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Comunicaqién
Financiera

s leger filosofia de
Warren Buffet
de los inversionistas mds as-

tutos que han p.n'tiup.\do en los

mercados financieros en dée —
respecto de las caid al
considerar que las bolsas de valo-
res reflejan finalmente el progreso
de la poblacion v sus economias, las
cuales estan siempre en constante
expansion,

Entonces, ¢l invertir en la bol-
sa conlleva la astucia de encontrar
cuiiles economias ticnen los ele-
mentos para seguir construyen-
do valor para sus inversionistas v
qué sectores econdmicos, acorde a
los i.]'L]lb aturales, traen consigo el
empuje de la demanda, de la inno-
vacion v de las macro-tendencias de
los negocios.

En un mercado como el actual,
en el que tantas dudas nos rode:
es importante meditar en los escel
rios que pudieran pintarse de acu
do a lo que la historia nos ha ofre-
cido. Tomando como ejemplo el in-

dice Standard and Poors de la bolsa
americana, uno de los mas liquidos y
j ersificados dv mdn (‘1 mun-

E mulu_lun le. ]‘1 ter va
I no solo de ese pai
no del mundoentern, podemaos ver lo
siguiente.
Desde 1929, las bolsas de valo-
resdetodoel mundo ha.n ofrecido
ias a sus inversionistas casi
de manera constante, ul\mm las
caidas repentinas que los tedricos
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L.os listos
compran mas

han llamado bear markets. Estos
mercados hajistas ocurren en las bol-
sas en ciclos de aproximadamente
4 a 11 anos, algunos paises presen-
tan mis bear markets que otros, pe-
ro mercados ba globales, es de-
cir, aquellos en los que hay una co-
rrelacion casi perfecta en todos los
ses, suelen ser los mas daninos,
Casi por definicion el indice Stan-
dard and Poors ha capturado estos
bear markets en su totalidad, de nue-
vo por la representatividad que na-
ciones de todo el mundo tienen en
ese indice.

Ha habido catorce bear mar-
kets desde la gran depresion con
duraciones desde algunos meses
v hasta tres afios y con eaidas des-
de 20 hasta 90 por ciento del va-
lor. Cinco de ellos han sido de pér-
didas mayores al 50 por ciento, sien-
do la mayor de todas, la proverbi
caida de 1929, misma que en varias
etapas erosiond desde su punta el 86

por ciento del valor de las empre
en el indice. El sepundo peor merca-
do bajista del altimo siglo lo vivimos
en 2008, con un. ida de un 57 por
r después estan otros tres de
) por ciento: en 1937, 2000

Asi como estos, hubao caidas me-
dianamente destructivas de entre 30
v 40 por ciento, v se suscitaron en
1968, 1987, 1933 y 1946, Por dltimo, se
encuentran los mercados bajistas le-
ves, que presentan caidas entre el 20
y el 30 par ciento, como los de 1961,
1980, 1966, 1957 v 1990, en orden de
aravedad.

Lo que es notorio en todas es-
tas historias no es la caida en si 0
incluso el ciclo de llegada, sino que
en todos los casos, casi sin excep-
cidmn, a lagran caida le sigue de ma-
nera inmediata un mercado alas-
ta de alta duracidn, en algunos ca-
508 con ganancias por encima de 150
por ciento, pero siempre con recupe-

"El inversionista
inteligente deberia pintar
un escenario viable,
cuando esta frente a
una caidadelabolsay
hacer planes tan pronto
las circunstancias lo
permitan para compray
mas: mas de las
acciones gue le gustan
por sus fundamentos.”

raciones de al menos 70 por ciento v
en el caso de 1990 un mercado alcis-
ta de casi 10 afos con 417 por ciento
de ganancia.

En una sola ocasion, en 1937, por
¢l comienzo de la Segunda Guerra
Mundial, los mercados bu
quedaron “laterales”, es decir, se man-
tuvieron sin caer o sin subir por cer-
ca de cuatro v medio aios cuando el
mercado bajista termino en 1938, pero
antes de terminar la guerra, comen-
zaron a subir de nuevo hasta otor-
gar un bull market de 157 por ciento.
En otro episodio que se marcaria co-
mo el segundo de un par de excep-
ciones a la regla, en 1974, al termi-
nar un fuerte mereado bajista cay
do por la crisis del petraleo, lasbolsas

dieron un retorno acumulado de 73
por ciento en cerca de dos afos pa-
ra luegn mantenerse de nuevo en la-
teral por tres anos vy medio v dar pie
a un nuevo bear market en 1980, del
cual siguiera un alza impresionante
de 227 por ciento, hasta la caida de
octubre de 87,

Como se puede ver en ¢l relato
anterior, salvo las raras ocasiones de
esns dos mercados laterales causados
por circunstancias particulares, el in-
versionista inteligente deberia pin-
tar un escenario viable, cuando estd
frente a una caida de 1a bolsa v hacer
planes tan pronto las circunstancias
lo permitan para comprar mds: mds
de las acciones que le gustan por sus
fundamentos y por los sectores v las
geografias a las que esti expuesto su
negocio, porque la historia ha mar-

gran ganandia para aquel que
sabe esperar con frialdad a que el
ciclo bajista marque los hitos espe-
rados, y después montarse de nuevo
sobre los lomos de un nuevo y recu-

2Q
stiper “hull es dificil verlo en esta i
cunstancia, pero un periodo lateral
extendido también es poco proba-
ble. Lo més viable es que el bull ac-
tual contintie con suavidad hasta
que llegue la recesion en un par de
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