lunes Negro, la pandemia de
la COVID-19 y cualquiera de los otros movimientos famosamente funestos
del mercado de valores. Unos pocos fueron afortunados o astutos, pero la mayo-



rfa no lo fue. La leccién que aprendi del problema de mi padre con la crisis de
las asociaciones de ahorros y préstamos fue que, incluso cuando inviertes en un
entorno que es el que parece mds libre de riesgo, una inversién nunca estd total-
mente libre de riesgo. Las cosas pueden cambiar en un instante, y si tu patrimo-
nio o capital estd dedicado a una inversién y esa inversién se mueve rdpidamen-
te en tu contra, puedes encontrarte con unas pérdidas importantes. Todavia no
habia aprendido mucho sobre el poder de la diversificacién y del enfrentarme al
riesgo, que a la larga se convertirfan en el nicleo de mi trayectoria profesional
futura como gerente de cartera.

En mis afos gestionando el dinero de otras personas, he aprendido que nin-
gtn trader puede esconderse del riesgo, ya que éste te encontrard. La tnica for-
ma de verdad para prepararte contra el riesgo no consiste en esconderte de él,
sino en abordarlo de frente. En este libro describiré algunas formas que aprendi
para enfrentarse al riesgo y beneficiarse del proceso. Todas estas ideas son lo su-
ficientemente sencillas como para que puedas adoptar los conceptos, modificar-
los para que se adapten a tu cartera de inversidn, o inventar algunas formas
nuevas de mejorar el rendimiento de tu cartera de inversién y convertirte en un
trader todoterreno.

iInversor o trader?

Puedes pensar en ti mismo como en un inversor porque estds «en ello a largo
plazo». He oido esas frases exactas demasiadas veces; pero aqui tenemos una no-
ticia de ultima hora para todos los que estdn intentando gestionar tu riqueza:
TODOS SOMOS TRADERS! Comprar cualquier cosa con la intencién de
venderla en algin punto del camino es trading. Por lo tanto, en este libro, usaré
el término «trader» para etiquetarnos todos nosotros, que estamos abordando el
reto de lidiar con los mercados financieros.

éConservador o agresivo?

Puedes pensar en ti mismo como en uno de dos tipos de trader: conservador o
agresivo; pero me gustaria lanzarte otra bomba. Pese a que mi padre se conside-
raba «conservador», en tltima instancia no lo era. Asumid riesgos, y esos riesgos
se hicieron realidad. Por lo tanto, a partir de este momento en tu viaje en el
trading, quiero que pienses en esforzarte por obtener unos mejores rendimientos
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mientras reduces los riesgos a lo largo del camino. El lugar en el que acabes no
tiene por qué ser conservador o agresivo. Serd tu propia forma personalizada (y
no la de nadie mds) de ocuparte de tu cartera de inversion.

éUna cartera de inversién grande o pequeiia?

Puede que tengas una cartera de inversién pequena y que acabes de empezar.
Quizés s6lo tengas unos pocos miles de délares que hayas logrado juntar para
empezar. Yo empecé con una cuenta de margen de 2000 délares en 1974, y sigo
recorddndolo bien. Cuando era gestor de cartera en Trendstat Capital, mi perso-
nal y yo gestiondbamos 600 millones de délares.

Las ideas que aparecen en este libro puede que sean mids faciles de implemen-
tar con unas cantidades enormes de dinero, pero eso no significa que no puedas
aplicar las ideas que se proporcionan con unas cantidades de dinero menores. He
creado muchos ejemplos en el libro usando unas carteras de inversién bonitas y
grandes con unas cifras redondas como 100000, 1 millén o incluso 10 millones
de délares para hacer que las explicaciones fuesen matematicamente sencillas de
comprender. S¢é que la mayoria de la gente no opera con esas cifras. Estoy, sim-
plemente, intentando mostrar el efecto de los conceptos del trading todoterreno
que estoy explicando. Estas ideas puede usarlas cualquiera, independientemente
del tamano de su cartera de inversién.

Las carteras de inversién mds pequenfas sufrirdn de lo que llamo granularidad.
En otras palabras, la predictibilidad del uso del concepto no es tan perfectamen-
te predictiva con una cartera de inversién pequena como con una grande. Los
resultados son un poco mds una cuestién azarosa desde el punto de vista estadis-
tico. Al igual que mirar una imagen granulada en tu televisor con todo tipo de
puntos negros por toda la imagen, los resultados granulados en el trading signi-
fican que, aunque un concepto de trading funcione estadisticamente en una
gran muestra de operaciones, existe la posibilidad de que en cualquier momento
no funcione. Cuanto mayores sean el tamafo de la muestra y la cartera de inver-
sién, menor probabilidad habra de granularidad al aplicar los conceptos.

Es como hacer una encuesta. Si le hago a 10 personas una pregunta de una
encuesta y las respuestas son que 6 personas se sienten de una forma y 4 de otra,
obtendré una ligera idea de cudl es su estado de dnimo. Sin embargo, si hago
una encuesta a 10000 personas y formulo la misma pregunta, obtendré una res-
puesta menos granular en cuanto a su estado de 4nimo. Si 7263 personas contes-
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tan a la pregunta de una forma y 2737 de la otra, tendré una mayor confianza en
que el resultado es una verdadera representacion del estado de dnimo de este
mayor tamafo de muestra. Ambos tamafios de muestra son lo que son. La mues-
tra de mayor tamafo es menos granular y mds precisa.

Si empiezas con poco, asume el reto de hacer que tu cartera de inversién crez-
ca. Trabaja con un poco mds de empefio en tu empleo, ahorra lo que puedas y
afade ese dinero a tu cuenta de trading. Haz crecer tu cartera de inversién usan-
do las técnicas del trading todoterreno. Si sigues haciéndolo, quizis, en el futuro,
llegue el dia en el que gestiones millones de délares.

édHombre o mujer?

Obtengo estadisticas en mi pagina web, enjoytheride.world, que me dicen que
mids del 80 % de mis seguidores y de la gente que visita mi portal son hombres.
Me llegan preguntas de vez en cuando de vosotras, mujeres, pero el trading pa-
rece seguir siendo un empefio abrumadoramente de hombres, por lo que usaré
el pronombre masculino al hablar de los traders. Asume que la persona que estd
practicando el trading es hombre, mujer o de cualquiera de los otros géneros que
existen en esta época.

El problema persistente en la gestién de carteras

El paisaje de la gestién de carteras es muy distinto en la actualidad en compara-
cién con hace décadas. He estudiado los mercados durante medio siglo y hace
poco he visto cambios espectaculares en cuanto al comportamiento de los inver-
sores. La tecnologia ha hecho posible ver las cotizaciones en tiempo real, al se-
gundo, lo que significa que la volatilidad puede calcularse al minuto. Los traders
experimentan estas oscilaciones salvajes, tanto las buenas como las malas. El
panico que se asienta para los traders es real y se da rdpidamente.

El trading tiene que ver con la mitigacién del riesgo. ;Por qué no enfrentarse
al riesgo, de modo que puedas llegar al campo de batalla en tus propios términos,
y no en los del mercado? Esto es lo que yo llamo ser un trader todoterreno.

El trading todoterreno
Los principales mercados de valores son volatiles, pero pese a ello es aqui donde
la mayoria de los inversores minoristas quieren meter su dinero. La razdén es sen-



cilla. Las acciones son ficiles de entender y captan toda la atencién de los medios.
Las acciones son, también, enormemente liquidas en la mayoria de los casos, por
lo que pueden moverse ficilmente miles de millones de délares de un valor a
otro. Muchos creen que el elevado riesgo de invertir en el mercado de valores da
lugar al potencial de unos altos rendimientos. Una fluida curva de su patrimonio
hacia arriba y hacia la derecha: eso es todo lo que mis clientes inversores querian
ver durante mis afos en Trendstat Capital.

Sin embargo, las pérdidas son casi imposibles de eliminar porque no siempre
es posible estar en el lado correcto de un mercado. No creo que haya nadie ahi
fuera que pueda predecir lo que sucederd cualquier dia o semana dados. Todos los
mercados tienen una forma insidiosa de enganar a la mayoria de los traders la
mayor parte del tiempo. Sin embargo, pensar en el riesgo y en las posibles pérdi-
das como una oportunidad puede situar al trader en el marco mental adecuado
para un enfoque todoterreno con respecto al trading. Aunque enfrentarse al ries-
go puede ayudar a mitigar algunos de estos dias malos, seguirdn apareciendo
otros pocos. Esto forma parte del este reto que llamamos trading.

El trader todoterreno intentara protegerse de buena parte de la volatilidad que
se ve en los mercados, por lo que no deberia suponer ninguna sorpresa que men-
cione la volatilidad con bastante frecuencia. Con todas las grandes oscilaciones
que presenciamos en dreas como los precios de las acciones tecnolégicas, las
compafias que empiezan a cotizar en bolsa y las criptomonedas, hay mucha
volatilidad de la que hablar. El trader todoterreno emplea esa volatilidad en su
beneficio, en lugar de esconderse de ella. Al igual que un vaquero doma a un
garafién para conseguir un gran caballo de trabajo, el trader todoterreno estd
centrado en el lugar del que puede proceder la volatilidad y cémo puede usarla
proactivamente a su favor para hacer que su cuenta sea menos volatil. No recurre
a evitar el riesgo , asf, sufrir los menores rendimientos que pueden acompanar a
una forma de invertir «conservadora.

El trader todoterreno no estd intentando eliminar valores ni ningiin mercado
concreto. De hecho, ese trader estd intentando conseguir resultados all4 donde
puedan encontrarse. Esta filosofia con respecto al trading simplemente expan-
de el universo de las inversiones y distribuye los activos a lo largo de multiples
caminos y continentes de forma estratégica, generando la capacidad de obtener
rendimientos en cualquier situacién econémica.

Esta es una filosofia en cuanto al trading que he implementado con éxito
muchas veces. No es algo que se me ocurriera ayer y que pusiera en marcha. He
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jugado a este juego durante bastante tiempo. Ha sido un proceso que ha llevado
tiempo desarrollar, ajustar y ejecutar, pero este concepto no ha hecho sino rendir
bien para mi, proporcionando unos resultados regulares y constantes a lo largo
del tiempo mientras, a la vez, me permitia tener una mentalidad tranquila.

No existe un botdén «facil»

Como gestores de cartera, somos muy conscientes del mantra de nuestros
clientes:

Consz:gueme un buen rendimiento con un riesgo minimo.

Este objetivo universal para las inversiones parece estar muy metido en la mente
de muchos inversores minoristas en la actualidad. La razén es que la tecnologfa
disponible hace que parezca como si esto fuera posible. En un mundo en el que
las redes sociales muestran a gente exhibiendo grandes rendimientos y hay auto-
proclamados expertos que fanfarronean diciendo saber qué compafiia serd la si-
guiente Amazon, es normal que la gente piense que este dinero caido del cielo es
posible.

Sin embargo, en el mundo real de las inversiones, sé que el riesgo se encuentra
por doquier. No hay ganadores garantizados y nadie puede determinar realmen-
te qué inversiones serdn perdedoras. Existe una relacién entre recompensa y ries-
go, y para conseguir esa recompensa debes asumir el riesgo.

Mediante la creacién de un plan de trading todoterreno, creo que podrds ir a
por esos rendimientos que buscas, sin preocuparte de lo que vaya a suceder
a continuacion, y si, durmiendo bien por las noches como el sefior Serenidad.
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; Cudl es la inversién
perfecta?

a inversion perfecta tiene un aspecto similar a éste: un rendimiento o benefi-
L cios del 20 % de tus inversiones afio tras afio, muy poca exposicion a distin-
tos mercados (haciendo que sea fécil monitorizar los movimientos de precios) y
una plataforma on/ine que prediga las fluctuaciones del mercado con una preci-
sién del 100 % y un riesgo cero.

Asi pues, ;a dénde puede dirigirse alguien para encontrar esta férmula mégi-
ca? Ya sabes la respuesta: ;4 NINGUN LUGAR! Esta idea de tener respuestas
definitivas para cada reto en los mercados es un mito. No existe, y si existiese, los
gestores de cartera estarfan peledndose y abriéndose paso a codazos hacia un
puesto dentro de esta estrategia perfecta. Todos sabrian ya dénde serfa mejor que
metieran sus fondos.

Ciertas estrategias de inversién pueden parecer perfectas. Cuando un inversor
ve que a otro le va bien, quiere conocer el «secreto» para poder mejorar también
sus rendimientos. La idea de una riqueza que te cambie la vida es el cebo que
tienta a muchos a buscar la inversion perfecta. Tanto si implementan la estrategia
ellos mismos como si contratan los servicios de un gestor de cartera para que lo
haga por ellos, los inversores simplemente quieren la seguridad y la proteccién de
saber que su cuenta estd creciendo constante y significativamente.

Y cuando los rendimientos caen? Bueno, es entonces cuando se asienta el
panico. Esto puede llevar a roces entre los inversores y sus asesores financieros.
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Los inversores tienen la suposicion subyacente de que el asesor financiero dispo-
ne de una llave Gnica que abre la puerta de esa férmula mdgica que hard que las
cosas cambien. Pese a ello, esto no es posible porque no hay una estrategia uni-
versal que sea ptima para cada cliente.

Los traders experimentardn caidas a lo largo del camino. El pdnico también
puede asentarse ahi, haciendo que tomar decisiones sobre qué o cudndo comprar
o vender sea algo dificil de ejecutar. Esta angustia puede provocar que el trader
abandone un plan bien pensado y que busque nuevas estrategias que suenen bien
en ese momento. Créeme, gusta mds lo ajeno por ajeno que por bueno. No exis-
te una forma universal de conseguirlo.

Como traders, todos somos conscientes de que no hay una estrategia perfecta,
pero pese a ello la seguimos buscando. Cada uno de nosotros, seamos traders
minoristas o gerentes de cartera, estamos ajustando constantemente e intentan-
do encontrar esa estrategia que todos sabemos que es imposible alcanzar. El tra-
ding me recuerda al golf. Hay una ronda perfecta (dieciocho birdies) por la que
luchar, pero nunca se ha producido.

Permaneciendo con la analogia del golf, los asesores financieros podrian
considerarse como los profesionales del club de golf. Los profesionales del club
lo saben todo sobre el recorrido del campo. Hablan con los jugadores que entran
en la tienda de deportes para responderles a preguntas sobre la préxima partida.
Estudian las tendencias diarias y saben qué ha ido bien y dénde se ha encontrado
la gente con dificultades. Estas son las razones por las cuales a muchos jugadores
de golf les gusta pedirles consejo antes de dirigirse al primer zee.

Pese a disponer de estos grandes conocimientos, no pueden dar las mismas
indicaciones a cada jugador que acude a ellos. Cada uno de los jugadores es dis-
tinto. Cada uno tiene distintas habilidades de juego. No se le pueden dar los
mismos consejos a un principiante que a un jugador con un hdndicap alto para
jugar un recorrido, y tampoco desearfan ese tipo de informacién. Cada jugador,
ademds, tiene su propia versién de lo que es un buen resultado. Para ese juga-
dor con un hdndicap alto, un resultado de noventa y nueve golpes podria ser
genial, pero para un buen golfista, un resultado de noventa golpes podria ser algo
que desearia olvidar.

Cada jugador de golf es distinto, al igual que pasa con los traders. Cada tra-
der acude al reto con un nimero finito de activos con los que operar, un con-
junto de habilidades actual, una cantidad finita de tiempo que puede permitir-
se para desarrollar una estrategia y una cierta cantidad de tiempo que puede

12



dedicar para la ejecucién cotidiana de la estrategia que desarrolle. Serfa una lo-
cura para cualquier trader que intentara hacer exactamente lo que hago yo, del
mismo modo que serfa una locura que yo intentara copiar a Jack Nicklaus o a
Tiger Woods en el campo de golf. Cada uno de nosotros tiene un rompecabezas
financiero personal que resolver, y cada trader tendrd una solucién distinta para
su rompecabezas personal. Mi objetivo aqui es hacerte pensar en la filosofia de
convertirte en un trader todoterreno y ayudarte a desarrollar tu propia estrate-
gia de trading personalizada: una que pueda superar los temporales que hay por
delante mientras disfrutas de los buenos tiempos.

El juego del dinero

El golf es un juego al que muchos de nosotros hemos jugado. Tanto si disfrutas
jugando al golf como si no, hay un hecho que todos podemos encontrar intere-
sante: nadie ha conseguido nunca un resultado perfecto. Para un campo de golf
de dimensiones tradicionales, un resultado perfecto serfa de alrededor de cin-
cuenta y cuatro golpes, lo que significarfa que usarfas tus palos cincuenta y cua-
tro veces desde el zee inicial hasta el tltimo pu#t para embocar la pelota en el green
del hoyo dieciocho.

Es increible que nunca haya habido un resultado perfecto en un deporte que
se remonta al siglo xv. Han pasado millones de jugadores. Especialmente en las
Gltimas décadas, la practica profesional del golf se ha convertido en una aficién
a nivel mundial. Hay padres que crian ahora a sus hijos desde una tierna edad
para que se conviertan en golfistas con aspiraciones de unirse al PGA Tour (el
principal circuito estadounidense de golf profesional y el mds importante
del mundo) y se hagan un nombre. Tiger Woods, Phil Mickelson y Annika
Sorenstam son personajes famosos con muchas victorias en su haber, y pese a
eso, ninguno de ellos ha conseguido un resultado perfecto. Al ser entrevistados
después de su mejor ronda personal, siempre pudieron decir: «Bueno, si hubiese
embocado ese pust desde dos metros y medio habria mejorado mi resultado por
un golpe».

Con esto no quiero decir que estos golfistas no sean geniales. Lo cierto es
que la simple existencia del error humano hace que sea imposible que cada gol-
pe dado sea perfecto. Hay demasiadas variables en juego. En un juego en el que
se hacen tantos swings, es inevitable que una pelota se golpee imprimiéndole
un efecto no deseado hacia derecha o la izquierda, o puede que malinterpretes
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un putt en un green répido y que la pelota se pase del agujero, baje rodando
por una pendiente y acabe en el rough.

Tanto si eres un golfista profesional como un gestor de cartera que disfrute
practicando el golf de vez en cuando, el objetivo cuando sales al campo es hacer
una cosa: ser mejor que en la Gltima partida. La meta consiste en intentar elimi-
nar los errores que has experimentado en tu juego y disfrutar de la experiencia
mientras lo haces.

Cuando practicas, intentas mejorar. Practicas hasta que la parte mds floja de
tu juego desaparece, y entonces encuentras una n#eva debilidad en la que traba-
jar. Hubo una época en la trayectoria de Tiger Woods en la que golpeaba la
pelota y la desplazaba hasta casi trescientos metros desde el zee. En su mejor
época, su drive era algo increible de ver, pero pese a ello, seguia sin ser capaz de
conseguir un resultado perfecto, por lo que ahi estaba, practicando con todos
los demds.

Con el trading pasa lo mismo. Nadie ha conseguido nunca una puntuacién
perfecta con las inversiones, y no hay ningtn gestor de cartera en el mundo que
pueda afirmar haberlo hecho.

El trading, al igual que el golf, requiere de préictica constante. El trader sélo
puede intentar hacerlo lo mejor posible, seguir practicando y trabajar para me-
jorar en el proceso. En el caso del golf, el riesgo de dar un golpe con un efecto
indeseado hacia la izquierda o la derecha sigue siendo constante con cada golpe
que das. El riesgo es inevitable. Mientras estés jugando en el campo estds asu-
miendo un riesgo.

Lo mismo puede decirse de invertir: el riesgo estd a todo tu alrededor. La es-
trategia ganadora aqui consiste en mitigar el riesgo. Si, por ejemplo, tenias una
estrategia implementada que podria proporcionarte, potencialmente, un benefi-
cio del 12% pero que, pese a ello, implica mucho riesgo, sseria mejor, en lugar
de ello, conseguir un beneficio del 10 % si el riesgo se viera enormemente redu-
cido? ;Valdria la pena el sacrificio de ese 2 %? ;Tiene sentido, matemdticamente
hablando? ;Y psicolégicamente? ;Dormirds mejor por la noche sabiendo que hay
una menor probabilidad de que aparezca el riesgo y que fastidie tus beneficios
mientras duermes?

En el golf, el resultado perfecto es imposible de conseguir, pero eso no deberia
evitar que salgas al campo y practiques. Entonces te sitdas en la mejor posicién
posible para pasar una excelente jornada en el campo. El trading trae consigo la
misma mentalidad: puedes intentar reducir continuamente todo el riesgo y me-
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jorar tus probabilidades de tener una buena salida al campo con tu cartera de
inversién. Mi consejo es que aceptes el hecho de que nunca tendrds de verdad
una cartera de inversién perfecta y con un riesgo cero, ni la estrategia de trading
perfecta. Todo lo que puedes hacer es seguir sopesando opciones, estudiar los
datos, adaptar tus estrategias y situarte en la mejor posicién posible para el éxito.
Después de hacer todo eso, y como le he dicho frecuentemente a mis amigos
traders, tienes que disfrutar del viaje.

Patrimonio neto frente a riqueza neta

Los planes futuros se basan enormemente en lo que seas capaz de conseguir con
tus inversiones. Esa es la razén por la cual esta idea del riesgo tiende a infundir-
nos miedo, ya que cuando asumimos riesgos, podriamos estar jugdndonosla a
tener alguna pérdida en una porcién importante de nuestra cartera de inversion,
y eso enturbia nuestra visién del futuro. Saber que hay un pago de 10 millones
de délares que te llegard el afo que viene te permitirfa hacer planes con respecto
a eso. Conocer el momento en el que sucederd eso te proporcionaria un progra-
ma para tu trabajo, y para cuando ese dinero llegase, es de esperar que estuvieses
preparado para ocuparte de ello.

No saber lo que nos tiene preparado el futuro es mds desafiante. No sabes si
tu estrategia de trading serd rentable o no. No sabes muy bien cémo podrés hacer
crecer tu cartera de inversion a lo largo del tiempo. No sabes que hard el merca-
do. Todo tu plan financiero es como una nube densa a través de la cual no pue-
des ver. ;Cémo es posible que descifrar todo eso no sea estresante?

Mucha gente se centra en el objetivo universal de la inversién: ganar mucho
dinero con poco riesgo, incrementando el patrimonio neto con el tiempo. Yo
tengo una mentalidad distinta en lo tocante al objetivo de la conservacién de
los activos. Lo que todo el mundo deberia buscar de verdad es conservar su 7i-
queza, no su patrimonio neto. Hay una diferencia entre los dos. El patrimonio
neto es el término general al que todo el mundo recurre cuando se trata de asig-
nar un valor a los activos. Sin embargo, la rigueza neta es la que te proporciona
poder adquisitivo. El patrimonio neto consiste, simplemente, en restar lo que
debes de lo que posees. Tu rigueza neta es lo que puedes comprar con tu patri-
monio neto.

En el mundo de las inversiones, esta idea de conservar los activos deberfa te-
ner prioridad sobre cualquier otra cosa. Si quieres una nueva perspectiva, inten-
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ta centrarte en el concepto de la riqueza neta. Puedes conseguir todos los bene-
ficios que quieras en una cierta categoria de activos, pero si esos beneficios se
estdn viendo superados por un evento monetario negativo, esos beneficios serin
en vano. Toma, por ejemplo, las ganancias en inversiones frente al valor de una
cierta divisa. Si eres capaz de obtener un beneficio del 8 % a lo largo de un cierto
periodo de tiempo en una inversién estadounidense, pero el d6lar pierde un 9 %
de su poder adquisitivo, ;realmente has ganado al final? Ciertamente, el valor
numérico muestra una ganancia en tu patrimonio neto, pero cuando tienes en
cuenta el valor del délar, el resultado final es una pérdida de tu riqueza neta y de
tu poder adquisitivo.

Otro ejemplo de esto se encuentra en las cuentas de ahorro o del mercado
monetario que mucha gente usa para guardar su dinero. En la actualidad, estas
cuentas tienen un rendimiento anual de un 0,5% en el mejor de los casos. Si
tienes en cuenta el hecho de que la inflacién ha sido de alrededor del 8 % anual
en los dltimos meses en el momento de la redaccién de este libro, uno pierde, de
hecho, riqueza neta invirtiendo en una de estas cuentas. Mientras el dinero estd
quieto, pierde poder adquisitivo.

Todas las divisas del mundo se han visto afectadas, sistemdticamente, por la
inflacién. El délar estadounidense, ademds de muchas otras divisas extranjeras,
han estado deteriordndose a un ritmo tan rdpido que casi parece como si estuvie-
sen en una carrera hacia el fondo, y todos los paises estdn intentando ganar esa
carrera con todas sus fuerzas. ;Son unos tiempos locos!

Por supuesto, las cosas pueden cambiar rdpidamente. En el momento en el
que estoy escribiendo este libro, varias divisas estdn cayendo en picado y las crip-
tomonedas estdn en el foco de atencidn. ;Seguird estd tendencia en los préximos
afos y décadas? Es bastante posible. No obstante, no olvides tener en cuenta las
regulaciones y las restricciones. Recuerda que las naciones creardn leyes para go-
bernar segtin crean mejor para ellas, y que deberds monitorizarlas detenidamen-
te si quieres conservar tu riqueza neta.

No hay ningun castillo en el aire

Dejando de lado las normas, las regulaciones, los factores externos y los mitos, la
inversién perfecta seguiria sin existir. Hay demasiadas fuerzas que interfieren en
el proceso. Hay demasiada informacién que podemos ver que influye en las
decisiones que tomaremos. Las revistas, los periddicos, los canales televisivos de
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negocios, los pddcast o incluso las conversaciones con tus colegas o vecinos po-
drian conducirte hacia una nueva forma de pensar. Es la razén por la cual las
estrategias de comprar y conservar nunca parecen funcionar. Hay demasiada
persuasién a todo nuestro alrededor que enturbia nuestro pensamiento y provo-
ca que pasemos a nuestra proéxima inversion.

;Cudntas veces has escuchado el rumor, de boca de un amigo, sobre un activo
de moda? ;Cudntos mensajes de texto has recibido diciéndote que evaluases una
nueva criptomoneda listada, una salida a bolsa inminente o cualquier otra ten-
dencia prometedora? ;Qué han hecho estas conversaciones con la zona de con-
fort que tienes con tu estrategia actual? Si eres como el 99 % de las personas que
se dedican al trading, las noticias de este tipo te estimulan a pensar en abandonar
tu estrategia bien trazada y a pasar a otra cosa.

El tema del dinero y las inversiones aparece todo el tiempo en tu vida cotidia-
na. Es imposible que alguien destine fondos a una inversién y que luego no
vuelva a fijarse en ella durante veinte afios. Eso es cierto para los gestores de
cartera y para sus clientes. Convertirte en un trader todoterreno tiene este factor
en cuenta y te ayuda a eliminar ese deseo de estar siempre involucrado en los
mercados correctos.

Mi mentalidad, de la que hablaré ampliamente en el capitulo 11, desempenia
un papel importante en cémo gestiono mis inversiones para mantener las distrac-
ciones bajo minimos. Llevo practicando el trading, ya sea para clientes o para mi,
desde hace cincuenta afos, y he visto a muchos traders caer en la trampa emocio-
nal de perseguir estrategias y beneficios candentes. Esa es la razén por la cual el
enfoque que comparto contigo en este libro se ha disenado teniendo esto presen-
te. Es una filosofia de inversién que no sélo diversifica contra las pérdidas, sino
contra tu deseo emocional de hacer cambios drdsticos basados en la informacién
que oyes a diario que puede distraerte de tu plan bien trazado.

Las pérdidas y las recuperaciones
no son simétricas

Esto se ha tratado en muchos lugares en la prensa financiera, pero vale la pena
repetirlo aqui. Cada vez que sufres una pérdida, es necesario que consigas
un porcentaje de beneficio superior al de la pérdida para, simplemente, cubrir
la pérdida en el momento en el que comenzé. Examina las cifras en la siguien-
te tabla:
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gt i | Fomm
) las pérdidas

-1,00 +1,01

-5,00 +5,26

-10,00 +11,11

-20,00 +25,00

-30,00 +42,86

-40,00 +60,67

-50,00 +100,00

GRAFICA 3 Pérdidas y porcentajes necesarios para la recuperacion.

Si un trader puede lograr que las pérdidas sean pequefias (digamos de menos
de un 20%), no es un reto insuperable conseguir un beneficio suficiente para
alcanzar nuevos maximos en la curva del patrimonio neto; pero si permites que
las pérdidas sean excesivas y alcancen unos niveles incémodos, te enfrentards a
un reto mayor que requerird de unos beneficios bastante importantes para cubrir
las pérdidas o incluso conseguir ganancias.

Estate preparado

Estar preparado no supone ningtin inconveniente. Los humanos se preparan
para las tormentas abasteciéndose de agua, papel higiénico y alimentos en con-
serva. Nos preparamos para pasar semanas y mds semanas sin comida ni agua en
una época en la que la tecnologia puede hacer que drones nos traigan productos
volando. Si estamos dispuestos a prepararnos de més en cosas que tienen que ver
con nuestra salud y supervivencia, no deberiamos tener problemas para prepa-
rarnos para eventos de la esfera de nuestro bienestar financiero.

No existe la inversién perfecta, pero sigue habiendo indicadores clave que
implementar que pueden hacerte llegar muy cerca de la perfeccién de forma ra-
zonable. En el caso de los principiantes, es necesario saber qué puedes tolerar en
lo tocante al riesgo.
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Para mi padre, asumir riesgos no formaba parte de su estrategia. Deseaba te-
ner una inversién segura que creciese lentamente a lo largo del tiempo. Compa-
ra eso con muchos de los inversores en acciones tecnoldgicas actuales y te podras
hacer una idea de personas que se encuentran en los dos extremos del espectro
del riesgo. Si no calculas el riesgo antes de invertir, tus activos podrian acabar
como un barquito en medio de una gran tormenta.

El siguiente paso consiste en identificar los riesgos potenciales. ;Te estds fijan-
do en las tendencias histéricas, haciendo preguntas y leyendo libros como éste
para ampliar tus conocimientos? ;Te estds fijando en la liquidez y los costes y
ejecutando simulaciones sobre cualquier estrategia concreta que estés contem-
plando? Haciendo estas cosas estards mejor preparado para enfrentarte a muchos
mds escenarios que una persona corriente.

Yo no naci conociendo todos los secretos. Primero, cuando era joven, tuve
que aprender a gestionar mis propios activos. Luego pasé veintiocho afnos en el
sector de la gestién de carteras, tanto como asesor de inversiones autorizado por
la Comisién de Valores y Bolsa de EE. UU. y como trader de futuros autorizado
por la Agencia Reguladora de los Mercados de Futuros. También me dediqué al
trading de divisas durante dos décadas. Entonces me jubilé en 2003 y pasé casi
dos décadas disenando y ejecutando estrategias de trading para nuestras propias
carteras de inversiéon. Me he dedicado a esto durante décadas, trabajando en
distintas estrategias disenadas para abordar un tipo de riesgo u otro. Este libro es
la culminacién de toda una vida de aprendizaje, de adaptacién y de reunirlo todo
en una mentalidad que creo, sinceramente, que cualquiera puede adaptar a su
propia situacién. Es una culminacién de todas las cosas que he aprendido. He
lidiado con el riesgo durante medio siglo, exponiéndolo, enfrentindome a él y
gestiondndolo. Ciertamente, el riesgo me dio algunos pufetazos en el pasado,
pero el tiempo y la energia que dediqué abordando el riesgo es lo que me
ha permitido salir indemne de la tormenta. La preparacién es lo que me permi-
tié tener la confianza para escribir este libro y tener un efecto en la vida de otros
que buscan enfrentarse a ese riesgo de cara.

Puede que no haya una inversién o una estrategia perfectas, pero hay un en-
foque filoséfico perfecto frente al reto, que consiste en estudiar continuamente y
prepararse para lo que estd por venir. Pasa lo mismo que con el tiempo, que
siempre estd cambiando, por lo que vale la pena tener un paraguas a mano, por
si acaso.
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