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Cómo decidir inversiones en épocas de crisis
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Tener ahorros en épocas de extrema incertidumbre, puede ponernos en situaciones de alta tensión. ¿Qué hago con el dinero? ¿Lo invierto? ¿En qué? ¿Lo atesoro? ¿Dónde? ¿Hay alguna opción que no implique riesgo? 

Cualquier elección en este contexto, conlleva riesgos, aún la opción más conservadora como comprar dólares y colocarlos en una caja de seguridad. ¿Y si nos roban? ¿Y si el dólar baja? Los ‘y si’ son inevitables, siempre lo fueron y hoy más.

El abanico de opciones para colocar los ahorros continúa siendo amplio. Comprar dólares o euros. Depositarlos en caja de ahorro o en plazo fijo. Ponerlos bajo el colchón o en una caja de seguridad. Aprovechar las caídas y comprar acciones o títulos públicos. Invertirlos en fideicomisos. Comprar oro o adquirir un inmueble… 

Pero ¿cómo elegir entre una alternativa y otra? Cuando una persona toma una decisión de ahorro o inversión, se enfrenta a múltiples situaciones que pueden plantearse en términos de juegos sencillos, como son los juegos estratégicos ‘no cooperativos’. En este tipo de juegos intervienen tres elementos: 1) Los jugadores; 2) Una lista de estrategias posibles; y 3) Una lista de beneficios para cada estrategia. Así, cualquier inversor o ahorrista tendrá que definir su estrategia tratando de anticipar hacia dónde se moverán sus contrincantes y cómo lo afectará. 

Juegos

¿Cómo elegir la estrategia óptima? Primero hay que definir objetivos. ¿El objetivo buscado es solo proteger los ahorros o invertirlos para obtener una renta? Una vez elegido el objetivo, se puede intentar armar una función de utilidad o de bienestar personal con las diferentes opciones. 

Por ejemplo, si el objetivo es proteger los ahorros, se puede hacer una lista con las estrategias posibles e intentar asignarles un orden de preferencia. Las opciones de resguardo podrían ser: 1) Comprar dólares y guardarlos en una caja de seguridad; 2) Comprar dólares y guardarlos en el hogar; 3) Comprar dólares y depositarlos en caja de ahorro; 4) Cualquiera de las opciones anteriores pero en pesos; 5) Comprar oro. Como el objetivo no es obtener una renta sino proteger los ahorros, se elegirá la opción que minimice riesgos.

Entonces ¿cuáles son los riesgos de cada opción? La primera elección a tomar será la moneda: ¿pesos o dólares? Si se asigna más probabilidad a que el dólar suba, ahorrará en dólares. Y si está indeciso (no sabe si es más probable que el dólar suba o baje), podría decidirse respondiendo una pregunta como la siguiente: ¿qué le generaría mas pérdida de bienestar: haber comprado dólares a precio elevado y observar que luego el dólar baja, o haberse quedado en pesos observando cómo el dólar sube? Como eligió proteger sus ahorros, la solución sería elegir la opción que le genera más ‘tranquilidad’,  ya que seguramente la acción de ‘estar tranquilo’ es la que genera más ‘ganancia de bienestar’.

Una vez elegida la moneda, hay que evaluar qué alternativa es menos riesgosa. En las opciones 1 y 2 los oponentes son ‘delincuentes’ y el riesgo es que la caja de seguridad sea vulnerada o que entren a robarle al hogar. Posiblemente una caja de seguridad sea menos riesgosa que el hogar, pero puede no haber disponibles cajas. Entonces la opción 2 (dejar el dinero en su casa) competiría con la opción 3 (depositarlo). El riesgo de la opción 3 es que el contagio de la crisis internacional provoque una corrida bancaria, pero como el dinero está en caja de ahorro sería más fácil retirar a tiempo. Si no puede decidir entre la 2 y la 3, se puede volver a la pregunta anterior: ¿estaría mas tranquilo con el dinero en su casa expuesto a robos o con el dinero en el banco expuesto a posibles corridas? 

Buscar ganancia

Si el objetivo es obtener una renta, el análisis cambia. En ese caso habrá que considerar no solo el riesgo sino también el beneficio, y lo que se maximizará será el grado de confianza en los rendimientos de cada una de las inversiones posibles. Algunas opciones serían: 1) Realizar un depósito a plazo; 2) Comprar una propiedad; 3) Comprar bonos o acciones. 

En la opción 1 (depósito a plazo) conoce el beneficio (interés) y parte del riesgo (corrida). En la opción 2 (vivienda) conoce la renta de un alquiler pero no está seguro del riesgo: los precios de las propiedades pueden bajar y haber hecho un mal negocio o pueden subir. Si las opciones 1 y 2 otorgan rentas similares, la elección se reduce a evaluar riesgos de cada una. 

Supongamos que le asigna 10% de probabilidad a que haya una corrida bancaria y: 30% de probabilidad a que los precios de las viviendas bajen, 40% de probabilidad a que los precios de las viviendas se mantengan y 30% a que suban, ¿prefiere colocar el dinero en el Banco obteniendo una renta X con 90% de probabilidad de que sus ahorros no se devaluarán? ¿O tener la misma renta pero con 70% de probabilidad de que el capital no se devaluará, 30% de probabilidad que el capital podría reducirse y 30% de probabilidad de que podría aumentar si la vivienda sube?    

En las opciones 3 (comprar bonos y acciones) en tanto, no hay certezas sobre el beneficio y los riesgos pueden ser muy altos. En épocas de crisis, las probabilidades de ganancias de cada opción se vuelven más inciertas ya que es muy difícil prever el rumbo del mercado. Por lo cual para invertir en activos de riesgo se requiere una comprensión mucho más profunda del oponente (el mercado). Además, la bolsa forma parte de los juegos de suma cero (uno pierde y otro gana) y en esos juegos los mayores beneficios los logra el jugador más impredecible, en este caso, el mercado. 
Claro que queda un Plan D. Quizás, tras analizar todas las estrategias posibles concluya que la mejor opción es gastar el dinero…Se quedará al menos con la ganancia de bienestar provocada por haber disfrutado sus ahorros y no con el sabor amargo de haberlo perdido en los vaivenes de un mercado que nadie, absolutamente nadie, sabe donde tocará piso y cuánto tardará en recuperar. 
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