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LOS PRECIOS DE LAS ACCIONES NO
necesariamente reflejan las rentabilida-
des esperadas de las empresas, pues esto
también obedece a movimientos especu-
lativos. El episodio reciente con la accion
de GameStop tiene un ingrediente adi-
cional: los pequefios inversionistas les ga-
naron a los grandes fondos de inversion.

Unadiferenciaentre lasapuestasenlos
casinos y en la bolsa es que en el casino
quien apuesta lo hace con su dinero,
mientras que en la bolsa lo hacen con el
dinero de quienes les han confiado su
manejo. Si les va bien en la especulacion,
los corredores de bolsareclaman subono;
en caso contrario, pierden los inversio-
nistas, pero no los fondos ni sus agentes.

GameStop esuna cadena de almacenes
deventade videojuegos cuyasituacion fi-
nanciera era insostenible. A finales del
2020 la accion se cotizaba en US$19 v los
pronosticos racionales mostraban que
bajaria de precio. Los fondos de inversion
hicieron la apuesta y se comprometieron
a vender acciones a un precio fijo v a de-
volver las que habian “tomado presta-
das”; es decir, apostaron a que compra-
rian a menor precio. Esta operacion se
denomina “estar cortos”. No contaban
con la astucia de los integrantes de la pla-
taforma Reddit —con mas de seis millo-
nes deusuarios, lamavoria jovenes—, que
decidieron apostar pocosddlares, incluso
menos de US$100 —la plataforma Robin-
hood permitia la compra-venta de accio-
nes con sumas pequenas—. Se les invito a
comprar masivamente, asi la accion de
GameStop llegd a US$483. Los fondos
que apostaron que comprarian a menos
de US$20 tienen que cumplir las obliga-
ciones que adquirieron; ademas, se ha-
bian comprometide con un nimero de
acciones que superaba el total de las dis-
ponibles en el mercado. Esta puja por
comprar un bien escaso disparo su valor.
Los jovenes inversionistas lograron ga-
nancias diez o mas veces el valor inverti-
do. La pérdidade los fondos fue elevada o,
conmas precision, lade los inversionistas
que confiaron en ellos. Un fondo perdid
US$3.500 millones. Al cierre de esta edi-
cion la aceion se cotizaba en US$63.

Enlacrisis financiera del 2008, un ana-
lista detectd que los valores de las inver-
siones que respaldaban las hipotecas es-
taban sobrevaluados, miles de créditos
no se podrian pagar y el valor del bien era
inferior al del crédito. Aposto, “en corto™,
a vender miles de millones de dolares en
titulos en una fecha futura. Se cumplio su
pronostico y compro los titulos a menor
valor que el compromiso. La pelicula
Margin Call se basa en esta historia.

Un ejemplo de la divergencia entre
precio y valor es el de los tulipanes ne-
gros. A principios del siglo XVTI, se des-
cubrio en Holandalavariedad del tulipan
negro, los bulbos eran demandados y se
pagaba cualquier precio con lacertezade
que a los pocos dias se venderian més ca-
ros. Un bulbo podia costar 1.000 florines
(como comparacion, una tonelada de
mantequilla valia 100 florines y el ingreso
anual de un empleado eran 150 florines).
Laburbuja revento, quienes al final com-
praron bulbos quedaron con sus activos
depreciados v endeudados de por vida.
Enrealidad, se transaban derechos de te-
nenciadelosbulbos. Holandaquedéenla
bancarrota cuando se desinflo la burbuja
especulativa. Las piramides tienen una
larga historia.

En Colombia, los carteles de la droga
negociaban caballos por miles de millo-
nes de pesos. Al final, quienes no podian
venderlos cambiaban un caballo de
$4.000 millones por dos gatos de $2.000
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