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1

¢Por qué invertir en bolsa?

Las principales razones por las que, probablemente, decidiras
invertir tu dinero son el intento de preservar poder adquisitivo
a lo largo del tiempo (protegerte de la inflacion), la bisqueda de
fuentes de ingresos adicionales a tu trabajo y el afan de incre-
mentar tu patrimonio para alcanzar unos determinados objeti-
vos vitales y financieros.

En cuanto a la inflacién, basta con tener en cuenta que se
trata de una fuerza macroeconémica demoledora para el poder
adquisitivo de una persona. El valor real de 1 délar de 1929 era
de 0,04 dodlares en 2024, es decir, 1 dolar de 1929 ha perdido un
96 por ciento de su poder adquisitivo y, por tanto, de su valor.
Entre 1929 (al comienzo de la Gran Depresion de Estados Uni-
dos) y 2024 la inflacién estadounidense ha sido ligeramente
superior al 3 por ciento anual. Ni siquiera las grandes tenden-
cias deflacionarias de las ultimas décadas (la globalizacion y los
radicales aumentos de productividad derivados de la innova-
cion y el desarrollo tecnoldgico) han conseguido neutralizarla
ni, por ello mismo, proteger la capacidad de compra del dinero
en efectivo.

El proceso inflacionario continuara, principalmente sosteni-
do por la falta de disciplina fiscal de la mayoria de los Estados
democraticos desarrollados (y no sé6lo de éstos). La tinica forma
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de protegerte contra esta ineludible realidad econémica consis-
te en rentabilizar tu patrimonio a tasas superiores a la inflacion.

Aunque el problema de la pérdida de poder adquisitivo cau-
sado por la inflacidn es real, tampoco tienes que lanzarte precipi-
tadamente a por cualquier inversion en busca de proteccion. Al
fin y al cabo, suponiendo que los bancos centrales consigan man-
tener la tasa anual de inflacion en torno a su objetivo del 2 por
ciento, solo llegarias a experimentar una pérdida relevante de
poder adquisitivo tras un periodo de tiempo mas o menos exten-
so. El riesgo de mantener efectivo con tasas de inflacion modera-
das es menor que el de cometer errores por culpa de invertir de
forma precipitada y poco rigurosa.

Otro motivo por el que quiza hayas decidido invertir puede
ser la busqueda de ingresos adicionales a tu salario profesional.
¢Qué impide que, tras finalizar una larga jornada laboral, tu di-
nero siga trabajando mientras descansas y disfrutas de tu tiempo
libre? Un patrimonio bien invertido se ira convirtiendo progresi-
vamente en un complemento cada vez mas importante de tu
principal fuente de ingresos (a través de los dividendos cobrados
y de la apreciacion del capital). Ademas de buscar una segunda
via de ingresos, debes pensar en el futuro e invertir para crear un
colchon financiero que, el dia de manana, pueda cubrir posibles
imprevistos, permitirte cumplir determinados objetivos finan-
cieros y vitales (sean cuales sean) y proveer rentas en la jubila-
cién (se atribuye a Warren Buffett, considerado por muchos el
mejor inversor de la historia, la siguiente cita: «Si no encuentras
una manera de ganar dinero mientras duermes, trabajaras hasta
que mueras»).

Una vez que hayas decidido empezar a invertir, te surgira la
siguiente duda: ¢Qué parte de mi dinero destino a la inversion?
La respuesta teérica es facil, y su aplicacion practica tampoco
tiene ningin misterio. S6lo debes invertir dinero ocioso, es decir,
ahorros que no necesites en tu vida cotidiana. La decisiéon de
como, y de cuanto, invertir depende de tus circunstancias parti-
culares: si dispones de 300.000 euros para comprar un aparta-
mento el aflo que viene, no invertiras ese dinero en bolsa, pero
quiza si que lo hagas en letras del tesoro a tres o seis meses; sin
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embargo, si eres joven y tienes un horizonte temporal de inver-
sion largo, la alternativa mas interesante de la cual dispones para
rentabilizar tus ahorros es la bolsa.

De todas maneras, al invertir en bolsa, no debes perder de
vista esta primera regla: invierte sélo dinero ocioso, que no nece-
sites en tu vida diaria; dinero cuya pérdida, en caso de acontecer,
no comprometa tu situaciéon vital. Incumplir esto puede derivar
en comportamientos muy peligrosos... Si inviertes ahorros que
necesitas para vivir, probablemente acttes bajo una fuerte pre-
sion emocional y cometas errores que evitarias actuando racio-
nalmente (por ejemplo, vendiendo tus acciones cuando cunda el
panico en el mercado bursatil); el famoso inversor Peter Lynch
decia que «la clave para ganar dinero en bolsa esta en no tener
miedo a tus propias acciones».!

Tienes que tener claro que en la bolsa puede suceder cual-
quier cosa a corto plazo; los mercados financieros pueden ex-
perimentar una gran volatilidad (por ejemplo, el principal in-
dice bursatil estadounidense, el S&P 500, cay6 un 31 por
ciento entre finales de febrero y marzo de 2020 debido a la
propagacion del COVID-19 y al miedo a las repercusiones eco-
nomicas derivadas de los confinamientos anunciados en dis-
tintos paises) o, incluso, llegar a cerrar de forma temporal
(como en el caso de la bolsa estadounidense tras el atentado
terrorista del 11 de septiembre de 2001). Por el contrario, a
largo plazo, la bolsa ha sido uno de los instrumentos mas efica-
ces a la hora de rentabilizar un patrimonio, como puedes ver
a continuacion.

1. Peter Lynch, Batiendo a Wall Street, Deusto, Barcelona, 2017.

2. El S&P 500 es el principal indice bursatil de Estados Unidos (y del
mundo). Un indice bursatil es una cesta de acciones; por ejemplo, el S&P 500
aglutina las quinientas mayores empresas cotizadas de Estados Unidos.
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1.1. LA BOLSA ES EL VEHICULO MAS ATRACTIVO
DE INVERSION A LARGO PLAZO

Has decidido invertir tus ahorros, bien, pero ¢cémo hacerlo?,
¢cudl es el mejor vehiculo para que consigas sacarles partido?

Parece 16gico, en primer lugar, comparar la rentabilidad
histérica generada por las principales clases de activos de in-
version para, después, concluir cual es la opcion mas atractiva
para ti. Para ello utilizaré rentabilidades histéricas de activos
estadounidenses, debido a que Estados Unidos es la principal
economia del mundo y a que hay mas informacién disponible
(y es mas facil de obtener) que de otros paises:

Tabla 1.1. Rentabilidad anual acumulativa de distintas clases de activos de
inversién estadounidenses (1929-2024)

Rentabilidad real

Rentabilidad nominal . ..
(tras inflacion)

Bolsa 9,8 % 6,6 %
encmieno s 10 09 45 % 13%
Inmobiliario residencial 4,3 % 1.1 %
Oro 52% 2%

Dinero en efectivo 0,0 % -33%

Fuente: Elaboracion propia a partir de Aswath Damodaran.?

Es dificil intuir la fuerza del interés compuesto y las dife-
rencias que distintas tasas de rentabilidad provocan en los re-
sultados absolutos de una inversion al cabo de un periodo tem-
poral suficientemente extenso; el valor real (tras deducir el
impacto de la inflacién) actual de 1 délar invertido en 1929 en
cada clase de activo analizado seria el siguiente:

3. Aswath Damodaran, «Historical returns on stocks, bonds and bills:
1928-2024», blog personal, enero de 2025, <https://pages.stern.nyu.edu/
~adamodar/New_Home_Page/datafile/histretSP.html>.
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Tabla 1.2. Valor real en 2024 de 1 ddlar invertido en 1929 en distintas clases
de activos de inversién estadounidenses

1929 2024
Bolsa 18 425'$
e | 2
Inmobiliario residencial 1S 33
Oro 15 65
Dinero en efectivo 1 0,04 $

Fuente: Elaboracion propia a partir de Aswath Damodaran.*

Se suele atribuir a Albert Einstein la siguiente cita: «El interés
compuesto es la fuerza mas poderosa del universo». Partiendo de
un capital modesto se puede llegar a construir un patrimonio
muy grande o bien sosteniendo tasas de rentabilidad moderadas
durante un periodo temporal suficientemente largo (como se de-
duce del ejemplo de la tabla precedente) o bien generando altas
tasas de rentabilidad durante un menor plazo. Pondré otro ejem-
plo sobre la fuerza del interés compuesto: ¢Preferirias que te die-
ra 10 millones de euros ahora mismo, o 1 céntimo que se duplica
cada dia, durante 30 dias? Por el momento, mantendré el suspen-
se, al final del capitulo podras ver qué alternativa es mejor.

En periodos largos de tiempo, la bolsa estadounidense ha ge-
nerado una rentabilidad anual (incluyendo dividendos) de, apro-
ximadamente, un 10 por ciento (7 por ciento en términos reales),
es decir, una tasa superior a la de cualquier otra clase de activo
no apalancado (o sea, sin utilizar deuda para potenciar la renta-
bilidad generada).

¢Por qué ha generado rentabilidades anuales del 10 por cien-
to, en términos nominales, la bolsa de Estados Unidos? éSe pue-
de esperar que la bolsa siga una tendencia similar en el futuro?

4. Ibidem.



20 - La bolsa a tu alcance

Tabla 1.3. Rentabilidad anual acumulativa histérica de la bolsa
de Estados Unidos (1929-2024,)

Rentabilidad nominal Rentabilidad real
10 afios (2014-2024) 13,0 % 9,7 %
20 afios (2004-2024) 10,3 % 7,5 %
30 anos (1994-2024) 10,8 % 8,1 %
40 afnos (1984-2024) 11,7 % 8,7 %
50 afios (1974-2024) 12,3 % 8,3 %
75 afios (1949-2024) 11,5 % 7,8 %
95 afnos (1929-2024) 9,8 % 6,6 %

Fuente: Elaboracion propia a partir de Aswath Damodaran.®

Con el paso del tiempo, la rentabilidad de un indice bursatil
converge con el incremento de valor de las empresas que cotizan
en él. La evolucién de este valor estd intimamente ligada a la
capacidad de generar beneficios de dichas compaiias y, por tan-
to, a la rentabilidad que producen sobre el capital empleado en
sus operaciones. A largo plazo, la evolucién de la bolsa sera igual
a la tasa de rentabilidad que generen sobre su capital las empre-
sas que la integran, si damos por sentada la ausencia de distribu-
ciones de dividendos y cambios de valoracion (evidentemente, la
realidad es mas compleja: la mayoria de las empresas pagan di-
videndos y, a veces, cotizan por encima y por debajo de su valor
intrinseco).

Historicamente, el S&P 500 ha generado una rentabilidad
sobre recursos propios (o patrimonio neto contable)® de entre
un 10 y un 15 por ciento y ha repartido cerca de un 50 por cien-

5. Ibidem.

6. Rentabilidad sobre recursos propios (return on equity, o ROE, por sus
siglas en inglés): es una de las principales medidas de rentabilidad de una em-
presa. Se calcula dividiendo el beneficio neto de una empresa entre el valor
contable de sus recursos propios (los recursos propios, o patrimonio neto con-
table, se obtienen restando al valor contable de los activos de una empresa sus
deudas y obligaciones de pago).
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to de sus beneficios como dividendos (que han generado para
sus inversores una rentabilidad media de entre el 2 y el 4 por
ciento, dependiendo del periodo que se tome). A partir de estos
datos se puede entender por qué la bolsa estadounidense ha re-
gistrado rendimientos anuales de cerca del 10 por ciento: de
forma simplificada, y suponiendo ratios de valoracién constan-
tes, un ROE del 15 por ciento, multiplicado por cerca de un
50 por ciento de tasa de reinversion de beneficios, mas un 3 por
ciento de rentabilidad por dividendo, da como resultado un
10 por ciento.

Por tanto, en la medida en que las empresas estadounidenses
mantengan sus niveles de rentabilidad y tasas de reinversion, la
bolsa de Estados Unidos seguira generando rendimientos simi-
lares a los registrados en el pasado (bajo una hipdtesis de valora-
cioén constante y condicionado a la rentabilidad por dividendo
que obtengan sus accionistas a lo largo del tiempo; cabe desta-
car que, actualmente, la valoracion del S&P 500 es exigente en
comparacion con estandares historicos, y que su rentabilidad
por dividendo es inferior a su media historica).

Grafico 1.1. Rentabilidad sobre recursos propios del S&P 500 (1994-2024)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Bloomberg.
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Grafico 1.2. Dividendos/beneficio neto del S&P 500 (1994-2024)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Bloomberg.

Grafico 1.3. Rentabilidad por dividendo del S&P 500 (1994-2024)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Bloomberg.

Otra forma de entender la evolucion historica de la bolsa es la
siguiente: El rendimiento generado por la bolsa (y por las accio-
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nes de una empresa concreta) ha de ser igual a: a) su rentabili-
dad por dividendo, mas b) el crecimiento de beneficios que expe-
rimente (que es una aproximacién al incremento de su valor
intrinseco), mas c¢) el impacto del cambio del multiplicador de
valoracion al que cotice (medido, por ejemplo, como la variacion
de su PER) (tabla 1.4).7

Se puede observar como, durante los veinte afios transcurri-
dos entre 2004 y 2024, el crecimiento de ingresos del S&P 500
ha sido muy parecido al del PIB® nominal de Estados Unidos
(grafico 1.4, es decir, de casi un 5 por ciento anual. Esto es 16gi-
co, ya que el S&P 500 representa mas del 80 por ciento del valor
de mercado de las acciones cotizadas de Estados Unidos y, por
tanto, es una muestra representativa de la economia estadouni-
dense; por ese motivo, el incremento de ingresos del S&P 500
esta bastante correlacionado con el aumento nominal del PIB
estadounidense. Sin embargo, el crecimiento del beneficio del
S&P 500 ha sido algo superior al de su facturacion (lo cual es
razonable dado el apalancamiento operativo inherente a la ma-
yoria de los negocios, que tienen ciertos costes de naturaleza
fija, y a otros factores financieros y fiscales, como pueden ser el
abaratamiento de gastos financieros que caracteriz6 a la época

7. PER (Price Earnings Ratio, en inglés): es el principal multiplicador de
valoracién en bolsa. Se calcula como la capitalizaciéon bursatil de una empre-
sa dividida entre su beneficio neto (o como el precio por accion de la empresa
entre su beneficio neto por accién). El inverso del PER (1/PER) mide la renta-
bilidad por beneficios (o earnings yield, en inglés) a la que cotiza una empresa
(o el conjunto de la bolsa). El PER medio de la bolsa de Estados Unidos ha sido
de en torno a 16x desde 1960 (earnings yield, o rentabilidad por beneficios, del
6 %). De forma simplificada, cuanto mayor es el PER de la bolsa (o de una
empresa) mas cara esta, y viceversa. No hay niveles absolutos de PER que indi-
quen que la bolsa esté infravalorada o sobrevalorada; lo estara, o no, en térmi-
nos relativos, es decir, en funcién del crecimiento futuro de sus beneficios y de
la rentabilidad alternativa libre de riesgo (la rentabilidad de los bonos sobera-
nos a largo plazo).

8. PIB (producto interior bruto): es un indicador macroeconémico que
mide el valor de los productos y servicios producidos en un pais durante un
determinado periodo de tiempo. Es el indicador macroecondémico mas utiliza-
do a la hora de medir el tamafio de la economia de un pais.
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de tipos de interés anormalmente bajos que sigui6 a la crisis fi-
nanciera de 2008 y la fuerte reduccion del impuesto de socieda-
des de Estados Unidos en 2018).

Grafico 1.4. S&P 500 vs. PIB de Estados Unidos (2004-2024; 2004 = base 100)
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Fuente: Elaboracién propia a partir del Fondo Monetario Internacional® y datos de
Bloomberg.

Durante el periodo analizado, el crecimiento anual de bene-
ficios del S&P 500 ha sido de algo mas del 6 por ciento, la ren-
tabilidad por dividendo del indice ha promediado un 2 por
ciento y la expansion de su multiplicador de valoracién ha teni-
do un efecto positivo en su cotizaciéon de casi un 2 por ciento
anual (el PER del S&P 500 se ha expandido, pasando de 19x a
27x%). Asi pues, se comprende que la rentabilidad total genera-
da por el S&P 500 entre 2004 y 2024 haya sido del 10 por cien-
to anual:

9. «World Economic Outlook Databases», Fondo Monetario Internacional,
<https://www.imf.org/en/Publications/SPROLLs/world-economic-outlook
-databases>.
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Tabla 1.4. Desglose de la rentabilidad anual acumulativa del S&P 500
(2004-2024)

S&P 500: incremento anual acumulativo (2004-2024)
Ingresos 5%
Beneficio neto (a) 6 %
Impacto variacion PER (b) 2%
Cotizacion (a + b) 8 %
Rentabilidad por dividendo (c) 2%
Rentabilidad total (@ + b + ¢) 10 %

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Bloomberg.

A pesar de que la bolsa es el mejor instrumento de inversion
a largo plazo que haya existido (disponible para cualquier perso-
nay accesible a un coste minimo hoy en dia), no hay que olvidar
que, en periodos mas cortos, e incluso en ciertas fases de la histo-
ria de mayor duracion, las rentabilidades generadas por la bolsa
estadounidense han sido mediocres, o negativas. Por ejemplo, el
Dow Jones' no alcanzaria los niveles maximos de cotizacion pre-
vios al estallido de la burbuja especulativa de 1929 hasta finales
de 1954. Ademas, dicha caida bursatil fue agudizandose progre-
sivamente durante la Gran Depresion estadounidense; la cotiza-
cion del Dow Jones no llegé a tocar suelo hasta 1932, momento
en el que acumulaba una caida aproximada del 90 por ciento
frente a sus maximos de 1929. Un ejemplo mas reciente lo encon-
tramos en el S&P 500 tras colapsar la burbuja tecnolédgica del
afo 2000; la rentabilidad total del S&P 500 entre el 2000 y el
2011 fue del O por ciento.

Si hay algo mas importante que aprender de los errores pro-
pios es aprender de los ajenos; conviene no olvidar las lecciones
del pasado y evitar a toda costa participar en las grandes burbujas
especulativas actuales, y en las que estén por llegar. La bolsa es una

10. Dow Jones Industrial Average: es uno de los principales, y mas anti-
guos, indices bursatiles estadounidenses. Esta compuesto por una seleccion de
30 grandes empresas cotizadas de Estados Unidos.
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herramienta de inversion fantastica, pero comprometer tu dinero
en ella cuando cotiza a valoraciones poco atractivas es peligroso.

Un repaso de las rentabilidades histoéricas obtenidas por di-
ferentes clases de activos demuestra que invertir en el capital de
empresas es la mejor alternativa de inversion disponible. La ren-
tabilidad de la bolsa, en periodos extensos, esta intimamente li-
gada al crecimiento econémico general y al rendimiento genera-
do por las empresas que en ella cotizan.

La inversion bursatil es una herramienta especialmente atrac-
tiva para los jovenes, ya que tienen un horizonte temporal de in-
version mas largo. El inversor joven puede aprovechar mejor la
fuerza del interés compuesto en el tiempo; incluso tasas de renta-
bilidad moderadas, si se sostienen durante un periodo suficiente-
mente extenso, pueden generar resultados absolutos espectacula-
res. Ademas, la bolsa es menos arriesgada a largo plazo que a
corto plazo, como puede apreciarse a continuacion:

Grafico 1.5. Rentabilidad anual acumulativa del S&P 500 por periodos
de afios (1929-2024)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Aswath Damodaran.”

Entre 1929 y 2024, la rentabilidad del S&P 500 a corto plazo
ha sido mucho mas volatil que a largo plazo. Ademas, se puede

11. Aswath Damodaran, op. cit.
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apreciar como es menos probable experimentar pérdidas (y, por
tanto, se corre menos riesgo) invirtiendo en el conjunto de la bol-
sa estadounidense cuanto mayor es el horizonte temporal de la
inversion. En periodos de un afio, la rentabilidad de la bolsa de
Estados Unidos oscila entre un maximo del +53 por ciento y un
minimo del —-44 por ciento, mientras que en rangos de treinta
afos las rentabilidades anuales acumulativas maximas y mini-
mas son del +14 y +8 por ciento, respectivamente. Ademas, entre
1929 y 2024, la bolsa estadounidense ha experimentado rentabi-
lidades negativas en un 26 por ciento de los afos en que se divide
el intervalo, mientras que, tomando horquillas de cinco, diez y
veinte aflos, su rentabilidad anual acumulativa sélo ha sido ne-
gativa en un 12, un 6 y un O por ciento de los periodos analizados.

Esto se debe a que cuanto mayor es el plazo de la inversion,
mas importancia tiene la evolucion del valor intrinseco de la bol-
sa (medida, por ejemplo, como la evolucion del beneficio de sus
empresas integrantes), y menos la volatilidad de su valoracion
(la variacion de su PER); es decir, en un intervalo temporal cor-
to, la variacion del PER de la bolsa tiene una mayor influencia en
el resultado del inversor que el crecimiento de los beneficios de
las empresas que la conforman. En cambio, a largo plazo, la im-
portancia de la variacion del PER se diluye entre un mayor na-
mero de afios y pasa a un segundo plano en comparacion con el
crecimiento de beneficios.

Invertir en el capital de empresas durante largos periodos de
tiempo es la mejor alternativa que se te presenta. Puedes aprove-
char esta oportunidad de dos maneras: invirtiendo en negocios
cotizados (en bolsa), o en negocios no cotizados.

En las dos opciones comprometeras tu dinero en el capital de
una empresa y seras, por tanto, su propietario; tanto en una
como en otra, el precio de compra y la evoluciéon del valor de la
empresa (su valor esta ligado a su capacidad de generar benefi-
cios) seran los factores que condicionen tu rentabilidad final. Sin
embargo, ambas alternativas presentan diferencias entre si.

Tanto si inviertes en una compaiiia cotizada como si lo haces
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en una que no esta en bolsa (por ejemplo, un proyecto empresa-
rial propio), tienes que realizar un trabajo intelectual; deberas
saber valorar las dinamicas comerciales futuras de la compaiiay
la posicién competitiva que ocupa dentro de su industria. Sin
embargo, al invertir en empresas cotizadas se entiende que lo
haras, generalmente, como socio minoritario y pasivo (a no ser
que tengas un patrimonio muy grande, es dificil que llegues a
controlarla), por lo que la inversion en bolsa, en tu caso, conlle-
va una gran ventaja (con respecto a la via del emprendimiento ya
mencionada): la comodidad de no participar en la gestién de la em-
presa en la que inviertes. Esto es relevante, ya que ahorraras
grandes cantidades de tiempo y esfuerzo al no verte envuelto en
los problemas que conlleva la operativa diaria de cualquier nego-
cio (tomar decisiones estratégicas complejas, liderar la plantilla
de empleados, negociar con clientes y proveedores, tratar con la
administracion publica y caumplir con la regulacion vigente, etc.).

Es evidente que, al delegar la gestion de la compaiiia en la que
inviertes, tienes que saber valorar la aptitud, el caracter y la hon-
radez de aquellos que la dirigen. Esto no es facil, pero tampoco es
imposible. En la segunda parte de este libro se explicaran algunos
aspectos relevantes en relacion con el analisis de los directivos de
una empresa cotizada. Siempre he visto como una gran oportuni-
dad, y no como un inconveniente, ser el socio minoritario y pasivo
de los grandes empresarios de nuestra época (Warren Buffett,
Jeff Bezos, Bernard Arnault, etc.). Al fin y al cabo, équién mejor
que ellos para gestionar tu patrimonio? A veces, el hecho de tener
el control de una compania esta sobrevalorado.

La inversion bursatil es la mejor alternativa de inversion de
la que dispones (sobre todo, si eres joven). Te da la oportunidad
de rentabilizar a largo plazo tu dinero a mayor ritmo que otras
clases de activos de inversion y, ademas, te permite hacerlo de
forma pasiva (con las ventajas que esto conlleva) mientras dedi-
cas la mayor parte de tu tiempo a otras actividades. Gracias a la
bolsa, puedes participar en cualquier negocio (productos de con-
sumo, seguros, energia y materias primas, tecnologia, etc.), y ha-
cerlo de la mano de, practicamente, quien quieras (puedes ser
socio de cualquier empresario al que admires; tu patrimonio se
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puede rentabilizar al mismo ritmo que el de Jeff Bezos o Warren
Buffett si compras acciones de Amazon o Berkshire Hathaway).
Por si fuera poco, la bolsa te permite hacer todo esto de la mane-
ra mas simple, comoda y barata posible (extrema minimizacion
de tramites administrativos, costes de transaccion, etc.), y de for-
ma liquida (puedes vender tu inversion de forma casi instanta-
nea en caso de querer rectificar tus decisiones o disponer de tu
dinero por alguna otra razon).

Dicho esto, tienes que recordar que la inversion en bolsa con-
lleva riesgos y que debes invertir de forma disciplinada y riguro-
sa. Si no lo haces, probablemente obtendras rentabilidades me-
diocres o, incluso, perderas dinero.

Los siguientes capitulos de este libro trataran de explicarte, y
ayudarte a implementar, dos formas de invertir en bolsa tu patri-
monio (personal o familiar) o el de tus clientes (en caso de que
gestiones dinero ajeno de forma profesional o te dediques al ase-
soramiento financiero) de forma exitosa:

* En primer lugar, expondré una estrategia de inversion pa-
siva que puedes aplicar desde hoy mismo y que tanto
Warren Buffett como yo te recomendamos. Si la ejecutas
de forma disciplinada a lo largo del tiempo, podras renta-
bilizar tu patrimonio a tasas razonablemente buenas sin
asumir riesgos innecesarios. Cabe destacar que la ejecu-
cién de esta estrategia de inversiéon no requerira apenas
ningun esfuerzo por tu parte.

* En la segunda parte del libro explicaré de forma practica
una filosofia de inversién que te permitira gestionar direc-
tamente, y con éxito, tus inversiones en bolsa. Dicha filoso-
fia se conoce como value investing y su mayor exponente
es Warren Buffett; el value investing te permitira maximi-
zar la rentabilidad de tus inversiones al mismo tiempo que
minimizas el riesgo asumido en ellas.

La bolsa representa una oportunidad tinica para que rentabi-
lices tu patrimonio alargo plazo. Charlie Munger, socio de Warren
Buffett durante mas de cincuenta anos, solia decir que las oportu-
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nidades buscan a quien esta preparado para aprovecharlas,? asi
que, ipreparate!

iVolviendo a nuestro acertijo! ¢Qué preferirias, 10 millones de
euros ahora, o 1 céntimo que se duplica cada dia, durante trein-
ta dias? iEspero que no cayeras en la tentacion y eligieras los
millones!, ya que con la segunda alternativa hubieras obtenido
10.737.418,24 euros... iMas de 700.000 euros adicionales por
esperar unos pocos dias!

Cabe destacar que, con la segunda opcién, al cabo de veinti-
nueve dias, hubieras conseguido 5.368.709,12 euros; por lo que
solo en el dltimo dia ganarias mas de 5 millones de euros (la can-
tidad obtenida en los anteriores veintinueve dias rentabilizando-
se a una tasa del cien por cien). Esta es la «magia» del interés
compuesto.

Otra forma de entender la fuerza del interés compuesto es la
siguiente: Chris Davis, miembro del Consejo de Administracion
de Berkshire Hathaway y presidente de la gestora de fondos Da-
vis Advisors, cuenta que su abuelo, el gran inversor Shelby Cu-
llom Davis, solia decir que «Ganar el primer millon es lo mas
dificil, el segundo millén es soélo el doble, el tercero un 50 por
ciento, el cuarto un 33 por ciento, el quinto un 25 por ciento... El
umbral para ganar un millén de délares llega hasta el punto en
que podrias conseguirlo sélo con los intereses cobrados».?

12. Peter Kaufman, Poor Charlie’s almanack: The wit and wisdom of
Charles T. Munger, PCA Publications, Estados Unidos, 2006.

13. «What I've learned from Warren Buffett & Charlie Munger w/ Chris
Davis» [video], YouTube, 29 de octubre de 2023, <https://www.youtube.com/
watch?v=0eo066H4I1M-g>.





