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PRESENTACIÓN DE 100 BAGGERS

Este libro trata sobre las acciones 100 baggers. Llamamos así a aquellos títulos que multiplican su valor original por cien. Por ejemplo, diez mil dólares invertidos se convierten en un millón de dólares. En este libro quiero enseñarte cómo puedes dar con esos títulos.

Sí, sí, ya lo sé. Suena a la típica búsqueda extravagante con pocas probabilidades de éxito, como intentar en el póquer que te salga una escalera real. Y, hasta hace no mucho tiempo, seguramente hubiera estado de acuerdo contigo. Pero entonces empecé a profundizar y a estudiar esas 100 baggers. Entonces salieron a la luz algunos patrones definidos.

Te explico lo que este libro va a hacer por ti:

• Aprenderás las características clave que poseen las 100 baggers. Hay muchas maneras de subir a la cima del monte: vamos a explicarte cómo hacerlo.

• Vas a ver por qué cualquiera puede hacerlo. Es un enfoque para todos, de verdad. No necesitas un MBA ni un título en finanzas. Te bastará con unos pocos conceptos financieros básicos.

• Voy a compartir contigo unas cuantas herramientas o técnicas que muy probablemente te ayudarán a sacar más partido a tus acciones y a tus inversiones en general.

• Siempre insistimos en lo práctico: vas a encontrarte un montón de historias y anécdotas que ayudan a ilustrar los puntos importantes.

Si quieres sacarle más partido a tus acciones, entonces tienes que leer este libro. Incluso si nunca consigues una 100 bagger, su contenido te ayudará a conseguir grandes ganancias y te mantendrá alejado de los valores planos que no van a ninguna parte. Si lo que prefieres es invertir en empresas de servicios públicos esenciales, con sus limitadas ventajas, este libro no es para ti.

Este libro cambiará tu forma de pensar sobre cómo es la inversión en activos financieros. Nunca volverás a ver el problema de la misma manera. Espero que te llene de energía y te ilusione con todas sus posibilidades.

Antes de entrar en detalles sobre cómo encontrar esas 100 baggers, deja que te ponga en contexto para ayudarte a enmarcar todo el esfuerzo. La historia de este libro comienza en 2011. Ese año leí unas declaraciones que el inversor Chuck Akre realizó tras una conferencia que acababa de dar (Akre es un gran inversor: volveremos a encontrarnos con él en el último capítulo). El título de su charla era «La odisea de un inversor: la búsqueda de inversiones sobresalientes». He aquí parte de lo que dijo:


En 1972, en la revista financiera Barron’s leí una reseña de un libro. Se titulaba 100 to 1 in the Stock Market: A Distinguished Security Analyst Tells How to Make More of Your Investment Opportunities [Cien a uno en el mercado de valores: un distinguido analista de valores te explica cómo aprovechar mejor tus oportunidades de inversión], y el autor era Thomas Phelps. Presentaba un análisis de inversiones que se revalorizaban cien veces sobre el precio de salida. Hasta donde yo sé, Phelps era un gestor de inversiones de Boston sin especial reputación, pero claramente había dado en el clavo, y presentaba sus ideas en aquel libro. Su lectura me ayudó enormemente a centrarme en la cuestión de la capitalización compuesta. Además, en Boston todo el mundo conoce a Peter Lynch, que a menudo hablaba de los «10 baggers». Pero aquí estaba Phelps hablando de 100 baggers. ¿Qué era eso? Bueno, Phelps exponía una serie de ejemplos en los que un inversor habría ganado realmente cien veces lo apostado. Y además, exponía algunas de las características que componen estas inversiones.



Yo nunca había oído hablar de aquel libro. Y eso que he leído todos los títulos clásicos sobre inversiones, y hasta muchos otros menos conocidos. Así que me hice rápidamente con un ejemplar y empecé a leer. Pronto se convirtió en uno de mis libros favoritos sobre inversiones. En diciembre de ese mismo año me senté a escribir la siguiente historia para los lectores de mi boletín. Sirve como introducción a Phelps y a las ideas que exploraremos más en este libro.

CADA PROBLEMA ES UNA OPORTUNIDAD PARA INVERTIR

«Todo problema humano es una oportunidad para invertir si eres capaz de anticipar la solución», me ha dicho un anciano caballero. «Si no fuera por los ladrones, ¿quién compraría cerraduras?».

Acabo de conocer a un hombre extraordinario. Está lleno de sabiduría sobre temas de inversiones, pero apenas es conocido más allá de un pequeño grupo de seguidores. Se llama Thomas Phelps, y ha completado una carrera impresionante. Fue jefe de la oficina en Washington del Wall Street Journal, redactor de Barron’s, socio de una empresa de corretaje, jefe del departamento de análisis de una empresa de la lista Fortune 500 y, por último, socio de Scudder, Stevens & Clark (adquirida por Deutsche Bank). Phelps se jubiló en Nantucket tras una variada carrera de cuarenta y dos años en los mercados.

A lo largo de su trayectoria, Phelps descubrió algunas cosas sobre inversiones. Llevó a cabo un estudio fascinante sobre acciones con un retorno de 100 dólares por cada dólar invertido. Sí, sí: cien a uno. Y fue capaz de encontrar un montón de títulos de ese tipo disponibles cada año, que podrías haber comprado y a los que habrías podido sacarles una rentabilidad de cien a uno de haberlos mantenido.

Esta fue la idea central de nuestra conversación: la clave no es solo dar con los títulos, sino mantenerlos. Su conclusión básica se resume en la frase «comprar bien y aguantar».

«Seamos realistas», me explicó: «Gran parte de la inversión no se diferencia mucho del instinto que hace que un pez pique. Muerde el cebo comestible porque se mueve». Los inversores también pican en lo que se mueve, no pueden quedarse parados con una acción que no va a ninguna parte. Y, con una que se mueve en su contra, también pierden la paciencia. Esto hace que hagan muchas operaciones pero nunca disfruten de rendimientos enormes de verdad.

Los inversores necesitan actividad, y Wall Street se basa en ella. Los medios de comunicación alimentan el proceso, haciendo que parezca que todos los días ocurren cosas importantes. Cientos de millones de acciones cambian de manos en cada sesión. Pero los inversores deben ser capaces de distinguir entre actividad y resultados. «Cuando yo era niño, un carpintero que trabajaba para mi padre me hizo esta sabia observación: “Muchas virutas no hacen un buen trabajador”». Como puedes ver, Phelps es un hombre de sabiduría popular.

«A los inversores», siguió contándome Phelps, «se les ha vendido tan a conciencia la absurda idea de medir los resultados trimestre a trimestre —o incluso año a año— que muchos de ellos se van a poner furiosos si un asesor de inversiones o un gestor de carteras no se deshace de una acción con un pobre rendimiento durante más de uno o dos años».

Lo que los inversores deberían hacer es centrarse en el negocio, no en los precios de mercado. Phelps me mostró los historiales financieros de una larga lista de sociedades: beneficios por acción, rentabilidades sobre recursos propios y cosas así. Nada de cotizaciones bursátiles. Después de uno de aquellos ejemplos, me planteó una cuestión: «Viendo exclusivamente estas cifras, ¿un empresario habría estado entrando y saliendo de estas acciones? Yo lo dudo». Solo con quedarse quieto, sería rico.

Y aquí está el meollo del asunto. Phelps no es partidario de vender buenos negocios. Me habló de su amigo Karl Pettit —industrial, inventor e inversor—, que vendió sus acciones de IBM hace muchos años para iniciar un negocio propio de corretaje. Se deshizo de ellas por un millón de dólares, pero esa participación acabaría valiendo 2.000 millones de dólares, más de lo que él ganó en toda su vida. También me contó la historia de cómo en 1954 vendió sus acciones de Polaroid para pagar una abultada factura médica de 7.415 dólares. «Aquí está el resguardo de la venta», me dijo. Lo conserva como recuerdo de aquella locura. Menos de veinte años después, sus acciones de Polaroid valían 843.000 dólares. Una consulta médica algo cara.

Phelps también está en contra del market timing. Me contó que a lo largo de su carrera había predicho varios mercados bajistas. «Sin embargo, me habría ido mucho mejor si, en lugar de predecir correctamente un mercado bajista, me hubiera centrado durante la caída en localizar valores que convirtieran diez mil dólares en un millón». Por culpa de ese enfoque, perdió oportunidades que le hubieran reportado beneficios de cien a uno. «El humo del mercado bajista se nos mete en los ojos», comentó. Nos ciega ante las oportunidades de compra si estamos demasiado atentos al market timing.

«Quien a hierro mata, a hierro muere», añadió. «Cuando los inversores experimentados desaprueban el juego con las fluctuaciones de precios en el mercado de valores no es porque no les guste el dinero, sino porque tanto la experiencia como la historia les han convencido de que las fortunas duraderas no se construyen de esa manera».

Phelps me mostró una pequeña tabla que revela cuánto y a lo largo de qué periodo una acción debe aumentar su valor para multiplicarse por cien:








	RENTABILIDAD


	AÑOS HASTA CONVERTIRSE EN 100 BAGGER







	14 %


	35 años





	16,6 %


	30 años





	20 %


	25 años





	26 %


	20 años





	36 %


	15 años







Como podrás ver, los títulos se mantienen durante periodos de tiempo bastante largos, especialmente en una época en la que la horquilla media de mantenimiento de las acciones se mide en meses. Pero esa es la cuestión: las mayores fortunas se consiguen apretando los dientes y aguantando.

Llegar al estatus 100 bagger no resulta nada fácil, también lo estás viendo: se necesita un alto crecimiento durante un periodo de tiempo prolongado. Por ejemplo, Tractor Supply aumentó sus beneficios a un ritmo del 23 % anual y se convirtió en un valor 100 bagger en poco más de doce años. Y más adelante analizaremos Monster Beverage, un valor que se convirtió en 100 bagger en solo diez años, una hazaña notable que requirió una tasa de crecimiento anual del 50 %.

Phelps aconseja buscar nuevos métodos, nuevos materiales y nuevos productos, cosas que mejoren la vida de la gente, que resuelvan problemas y nos permitan hacer las cosas mejor, más rápido y más barato. También hay una admirable vena ética en el estilo del señor Phelps, que hace hincapié en invertir en empresas que hacen algo bueno por la humanidad. Y eso requiere mirar más allá de las cifras del pasado.

«Hay un dicho de Wall Street que dice que más vale una situación que una estadística», afirma Phelps. Basarse únicamente en las tendencias de crecimiento publicadas, los márgenes de beneficio y las relaciones precio-beneficio no es tan importante como comprender de qué manera podría una empresa crear valor en los próximos años.

Phelps se apresura a añadir que no está abogando por aferrarse ciegamente a los activos. «Mi consejo de comprar bien y aguantar pretende contrarrestar un tipo de actividad que es improductiva», asegura, «pero yo no estoy hablando de guardar las acciones y olvidarte de ellas». ¿Y qué pasa si no se obtiene un rendimiento cien veces mayor? El objetivo del extraordinario método de enseñanza de Phelps es centrarnos en el poder de la capitalización y olvidarnos de las fluctuaciones diarias de las cotizaciones. Al fin y al cabo, aunque solo consigas una parte de esos 100 baggers, los beneficios te dan ya para pagarte la jubilación. En términos de inversión, es poco menos que un desastre cuando pensamos en la gente que ha tenido esas acciones en su poder y no ha cosechado las ganancias por estar cronometrando el mercado todo el tiempo o comerciando con ellas. Hay ocasiones en que los títulos tardan mucho en despegar: Phelps mencionaba un montón de ejemplos de acciones que se mantuvieron planas (o incluso bajaron) durante años y aun así acabaron dándole ese estupendo cien a uno.

«Una de las reglas básicas de la inversión es que, si puedes evitarlo, no inviertas nunca por motivos ajenos a la inversión», aconseja Phelps. Es decir, no vendas solo porque el precio haya subido o bajado, o porque necesites obtener una plusvalía para compensar una pérdida. Hay que vender pocas veces, y solo cuando esté claro que se ha cometido un error. Según Phelps, siempre podrá argumentarse que cada venta es la confesión de error, y que, cuanto menos tiempo se haya tenido la acción, mayor habrá sido el error al comprarla.

Me encantan sus ideas. Aunque son difíciles de poner en práctica, lo sé. Pero hay quienes lo han hecho. Él contó experiencias de personas —antiguos clientes o socios— que se hicieron ricos comprando bien y aguantando después. Me contó que ojalá hubiera sabido todo esto cuando era más joven.

Y, ahora, tengo que hacer una pequeña confesión sobre el señor Phelps.

La verdad es que nunca llegué a conocerlo. Murió en 1992, a la avanzada edad de noventa años. Todas las citas anteriores no proceden de ninguna conversación, sino de su libro 100 to 1 in the Stock Market: A Distinguished Security Analyst Tells How to Make More of Your Investment Opportunities [100 a 1 en el mercado de valores: un reputado analista te explica cómo aprovechar mejor tus oportunidades de inversión], publicado en 1972.

En el año 2011 me hice con un ejemplar casi nuevo por 22 dólares. Este libro olvidado debería ser un clásico. Obtener cien a uno por tus acciones puede parecer algo inverosímil, pero no dejes que eso te distraiga. La noción fundamental es saber cómo se han producido esas rentabilidades y qué tienen que hacer los inversores para conseguirlas. Acercarte un poco más a ese objetivo mejorará tus resultados.

Phelps vino a dar esa misma idea: «En ocasiones, basta con un pequeño cambio en el agarre y la postura de un golfista para mejorar su juego, así que un poco más de énfasis en comprar para mantener la posición, un poco más de determinación para no caer en la tentación de vender... todo eso puede engordar su cartera». En Alicia en el País de las Maravillas había que correr rápido para quedarse quieto. En el mercado de valores, la evidencia sugiere que quien compra bien debe quedarse quieto para avanzar rápido. El consejo es magnífico.

Por descontado, recomiendo el libro. Es un gustazo leerlo y contiene un montón de buenas ideas, ejemplos e historias. Durante mucho tiempo estuvo descatalogado, pero en enero de 2015 lo reeditó la editorial Echo Point Books. Lo tienes incluso en formato de ebook, y puedes comprarlo fácilmente en Amazon (por cierto, Amazon es un 100 bagger del que hablaremos en el capítulo 5).

VAMOS A SEGUIR POR DONDE PHELPS LO DEJÓ

El libro de Phelps es un análisis de 100 baggers durante el periodo 1932-1971. No entra a diseccionar cada uno de esos cien títulos porque, con buen criterio, limitó su estudio para dejar de lado los activos más pequeños (y dudo que incluso él tuviera los recursos para identificar todas y cada una de las acciones tipo 100 bagger). Además, elaborar una lista exhaustiva es más difícil de lo que se podría pensar, porque la metodología para calcular los rendimientos puede resultar complicada (por ejemplo: ¿medimos los precios de las acciones anualmente, trimestralmente, diariamente, cada hora? Por tanto, pueden obtenerse resultados ligeramente diferentes cada vez, ya que algunos títulos tal vez hayan alcanzado ese retorno de cien solo durante breves periodos de tiempo). Aun así, su libro recoge más de 365 valores. El último de esos 100 baggers empieza en 1967, lo que supone multiplicar por cien su rentabilidad en solo cuatro años (insistimos: el estudio va solamente hasta 1971).

Decidido a actualizar su estudio, me puse a trabajar con Stephen Jones (String Advisors) para crear una base de datos de todos los valores que se hayan multiplicado por cien desde 1962 hasta 2014, suponiendo que se hubieran reinvertido los dividendos y teniendo en cuenta los valores más pequeños. Buscamos activos que tuvieran una capitalización bursátil superior a 50 millones de dólares (en dólares actuales) antes de multiplicarse por cien. Fue una tarea ingente. Solo para obtener los datos, mi editor gastó más de 50.000 dólares.

El objetivo era, y sigue siendo, sencillo: quiero descubrir qué tienen en común todos esos activos. Y quiero aprender cómo se produjeron unas rentabilidades tan espectaculares de cara a emplear esos conocimientos en el mercado actual. Por tanto, mi nuevo estudio sería una actualización de la obra de Phelps, y yo esperaba confirmar muchas ideas sobre las que él escribió. También pensaba que haríamos nuevos descubrimientos, ya que la potencia de cálculo de que disponemos en la actualidad supera con mucho la suya. También, desde un primer momento, yo quise escribir un libro como resultado del estudio, al que titularía 100 baggers. Estaría dedicado al viejo Phelps.

Y ahí estamos.

UN ENFOQUE AL ALCANCE DE TODOS PARA OBTENER GRANDES BENEFICIOS CON LAS ACCIONES

Yo tenía de joven unas ideas preconcebidas muy fuertes sobre lo que era la inversión con mayúsculas. Debía ser a largo plazo, centrada en los fundamentos y, de alguna manera, una continuación del célebre libro de Benjamin Graham y David Dodd titulado Security Analysis, una semilla que germinó en gente como Warren Buffett y otros muchos grandes del sector. De manera que, si no formabas parte de esa tradición intelectual, lo estabas haciendo mal.

Ya no soy tan dogmático. Admito que hay muchas maneras de ganar dinero en los mercados, al igual que hay muchas maneras de hacer una pizza realmente buena. Sin embargo, siempre y cuando se utilicen los ingredientes correctos es muy probable que esa pizza quede excelente.

Se pueden encontrar por ahí todo tipo de historias disparatadas sobre cómo invertir. Es el caso de operadores tan famosos como estrafalarios que aparecen en el libro Los magos del mercado —gente del tipo de Jim Rogers, Paul Tudor Jones o Michael Steinhardt—, e igualmente el excéntrico bailarín Nicolas Darvas, célebre por su libro Cómo gané 2.000.000 de dólares en la Bolsa, con su sistema personal, tan peculiar como él mismo. Nunca me interesaron. Por muchas razones, pero una de las principales es que me parecían métodos extravagantes. Aunque las ganancias resultaban enormes, el proceso no era reproducible. Desde luego, no por una persona común y corriente. Me costaba creer que nadie pudiera llegar realmente a parte alguna siguiendo las ideas de estos friquis de las finanzas. Lo más probable —pensaba yo— es que ese camino condujera a la ruina.

Pero aquí es donde el señor Phelps toma una senda diferente. Como se verá en el próximo capítulo, cualquiera puede invertir en una 100 bagger. Mucha gente corriente lo ha hecho ya. Encontrarlas —o, al menos, encontrar aproximaciones lo suficientemente cercanas— está al alcance de todos. Al fin y al cabo, ¿quién va a quejarse por el hecho de dar con un título que se revaloriza por cincuenta, o incluso por diez? La mayoría de los inversores que conozco están encantados de duplicar su dinero en unos pocos años.

El análisis de algunos de los grandes éxitos y de los principios detrás de las acciones que multiplican su valor por cien ayudará en el esfuerzo por encontrar títulos ganadores a día de hoy, no solo aquellos que reportan cien. Pero antes de entrar en materia —en el meollo de este libro—, te quiero comentar algunos elementos del estudio en sí mismo.

EL ESTUDIO: 365 ACCIONES QUE CONVIRTIERON 10.000 DÓLARES EN MÁS DE UN MILLÓN

Nuestro estudio sacó a la luz 365 valores, lo mismo que en el de Phelps, aunque en aquel caso sobre un periodo de tiempo diferente. Ese grupo de valores constituiría principalmente la población seleccionada durante los seis meses siguientes a la creación de la base de datos.

Quiero dejar constancia de lo que me propuse hacer... y de lo que, por el contrario, no es mi propósito. Un estudio de este tipo presenta graves limitaciones o problemas. Por un lado, solo estoy analizando unos pocos éxitos extremos. Existe el sesgo retrospectivo, en el sentido de que las cosas pueden parecer obvias ahora, y también hay un sesgo de supervivencia, es decir, otras empresas pueden haber parecido similares en un momento dado, pero no consiguieron multiplicar por cien las ganancias. Soy consciente de estos y de otros problemas, todos ellos difíciles de corregir.

Conté con la colaboración de un matemático estadístico, un lector de mi boletín que se ofreció amablemente. Le pasé los datos de las 100 baggers y se quedó atónito. Me expresó sus inquietudes a través de una pequeña historia. Esto es lo que me contó:


Vamos a suponer que tengo curiosidad por saber qué es lo que hace que los jugadores de baloncesto sean tan altos. Así que tomo muestras de ADN y sangre de quienes forman las alineaciones titulares de los equipos de la NBA. Pero claro, aquí tenemos un agujero muy grande: ¡toda la gente que no es alta!



Por supuesto, tiene razón. Hasta cierto punto. Yo solo me he fijado en las 100 baggers, no en todos los demás valores que no consiguieron llegar a ese rendimiento. Sin embargo, lo que voy a presentar en este libro no es un conjunto de inferencias estadísticas, sino un grupo de principios que puedes utilizar para identificar los títulos ganadores. Si has leído el libro Moneyball: El arte de ganar con todo en contra, una obra de Michael Lewis que analiza los principios en los que se basan los jugadores de béisbol eficaces, sabrás que el ejercicio merece la pena.

Estos principios que voy a compartir contigo son indudablemente ciertos desde el punto de vista lógico, de manera que es imposible conseguir una 100 bagger sin tenerlos en cuenta. Según vayas llegando al final del libro te quedará más claro.

Hay que tener cuidado con las lecciones que se extraen de cualquier análisis estadístico. Por eso he realizado un estudio que sigue más el espíritu de la obra original de Phelps, cuyo trabajo era más anecdótico que estadístico. O, dicho de otra forma, se basaba en gran medida en el sentido común y en ciertas verdades básicas (esto me recuerda a The outsiders, de William Thorndike, otro libro importante al que nos referiremos más adelante).

Por tanto, mi estudio resulta útil en muchos sentidos, como argumentaré. Pero no pretende ser un estudio científico ni estadístico. De todos modos, operar con títulos es más arte que ciencia. Si invertir bien fuera cuestión de estadística, los mejores inversores serían estadísticos. Y no es el caso.

Buscamos ideas y sabiduría, no leyes rígidas ni pruebas. Así pues, empecemos.
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CUALQUIERA PUEDE HACERLO: 
HISTORIAS REALES

Como suena absolutamente mágico eso de invertir diez mil dólares en una acción y salir con un millón de dólares unos años después, Phelps hizo hincapié en que operar con 100 baggers era algo al alcance de cualquiera. Y una manera de transmitir su idea era contar historias de personas reales que lo hubieran conseguido.

Por mi parte, tengo muchos ejemplos propios. Cuando inicié el proyecto de este libro y me puse a escribir, recibí un montón de correos de lectores que habían conseguido esos títulos. Ellos me contaron sus historias, y merece la pena compartir algunas al principio porque ayudan a dejar clara la idea. La gente corriente puede lograrlo. No hace falta tener un MBA ni trabajar en un hedge fund. Y, como verás, las lecciones que las personas extrajeron de sus experiencias son exactamente las mismas en las que insiste este libro.

He aquí uno de esos correos electrónicos:


Como inversor y trader activo durante treinta años, he llegado a la conclusión de que este enfoque y esta filosofía de las 100 baggers es la que debe presidir toda una vida en el mundo de las inversiones. Si uno pudiera recibir el nivel adecuado de asesoramiento cuando se es joven para comprometerse con este camino... Si hubiera llegado a saber esto cuando empecé, no solo sería más rico, sino que mi calidad de vida habría mejorado enormemente a lo largo de todos esos años.

He tenido mi ración de éxitos y también muchos desastres. He pasado incontables días pegado a la pantalla del ordenador supervisando posiciones y operaciones. A lo largo de mi carrera como inversor y especulador, el único dinero real que he conservado ha sido el que mantuve en inversiones a largo plazo.

Así que mi descubrimiento en lo que respecta a las inversiones, y mi consejo a los más jóvenes que se aventuren en ello, es analizar los mercados e invertir en empresas a largo plazo que tengan el potencial de superar ampliamente a otras compañías e industrias y seguir con ellas mientras el tema esté intacto. Olvídate del trading y usa con tu familia el tiempo que habrías pasado vigilando las operaciones.

Parece muy sencillo, pero pocos lo logran de verdad.

Te doy un buen ejemplo de lo que digo: allá por enero de 1992, en la Roundtable1 de Barron’s le leí a Felix Zulauf la recomendación de Potash of Saskatchewan (POT) como una forma única de participar en el proceso chino de crecimiento. Me pareció buena idea, así que tomé una posición modesta.

La acción me fue bastante bien: recuerdo que la compré a dos dólares/acción. La mantuve durante tres años y saqué una ganancia de cuatro o cinco veces lo que puse. Estaba encantado conmigo mismo por mi perspicacia en el mercado. Con el tiempo se estancó y la vendí alrededor de 1996, porque me cansé de que no avanzara. La premisa original no había cambiado para nada, siempre estuvo ahí, pero yo necesitaba movimiento.

Si hubiera aguantado hasta el estallido de 2007 habría conseguido mi 100 bagger. Y, de haber tomado posiciones en una fecha anterior, sería incluso una 200 bagger.

Así que la lección es que hay que ceñirse al plan original y, si no han cambiado las circunstancias, aguantar. Creo que realmente tu proyecto se puede conseguir. Hay que aislar los elementos comunes y apostar por ellos tras mucha investigación y convicción, y luego mantener posiciones.



Es un buen testimonio de alguien que ha tenido que aprender por las malas. Toca muchos temas importantes de este libro. Voy a hacer que mi hijo de dieciséis años y mi hija de trece lo lean, para que sepan que no es solo papá quien dice estas cosas.

Aquí va otro de los correos que recibí:


Recuerdo, cuando era niño, a mi padre quejándose de mi abuela porque no veía bien y tenía cataratas. Según él, la abuela no parecía tener ningún problema para leer la letra pequeña en el Wall Street Journal cuando comprobaba sus acciones de Esso. Estamos hablando de 1971 más o menos, y de alguna manera, se me ha quedado grabado.

Pero bueno, el caso es que quien piense que este objetivo de las 100 baggers es inalcanzable, imagine que de joven hubiera empezado a acumular acciones de ExxonMobil. No habría necesitado ser un genio o tener un gran instinto para elegir los títulos. Bastaría con tomar posiciones en la mayor petrolera del planeta, con cien años a sus espaldas en el mercado. Sin perder el norte, manteniendo posiciones durante toda la vida. Sin estrés, con toda la calma del mundo, ya que la empresa tiene un balance muy conservador, no hay movimientos de riesgo. Entonces, ¿cuánto valdría en 1971 un dólar de Esso? Según mis cálculos, 418 dólares, además de haber estado cobrando un jugoso dividendo todos esos años.



Increíble, ¿verdad? Todo el mundo tiene alguna historia parecida. Vamos con otra más, porque son de lo más interesante:


Allá por los años 1969-1970, justo por aquella época en que pusieron en Seattle un cartel publicitario que decía: «El último que se vaya de Seattle, que deje las luces apagadas»,2 un amigo mío acababa de vender un bloque de apartamentos en Seattle y había ganado unos 100.000 dólares después de impuestos. Él pensaba que las cosas no le podían ir peor a Boeing, así que compró 10.000 acciones a 9,50 dólares/acción. En unos diez años más o menos estaba recibiendo dividendos anuales en efectivo casi equivalentes a lo que había pagado por los títulos. Entre dividendos y repartos de acciones, seguro que era una 100 baggers o incluso más. Creo que en 2002 todavía no había vendido ni uno solo de esos títulos.



Por tanto, la idea clave es que hay que quedarse quietos. Piensa en las mil razones posibles para vender Boeing desde 1970: inflación, guerras, preocupación por los tipos de interés… temores económicos en general. La lista puede ser larga. Pero, si has hecho bien el trabajo de elegir, mejor mantén las posiciones.

Esto me recuerda la anécdota que Chris Mittleman, un inversor excepcional, contó a los accionistas en uno de sus boletines. Apareció publicado un extracto en la publicación Value Investor Insight. No tiene desperdicio:


Imagina que un amigo te hubiera hablado de Warren Buffett en 1972 y te hubiera dicho: «He ganado una fortuna invirtiendo con ese tal Buffett en los últimos diez años, tienes que invertir con él». Así que te informas sobre Warren Buffett y descubres que su vehículo de inversión, Berkshire Hathaway, había tenido un rendimiento extraordinario, desde unos 8 dólares en 1962 a 80 dólares a finales de 1972. Impresionado, compraste títulos a 80 dólares el 31 de diciembre de 1972. Tres años más tarde, el 31 de diciembre de 1975, estaban a 38 dólares, una caída del 53 % en un periodo en el que el índice Standard & Poor’s 500 solo había bajado un 14 %. Enfadado, podrías haber deshecho posiciones en ese momento y haberle retirado el saludo a aquel amigo. Sin embargo, durante el año siguiente esos mismos activos subieron de 38 a 94 dólares. El 31 de diciembre de 1982 estaban en 775 dólares, y van camino de alcanzar los 223.615 dólares actuales, lo que supone una rentabilidad anual del 20,8 % a lo largo de los últimos cuarenta y dos años.



Acabaré imprimiendo esta historia y enmarcándola.

De manera que esto está al alcance de todo el mundo. Lo que necesitas aprender es cómo comprar bien, y luego hay que mantener. Esto último parece fácil, pero en la práctica no lo es tanto. En el siguiente capítulo te doy algunos trucos. Y más adelante trataremos sobre cómo comprar bien.

 

1 «Roundtable» es una sección del semanario financiero Barron’s donde se entrevista a inversores y líderes de la industria para conocer lo que se espera en Wall Street de cara la semana siguiente. (N. del T.)

2 El 16 de abril de 1971, los agentes inmobiliarios Bob McDonald y Jim Youngren erigieron una valla publicitaria a las afueras del Aeropuerto Internacional de Seattle-Tacoma con la frase «El último que se vaya de Seattle, que deje las luces apagadas». Fue su respuesta humorística al pesimismo generado por una caída en picado de la industria aeroespacial estadounidense que localmente llamaron Boeing Bust. Aunque el anuncio solo duró quince días, su recuerdo perdura. (N. del T.)


3

LA CARTERA DE LA LATA DE CAFÉ

—¿Has oído hablar de las carteras de inversión tipo lata de café?

Estaba comiendo con Preston Athey, el destacado inversor detrás del fondo T. Rowe Price’s Small-Cap Value, cuando él me hizo esta pregunta.

Lo cierto es que sí había oído hablar de ellas, y creo que eso le dejó un poco descolocado, porque yo solo tenía doce años cuando surgió aquella idea, y no es un concepto muy popular. Pero yo lo conocía bien, porque la cartera de lata de café es una de esas ideas clásicas que ningún aficionado a las finanzas olvida.

Quiero hablarte de la cartera de la lata de café. Es una excelente ayuda para llegar a las 100 baggers. Te ayudará a mantener.

Todo empezó con Robert Kirby cuando era gestor de carteras de Capital Group, una de las mayores empresas mundiales de gestión de inversiones. Escribió por primera vez sobre la idea de la lata de café en otoño de 1984 en el Journal of Portfolio Management. «El concepto de cartera tipo lata de café se remonta al viejo Oeste, cuando la gente metía el dinero o los objetos de valor en una lata de café y la guardaba bajo el colchón», escribió Kirby. «El éxito del método dependía enteramente de la sabiduría y previsión empleadas para seleccionar los objetos que se colocaban en la lata desde el principio».

La idea es sencilla: se buscan los mejores títulos posibles y se dejan reposar durante diez años. Con una cartera de este tipo, prácticamente no se incurre en gastos. Y, desde luego, es fácil de gestionar. Pero el mayor beneficio radica en algo más sutil y significativo: el sistema funciona porque evita que tus peores instintos te perjudiquen. En su artículo, Kirby habla de cómo se le ocurrió aquello.

«La idea de la lata de café se me ocurrió por primera vez en los años cincuenta», escribió. Por aquel entonces, trabajaba para una gran empresa que asesoraba a particulares sobre sus inversiones. El marido de una clienta suya con la que llevaba diez años trabajando murió repentinamente. La mujer heredó su cartera de acciones, que le pasó a Kirby para que la gestionara. Kirby analizó aquel patrimonio y escribió sobre ello lo siguiente:


Me hizo gracia descubrir que [su marido] había estado siguiendo en secreto nuestras recomendaciones para la cartera de la esposa. Luego me fijé en el tamaño del patrimonio. Y también me llevé una sorpresa. El marido había dado una pequeña vuelta de tuerca a nuestros consejos: no había prestado ninguna atención a las recomendaciones de venta. Se había limitado a poner unos 5.000 dólares en cada recomendación de compra. Luego metía el certificado del título en su caja fuerte y se olvidaba de él.



Al hacer esto, ocurrió algo maravilloso. Sí, es verdad que su cartera tenía algunos títulos fallidos que llegaron a bajar hasta unos 2.000 dólares. Eran los menos. Pero también tenía participaciones que llegaron a valer 100.000 dólares cada una. Y lo mejor de todo: tenía una posición enorme, de 800.000 dólares, que por sí sola superaba el valor total de la cartera de su esposa. Tal y como lo describía Kirby, «[procedía] de unas pocas participaciones en una empresa llamada Haloid que más tarde acabarían siendo un montón de acciones de Xerox».

Es una historia inspiradora, un triunfo de la pereza y la indolencia. Muestra bien a las claras hasta qué punto la cartera de la lata de café está pensada para protegerte de ti mismo, de la obsesión por comprobar los precios de las acciones, de la compraventa frenética, de la preocupación por la economía y las malas noticias. Te obliga a ampliar tu horizonte temporal. No pongas nada en tu lata de café si no crees que es una buena apuesta a diez años vista.

El pobre Kirby se había molestado en gestionar con total diligencia la cuenta de su esposa, manteniéndose al día de los informes de beneficios, deshaciendo posiciones o tomando otras nuevas. Y, sin embargo, mejor le hubiera ido si durante todo ese tiempo hubiera seguido el credo de los ociosos para quedarse con sus ideas iniciales.

Así que ¿por qué la gente no se queda



UNA CARTERA EXTREMA TIPO LATA DE CAFÉ


























































	

	






	

	




	

	




	

	




	

	




	

	




	

	




	

	




	

	




	

	













EL MAYOR OBSTÁCULO PARA GANAR CIEN VECES TU DINERO












UNA LATA DE CAFÉ PARA EL APOCALIPSIS
































UNA NOTA A PIE DE PÁGINA SOBRE LA CARTERA DE LA LATA DE CAFÉ
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