
encoding = *, family = *

1



2



From Blog to Book.

inversorinteligente.es



2



Contents

1 2011 11

1.1 enero . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11

El asset allocation es lo primero (2011-01-03 10:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11

ETFs para invertir en toda Europa (2011-01-04 10:05) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15

Una estimación para la próxima década (2011-01-05 10:00) . . . . . . . . . . . . . . . . 20

Entrevista de Steve Forbes a John Bogle - Parte 1 (2011-01-06 10:00) . . . . . . . . . . 23

52 libros para 52 semanas (16) Technical Analysis for Dummies (2011-01-08 18:39) . . . 26

Entrevista de Steve Forbes a John Bogle - Parte 2 (2011-01-09 10:00) . . . . . . . . . . 28

Bestinver vs Vanguard, el precio de la rentabilidad (2011-01-10 10:15) . . . . . . . . . . 29

Entrevista de Steve Forbes a John Bogle - Parte 3 (2011-01-12 10:00) . . . . . . . . . . 40

Seis consejos de Vanguard para el éxito en la inversión (2011-01-13 10:00) . . . . . . . . 44

52 libros para 52 semanas (17) Warren Buffett (2011-01-14 10:00) . . . . . . . . . . . . . 46

Top 10 Holding VIG 30 Nov (2011-01-17 10:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48

52 libros para 52 semanas (18) Confusión de Confusiones (2011-01-18 09:00) . . . . . . . 52

Invertir en felicidad (2011-01-22 17:19) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53

VIG vs SDY (2011-01-25 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56

Seleccionar fondos de inversión es un juego perdedor (2011-01-27 09:00) . . . . . . . . . 60

52 libros para 52 semanas (19) El Emprendedor Visionario (2011-01-28 09:00) . . . . . . 64

Harry Browne y la Cartera Permanente (2011-01-31 09:05) . . . . . . . . . . . . . . . . 66

1.2 febrero . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 74

Vanguard Total International Stock ETF (VXUS) (2011-02-02 09:00) . . . . . . . . . . . 74

52 libros para 52 semanas (20) Los Cuatro Pilares de la Inversión (2011-02-03 09:00) . . 80

La Cartera Permanente o... Tranquila (2011-02-07 09:15) . . . . . . . . . . . . . . . . . 83

Top 10 Holding VIG (31-12-2010) (2011-02-09 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85

52 libros para 52 semanas (21) La Semana Laboral de 4 Horas (2011-02-10 09:00) . . . . 87

Invertir en Seguridad (2011-02-15 18:29) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 90

Carmignac Investissement vs Vanguard Total World (VT) (2011-02-16 12:48) . . . . . . 92

52 Libros para 52 Semanas (22) Enough (2011-02-17 19:26) . . . . . . . . . . . . . . . . 95

La curva de la satisfacción (2011-02-21 18:13) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 97

Vídeo de Martin Seligman a propósito de la satisfacción (2011-02-23 17:38) . . . . . . . 100

3



52 Libros para 52 Semanas (23) Guía para Invertir (2011-02-25 09:15) . . . . . . . . . . 101

Vanguard baja la comisión de varios ETFs internacionales (2011-02-28 09:00) . . . . . . 103

1.3 marzo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106

Siéntete un verdadero inversor cualificado (2011-03-02 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . 106

52 Libros para 52 Semanas (24) Las Leyes Espirituales de la Riqueza (2011-03-04 09:00) 110

El riesgo de las acciones disminuye con el tiempo (2011-03-07 17:04) . . . . . . . . . . . 112

La penalización compuesta de los costes (2011-03-09 17:12) . . . . . . . . . . . . . . . . 115

52 Libros para 52 Semanas (25) Retírate Joven y Rico (2011-03-11 09:00) . . . . . . . . 117

El Flautista de Hamelín y los Fondos de Inversión (2011-03-14 10:16) . . . . . . . . . . 119

La subida del petróleo y su efecto en el VIG (2011-03-16 20:24) . . . . . . . . . . . . . . 120

52 Libros para 52 Semanas (26) Principios Esenciales de Economía (2011-03-18 09:00) . 125

Reversion to the mean (1) (2011-03-21 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 126

Cómo pagar una hipoteca de 30 años en 12 años (2011-03-23 09:00) . . . . . . . . . . . 131

52 Libros Para 52 Semanas (27) La Charca Silenciosa (2011-03-26 09:00) . . . . . . . . . 133

El tiempo devalúa todo... o casi todo (2011-03-28 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 135

52 Libros Para 52 Semanas (28) Common Sense on Mutual Funds (2011-03-30 16:05) . . 136

1.4 abril . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 140

Reversion to the Mean (2) (2011-04-01 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 140

Enlaces interesantes de la semana (2011-04-03 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 142

La Tiranía del Interés Compuesto (2011-04-04 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 142

Vivir de tus padres (2011-04-05 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 144

Por qué debes invertir desde ya (2011-04-06 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 145

Fondos de gestión activa vs Mercado (1) (2011-04-07 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . 147

52 Libros para 52 Semanas (29) La Bolsa. Funcionamiento, Análisis y Estrategias de
Inversión (2011-04-08 08:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 148

Enlaces recomendados de la semana (2011-04-10 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 150

ETFs de Vanguard en Europa (2011-04-11 08:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 151

El Portfolio Turnover de los Fondos de Inversión y ETFs (2011-04-11 17:00) . . . . . . . 153

Fondos de gestión activa vs Mercado (2) (2011-04-12 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . 155

Mayor riesgo no implica mayor rentabilidad a largo plazo (2011-04-13 09:00) . . . . . . 156

Conseguir que tus hijos confíen en ti (2011-04-14 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 158

52 Libros para 52 Semanas (30) El Juego del Dinero (2011-04-15 09:00) . . . . . . . . . 159

Los mejores blogs de finanzas 2011 (2011-04-15 15:58) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 161

Enlaces recomendados de la semana (2011-04-17 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 162

¿Quieres ser el dueño de una gestora de fondos de inversión? (2011-04-18 09:00) . . . . 162

Lo que no me gusta de Robert Kiyosaki (2011-04-19 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . 164

Rentabilidad a largo plazo de acciones, bonos, oro y dinero (2011-04-20 09:00) . . . . . 166

52 Libros para 52 Semanas (31) La Guía del Emprendedor (2011-04-22 09:00) . . . . . . 169

4



Consejos financieros para la compra de un coche (2011-04-25 09:00) . . . . . . . . . . . 170

Las 8 Diferencias entre las Gestoras de Inversión y las Gestoras Vendedoras
(2011-04-26 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 172

Los Consejos de los Bogleheads (1) Tener los gastos bajo control (2011-04-27 09:00) . . 173

Riesgo y Asset Allocation (2011-04-28 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 175

52 Libros para 52 Semanas (32) Fail-Safe Investing (2011-04-29 09:00) . . . . . . . . . . 177

1.5 mayo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 179

Una Hucha para Aprender Finanzas Personales (2011-05-02 09:00) . . . . . . . . . . . . 179

Invertir en Oro con la Divisa Cubierta: db physical gold euro hedged ETC (2011-05-03 09:00) 181

Los Consejos de los Bogleheads (2) ¿Cuánto será suficiente? (2011-05-04 09:00) . . . . . 184

No Todos los Fondos Indexados son Iguales (2011-05-05 09:00) . . . . . . . . . . . . . . 185

52 Libros para 52 Semanas (33) The Bogleheads’ Guide to Retirement Planning
(2011-05-06 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 187

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (1) Construye tu riqueza a través del trabajo
(2011-05-09 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 189

VIG vs SPY desde la Cima de la Burbuja hasta Hoy (2011-05-10 09:00) . . . . . . . . . 191

Los Consejos de los Bogleheads (3) Visualizar el futuro (2011-05-11 09:00) . . . . . . . . 194

52 Libros para 52 Semanas (34) ¿De qué Color es su Paracaídas? (2011-05-13 09:00) . . 195

Enlaces que te pueden interesar (2011-05-15 10:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 197

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (2) No asumas que puedes reponer tu capital
(2011-05-16 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 197

Noticias, Bolsa en Tiempo Real, Periódicos Financieros y otros Peligros (2011-05-17 08:00) 198

#nolesvotes, que tu Voto Castigue la Estupidez (2011-05-18 08:00) . . . . . . . . . . . . 201

Los Consejos de los Bogleheads (4) Cuanto más simple, mejor (2011-05-19 09:00) . . . . 204

52 Libros para 52 Semanas (35) El cuadrante de flujo de dinero (2011-05-20 09:00) . . . 205

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (3) Reconoce la Diferencia entre Inversión y
Especulación (2011-05-23 08:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 207

La Cartera Variable o Dinero Divertido (2011-05-24 08:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . 209

Los Consejos de los Bogleheads (5) Focalizar el Ahorro (2011-05-25 08:00) . . . . . . . . 210

El Debate entre la Gestion Activa y la Gestión Pasiva (2011-05-26 08:00) . . . . . . . . 212

52 Libros para 52 Semanas (36) Allegro Ma Non Troppo (2011-05-27 08:00) . . . . . . . 217

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (4) Aléjate de los vendedores de riqueza
(2011-05-30 03:15) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 220

Dime tú qué es Vivir (2011-05-31 10:57) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 221

1.6 junio . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 222

Los Consejos de los Bogleheads (6) Ahorrar e Invertir (2011-06-01 09:00) . . . . . . . . 222

52 Libros para 52 Semanas (37) El Hombre Anumérico (2011-06-03 08:00) . . . . . . . . 225

17 Reglas de la Seguridad Financiera (5) No Esperes que Alguien Pueda Hacerte Rico
(2011-06-06 08:50) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 227

Los Consejos de los Bogleheads (7) Mantenerse en el Camino y Vivir (2011-06-07 07:00) 228

5



Fondos Indexados de Amundi (2011-06-08 07:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 229

52 Libros para 52 Semanas (38) Alíate con el Miedo (2011-06-10 07:00) . . . . . . . . . 236

Entradas para no olvidar (2011-06-11 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 237

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (6) No Esperes que un Sistema de Trading
Pueda Hacerte Rico (2011-06-13 07:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 238

Los Consejos de los Bogleheads (8) No es cuanto ganas (2011-06-14 07:00) . . . . . . . . 239

Vanguard ETFs vs Ishares ETFs de Acumulación vs Fondos Pictet (2011-06-15 08:00) . 241

La Crisis del Capitalismo por David Harvey (2011-06-16 21:00) . . . . . . . . . . . . . . 243

52 Libros para 52 Semanas (39) Un Matemático Invierte en la Bolsa (2011-06-17 08:00) 244

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (7) Invierte Solo el Dinero que Posees
(2011-06-20 08:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 246

Fondos Index de Amundi Disponibles en SelfBank (2011-06-21 08:30) . . . . . . . . . . . 247

Los Consejos de los Bogleheads (9) Comprar la Independencia (2011-06-22 08:30) . . . . 254

Abertis, Enagás y Red Eléctrica, Aristócratas a Pesar de la Crisis (2011-06-23 09:00) . . 255

52 Libros para 52 Semanas (40) Alicia en Wall Street (2011-06-24 08:30) . . . . . . . . . 256

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (8) Toma tus Propias Decisiones
(2011-06-27 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 258

Los Consejos de los Bogleheads (10) Reduce los Impuestos (2011-06-28 08:30) . . . . . . 259

Un Escaldado más de la Bolsa (2011-06-29 08:30) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 260

1.7 julio . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 261

52 Libros para 52 Semanas (41) Niño Rico Niño Listo (2011-07-01 09:00) . . . . . . . . 261

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (9) Haz sólo aquello que entiendas
(2011-07-04 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 263

Los Consejos de los Bogleheads (11) Rebalancea tu cartera (2011-07-05 09:00) . . . . . . 264

Reducir Hipoteca o Invertir (2011-07-06 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 270

Blog Topics. Temas Principales del Blog. (2011-07-07 12:43) . . . . . . . . . . . . . . . 273

Los Temas Principales del Blog (2011-07-07 13:09) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 276

52 Libros para 52 Semanas (42) Jacob Fugger The Rich (2011-07-08 09:00) . . . . . . . 278

Corralito Renta 4 (2011-07-09 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 280

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (10) Diversifica el Riesgo (2011-07-11 09:00) 281

Los Consejos de los Bogleheads (12) Mantente en el Camino (2011-07-12 09:00) . . . . . 282

La Relación entre Amundi Funds y Selfbank (2011-07-13 09:00) . . . . . . . . . . . . . . 284

He Perdido Dinero en Bolsa, ¿Debo Continuar Invirtiendo? (2011-07-14 09:00) . . . . . 285

52 Libros para 52 Semanas (43) El Arte de Especular (2011-07-15 09:00) . . . . . . . . . 290

Fondo Pictet Europe Index P desde 1000 Euros de Inversión Mínima (2011-07-16 18:49) 291

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (11) Construye una Cartera a Prueba de
Bombas (2011-07-18 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 299

Los Consejos de los Bogleheads (13) Retirar Capital de la Cartera en la Jubilación
(2011-07-19 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 303

Amundi Index Europe vs Pictet Europe Index P (2011-07-20 09:00) . . . . . . . . . . . 305

6



Selfbank Fulmina la clase P de Pictet de su Web (2011-07-21 09:44) . . . . . . . . . . . 308

Cómo Crear una Cartera de Inversión con Google Docs (2011-07-21 17:00) . . . . . . . 310

52 Libros para 52 Semanas (44) The Little Book of Common Sense Investing
(2011-07-22 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 316

Primer Día Probando Google+ (2011-07-23 11:53) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 318

Inside Job en Castellano (2011-07-23 18:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 319

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (12) Especula Sólo con el Dinero que
Puedes Permitirte Perder (2011-07-25 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 321

Los Consejos de los Bogleheads (14) La Semilla del Milagro (2011-07-26 09:00) . . . . . 321

Beneficios de los Fondos Indexados (2011-07-27 09:05) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 323

1000 Valientes Twitteros me Soportan a Diario (2011-07-28 09:00) . . . . . . . . . . . . 329

52 Libros para 52 Semanas (45) Triunfar sin que tu Jefe te Estorbe (2011-07-29 09:00) . 330

Entradas para no Olvidar (2011-07-31 10:34) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 331

1.8 agosto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 332

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (13) Guarda algo de Capital Fuera de tu
País (2011-08-01 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 332

Los Consejos de los Bogleheads (15) Leer o no Leer Blogs Financieros (2011-08-02 09:00) 334

El Éxito en la Vida es una Elección, ¿Cuánto lo Deseas? (2011-08-03 09:00) . . . . . . . 336

Desglose de los Costes de mi Cartera de Inversión (2011-08-04 09:00) . . . . . . . . . . . 338

52 Libros para 52 Semanas (46) El Arte de la Idea (2011-08-05 09:00) . . . . . . . . . . 340

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (14) Reducir Impuestos (2011-08-08 09:00) 341

Los Consejos de los Bogleheads (16) Barbacoas y Finanzas (2011-08-09 09:00) . . . . . . 343

Repudiada Frugalidad (2011-08-10 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 344

52 Libros para 52 Semanas (47) The Complete Tightwad Gazette (2011-08-12 09:00) . . 345

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (15) Haz las Preguntas Correctas
(2011-08-15 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 346

Los Consejos de los Bogleheads (17) Rebalancear sin Emociones (2011-08-16 09:00) . . . 348

Análisis Técnico y Enagenación Mental Transitoria (2011-08-17 08:00) . . . . . . . . . . 348

52 Libros para 52 Semanas (48) Vivir del Trading (2011-08-19 09:00) . . . . . . . . . . . 349

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (16) Disfruta de tu Plan (2011-08-22 09:00) 351

Los Consejos de los Bogleheads (18) No Permitas que los Precios de las Acciones te Alteren
(2011-08-23 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 351

Está en tu Mano Hacerlo Bien (2011-08-24 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 353

52 Libros para 52 Semanas (49) El Monje que Vendió su Ferrari (2011-08-26 09:00) . . . 354

El Monje que Vendió su Ferrari: El Despertar (2011-08-28 09:00) . . . . . . . . . . . . . 356

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (17) Siempre que Dudes, Elige la Opción
Segura (2011-08-29 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 357

Los Consejos de los Bogleheads (19) Cumple Años y Añade Seguridad (2011-08-30 09:00) 358

Nivel de Deuda y Sentimiento de Culpabilidad Consumista (2011-08-31 19:00) . . . . . . 363

1.9 septiembre . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 364

7



17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera: Guía de la Serie (2011-09-05 09:00) . . . 364

BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund, el Fondo de Gestion Activa Recomendado
por John Bogle (2011-09-07 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 366

Un Día de Furia (2011-09-10 09:43) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 368

Amazon.es Por Fin Tenemos su Librería en España (2011-09-25 16:18) . . . . . . . . . . 372

1.10 octubre . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 373

52 Libros para 52 Semanas (50) Practical Speculation (2011-10-02 12:13) . . . . . . . . 373

El Monje que Vendió su Ferrari: Dominar la Mente (2011-10-03 09:00) . . . . . . . . . . 375

Un Vistazo al Top Ten Holding VIG (2011-10-04 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 377

El Monje que Vendió su Ferrari: Encender el Fuego Interior (2011-10-05 09:00) . . . . . 379

52 Libros para 52 Semanas (51) All about Asset Allocation (2011-10-07 09:00) . . . . . 381

El Monje que Vendió su Ferrari: El Viejo Arte del Autoliderazgo (2011-10-10 09:00) . . 383

El Monje que Vendió su Ferrari: El Poder de la Disciplina (2011-10-13 09:00) . . . . . . 386

52 Libros para 52 Semanas (52) Ganar al Poker (2011-10-14 09:00) . . . . . . . . . . . . 387

A un Mes de Nuevas Compras para la Cartera (2011-10-17 09:00) . . . . . . . . . . . . . 389

El Monje que Vendió su Ferrari: La más Preciada Mercancía (2011-10-19 09:00) . . . . 395

52 Libros para 52 Semanas: Los 10 Peores (2011-10-21 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . 397

El Monje que Vendió su Ferrari: El Propósito Fundamental de la Vida (2011-10-24 09:00) 399

Cuidadito con Google Docs (2011-10-26 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 400

52 Libros para 52 Semanas: Los 10 Mejores (2011-10-28 09:00) . . . . . . . . . . . . . . 401

El Monje que Vendió su Ferrari: El Secreto de la Felicidad de por Vida (2011-10-31 09:00) 404

1.11 noviembre . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 406

La Bolsa o la Vida: Pensar con Independencia Financiera (2011-11-03 09:00) . . . . . . 406

Más Madera, Próximas Lecturas Financieras (2011-11-04 09:00) . . . . . . . . . . . . . 407

Añado más VWO a la Cartera (2011-11-08 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 408

Paso el Seguimiento de la Cartera a Impok (2011-11-10 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . 410

Trabajo Luego Soy (2011-11-14 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 411

Compra y Rebalance Anual Realizado (2011-11-16 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . 412

Qué Activos Incluir en la Cartera de Inversión (2011-11-17 09:00) . . . . . . . . . . . . 416

La Cartera de Inversión de Igor76 (2011-11-22 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 420

Los Bonos Noruegos Están de Moda (2011-11-24 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 424

La Bondad de tu Cartera es Clave en los Momentos de Pánico (2011-11-28 09:00) . . . . 426

10 Días de Toma Pan y Moja (2011-11-30 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 429

1.12 diciembre . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 433

Sobre la Burbuja del Oro y Cosas que no me Cuadran (2011-12-01 09:00) . . . . . . . . 433

Jugar a la Bolsa no es la Solución (2011-12-05 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 438

El Miedo al Riesgo Divisa (2011-12-09 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 441

The Economic Time Bomb: Resumen (2011-12-12 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 447

8



Frecuencia del Rebalance y Broker para ETFs (2011-12-14 09:00) . . . . . . . . . . . . . 450

The Economic Time Bomb: 7 Principios Básicos (2011-12-16 09:00) . . . . . . . . . . . 454

Japón como Mal Ejemplo del Largo Plazo (2011-12-19 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . 458

The Economic Time Bomb: Una Estrategia Segura y Rentable (2011-12-21 09:00) . . . 461

Actualización en Redes Sociales (2011-12-22 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 466

Fondos Indexados de Vanguard en Europa (2011-12-23 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . 467

VT se Convierte en el ETF Más Completo del Mundo (2011-12-26 09:00) . . . . . . . . 469

La Cartera de Inversión de Luismi (2011-12-28 09:00) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 473

The Economic Time Bomb: Plan Simple, Protección Completa (2011-12-30 09:00) . . . 479

9



10



Chapter 1

2011

1.1 enero

El asset allocation es lo primero (2011-01-03 10:00)

¿Cómo fue esa cena de nochevieja? Espero que os sentara estupendamente y que ninguno haya tenido
que acabar la noche perjudicado del empacho. Bienvenid@s a la temporada 2011 en el blog del Inversor
Inteligente.

Para comenzar el año voy a responder co n esta entrada a un comentario
que me dejaba @lolos en la entrada [1]coste medio de la cartera de inversión. Decía así:

”Hola. Te comento un posible plan de compras y luego las comisiones

Respecto a las compras previstas serían:
1 ETF tipo VIG-8000 euros cada 6 meses
1 ETF de emergentes-4000 cada año
1 ETF de bonos globales de alto rendimiento, de emergentes o corporativos de alta calidad-
10000 cada año

Estas compras son orientativas.
En estos momentos tengo acciones del IBEX, tipo bluechips buscando el dividendo, dos fondos
Bestinver Internacional y Carmignac Investment, y depositos de promoción al 4.5 % tres meses
en ING.
Mi plan de inversion es 500 a RFija, 800 a una acción cada mes del perfil referido con vocación
de mantener, 500 a Bestinver Internac y 200 a Carmignac.
El tema de los ETF es casi para el año siguiente, y claro esa composición sobre todo la RFija
podría cambiar”

Vamos a ir por partes:
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Te recomiendo que lo primero que hagas sea crearte un [2]asset allocation para tu [3]cartera de
inversión. Debes plasmar desde el principio qué porcentaje será renta fija y qué porcentaje será renta
variable. Después deberás elegir qué sub-assets compondrán la cartera de renta variable y qué peso
tendrá cada uno de ellos. Por último, deberás elegir los activos. Son pasos que debes dar en orden de
importancia, tal y como se expone en [4]3 sencillos pasos para invertir mejor que los demás.

Puedes quedarte perfectamente los activos que ya tienes comprados e incluirlos en cada uno de
los assets de tu cartera. NO hace falta que los vendas. Incluso puedes seguir acumulando.

Una cartera orientativa según lo que ya tienes comprado podría ser:

- Renta Variable Global 20 % (Tienes Carmignac Investissement y podrías añadir VT,...)

- Renta Variable USA 20 % (Podrías añadir VIG, VTI,...)

- Renta Variable Europa 20 % (Tienes acciones IBEX, Bestinfond, y podrías añadir algún ETF
Europa)

- Renta Variable Emergentes 15 % (Podrías añadir VWO,...)

- Renta Fija 25 % (Personalmente prefiero que sea Euro y de corto plazo)

Como ves, una vez tengas tu asset allocation definido, incluir activos es muy sencillo. Elegir
buenos activos es importante, pero lo primero es lo primero. La cartera que te pongo de ejemplo es sólo
eso, un ejemplo. Puedes ver otras muy útiles en [5]9 carteras de ETFs para españoles vagos.

Un saludo a tod@s.

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D977 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &colorscheme=light
&height=35

1. http://inversorinteligente.es/coste-medio-de-la-cartera-de-inversion.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/asset-allocation

3. http://inversorinteligente.es/cartera

4. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

5. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D977&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

oscar (2011-01-04 09:13:49)
Me sumo a la felicitacion del pronto nacimiento de tu hija.Espero que esto haga que te tomes un respiro y asi
pueda devisar el blog desde el principio

Esponja (2011-01-03 23:36:55)
Ya veras, ese si que es el mejor activo que puedas poseer, reparte dividendo cada segundo que compartes,
enhorabuena!!

Antonio (2011-01-04 01:03:12)
Feliz año a todos! Lo siento pero, aparte del gran trabajo que está haciendo nuestro maestro don Antonio, he aquí
una prueba, la importancia se la doy al pronto nacimiento de la pequeña Claudia, algo que está por encima de todo.
Veo al papi que se le cae un poco la baba, verdad? jejje Felicidades!! @Esponja, gran comentario el último! s2 a todos!
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Antonio R. Rico (2011-01-03 22:10:27)
@igor76, jejeje, y va a tener muchos años para que crezcan. No creas, escribiré mientras duerme, aunque la
mayoría de las veces me quede embobado. :)

Antonio R. Rico (2011-01-04 10:10:07)
Muchas gracias por vuestra felicitación. Le transmitiré oportunamente vuestras palabras a la peque a través de la
conexión voz-barriga. :)

oscar (2011-01-03 16:36:27)
Ok.Entendido , tambien entraria en un asset allocation inmuebles como inversion?.Saludos

esponja (2011-01-03 16:41:42)
Ante todo feliz año a todos!! Oscar te recomiendo que leas el blog desde el principio (no tiene desperdicio)
Siguiendo el ejemplo de Scoralstom y sus regalos, a mi hijo de 8 meses le van a traer los Reyes una cartera de 50 %
VT 50 % BND. Un saludo

oscar (2011-01-03 16:29:28)
que siginifica exactamente El asset allocation .El comprar diferentes productos de inversion?, o crearte un
portafolio.Igual la pregunta es absurda pero asi me queda claro.Saludos

Antonio R. Rico (2011-01-03 16:31:51)
@oscar, las preguntas absurdas no existen en este blog mientras estén hechas para aprender. :) El asset allocation
lo conforman el conjunto de clases o tipos de activos (Renta variable USA, Renta variable Europa, Renta variable
Small Caps, Renta fija,...) que componen tu cartera de inversión.

scoralstom (2011-01-03 16:45:08)
Esos no son reyes esos son buffets,jeje. s2

oscar (2011-01-03 16:45:09)
Eso creo que es lo mas conveniente.Empezar desde el principio el blog , espero que no sea muy viejo je je.Saludos

Antonio R. Rico (2011-01-03 17:33:18)
@oscar, sí, si tienes inmuebles podrían formar parte del asset allocation de tu patrimonio, aunque yo recomiendo
tratar la cartera de inversión por separado. Es más sencillo de seguir y por supuesto de rebalancear. @esponja,
muchas gracias por la recomendación, y menudos reyes más majos. Mi pequeña Claudia nacerá en 10-15 días, y
espero que la traten como a tu pequeño. @sco, ¿te imaginas sorprendiendo a Buffet, Bogle y Bernstein entrando
por la chimenea? :)

igor76 (2011-01-03 21:18:33)
@Antonio, Enhorabuena por adelantado. No vas a tener el cheque bebé, pero tampoco te va a hacer falta: esa niña
va a venir con unas VIGs debajo del brazo. Supongo que te tomarás un pequeño respiro con el blog. Un saludo

Alex (2011-01-05 12:55:28)
Uffff!!! Me encanta tu blog. Me lo estoy leyendo de arriba abajo. Anoche me quede por la pagina 14. El tema
es que cuando leo esta entrada... @lolos se plantea invertir 22.000 euros al año si no entiendo mal y eso se me
queda muy lejos para mi. Pero que muy lejos... Mi pregunta es ¿ A partir de que cantidad puedes invertir?
¿Cual es la cifra? ¿500, 1.000, 2.000, 3.000?. Se que la cantidad es cada uno la que decida, pero cual es la
cantidad ”aconsejable”. Yo soy un ”español medio” en cuanto a situacion financiera. Mi sueldo: 1.500 euros.
Mi deuda hipotecaria: 100.000 Mi cuota: 750. gastos mensuales fijos: 950 - 1300. Ahorro medio mesual: 200
- 250. Ahorro medio anual: 3.000 He estado haciendo numeros y creo que lo mas me compensa es reducir
hipoteca por quitartemela de encima y porque desgrava y mientras tanto leer y aprender todo lo que pueda
acerca de la inversion. Por lo menos tengo claro que lo mas importante es tener ”un plan financiero a largo
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plazo”. Por otro lado tambien me carcome el que cuanto mas tiempo pasa menos interes compuesto jjjj :-( Otra
cosa ¿Que opinas acerca de montar una empresa sistematizada via online? Se que no tiene nada que ver con
el tema del blog pero si sale bien con un inversion moderada de 4 o 5 mil euros hay gente que le proporciona
mucho retorno (te lo digo por el tema del libro ”LA SEMANA LABORAL DE 4 HORAS”). Un saludo. Un seguidor.

Antonio R. Rico (2011-01-05 15:32:31)
@Alex, muchas gracias por tu seguimiento y por tu participación. Con esa cantidad, te recomendaría hacer un
esfuerzo para acumular un poco más, y construir una cartera con sólo 2 ETFs, como por ejemplo Vanguard Total
World (VT) y alguno de renta fija euro. Lo de tener un plan financiero es crucial. Hazlo!!! Quitarse hipoteca es
también muy sano. Eso debes decidirlo tú. Yo prefiero invertir a largo plazo antes que quitarme hipoteca. En
cuanto a lo de la empresa, no puedo ayudarte porque, aunque he leido el libro que comentas recientemente, no
tengo criterio sobre el tema. Un saludo Alex y gracias de nuevo.

justo (2011-01-05 17:37:52)
lo primero, ánimo Alex. si puedes apartar cada mes (yo lo tengo programado automáticamente, para no
arrepentirme y gastármelo) del orden de 250 euros, eso da como bien decías 3.000 al año. si a eso le añades
algun trozo de paga extra, te puede dar para un par de compras anuales de etfs... o por lo menos eso trato de
hacer yo. en cuanto a hipoteca, en mi inexperta opinión y sin cálculos que la respalden: a no ser que tengas
muy clara una buena inversión, quítate primero las deudas. puede ocurrir (ocurrirá fijo, antes o después)
que suba el euribor, etc... pues mejor que te pille con menos a deber, supongo. por otro lado, cada vez
que leo del asset allocation me doy cuenta de lo mal que hice hace año y pico, cuando compré ”blue-chips”
españolas (antes de conocer este blog). no creo que fueran malas compras a largo plazo; pero desde luego
hoy no lo haría así. intentaré dirigirme a una cartera de tipo 5x20 %, con RF EUR, RV USA, RV EUR, RV
emergentes y RV mundial... alguien que se haya enfrascado en planes de trasvase similares puede dar una
orientación? porque no es fácil, cuando no se sabe, elegir los momentos para, por ejemplo, quitarse rv española
y comprar otras cosas... gracias como siempre por el blog, en especial por estas orientaciones sobre el asset allocation

Antonio R. Rico (2011-01-05 18:05:56)
@Justo, puedes quedarte perfectamente esas acciones para tu cartera de largo plazo. Lo que puedes hacer desde
ahora es ir rellenando el asset RV Europa con fondos o ETFs indexados. Muchas gracias a ti por tu seguimiento y
por tu participación.

Pedro (2011-01-08 11:03:19)
Hola, felicidades por el blog. Aprovecho para hacer algunas preguntas de novato: La parte de RV la entiendo mas
o menos bien, pero la RF sigue siendo un misterio para mi. He comparado con Google Finance la evolucion de
ETFs de bonos a corto, medio y largo plazo. Me sale el siguiente resultado para una compra de 10000 Euros,
viendo el precio actual y reparto de cupones a lo largo del 2010 (redondeando valores): IBGS: 10000 a 136 Eur =
73, Cupones en 2010: (1.12 + 0.47 + 0.42) * 73 = 146 Eur IBGM: 10000 a 158 Eur = 63, Cupones en 2010: (2.47
+ 0.71 + 1.65) * 63 = 304 Eur IBGL: 10000 a 157 Eur = 63, Cupones en 2010: (3.26 + 0.99 + 2.25) * 63 = 409
Eur Ademas, comparando las graficas a 5 años, la evolucion es muy similar. Si podemos comprar y vender los
ETFs en cualquier momento, ¿ Cual es la ventaja de invertir en bonos a corto plazo ? Por otra parte, he leido
algunos articulos sobre la prevision de los bonos en 2011, y comentan una posible caida de precios. Viendo la
grafica de IBGS desde el 2007, veo que efectivamente ha subido bastante en los ultimos años. ¿ Es posible una
caida a precios del 2007 ?, ¿ A que se debe y como se puede estimar la volatilidad de la Renta Fija ? Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-01-08 12:44:38)
@Pedro, muchas gracias ante todo. La parte de renta fija en mi cartera se la doy a los bonos de corto plazo
porque quiero estabilidad en ese asset. 2010 ha sido un año de burbuja de bonos, así que cuanto mayor el
riesgo de los mismo, mayor la subida. En general, llevan unos años así. Pero los bonos también bajan, y
cuando digan de bajar, los de largo plazo bajarán más que los de corto plazo. La volatilidad de los bonos de
largo plazo es tan alta, que me merecería más la pena invertir esa parte en más renta variable, que a largo
plazo tienen un rendimiento superior. La parte de bonos de corto plazo de los gobiernos de la zona euro con
calidad AAA, ofrecen a mi cartera una parte de estabilidad que no me la ofrecen los bonos de largo plazo. Un saludo.
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igor76 (2011-01-08 14:47:31)
@Antonio, Comprando bonos supuestamente estamos comprando algo descorrelado de la renta variable. Tal y
como te había comentado antes si voy a largo, veo las bajadas como oportunidades de comprar barato, me olvido
de las cotizaciones y me fijo en cobrar un cupón del 4 % ó el 5 % no veo tan mal comprar también RF de largo
plazo. En cualquier caso yo creo que me voy a decidir por el ishares Aggregate Bond, que tiene un podo de todo.
Lo combinaré con el BND para tener algo de RF USA (aceptando los riesgos de divisa, etc, porque voy a largo
plazo y mi idea es no vender nunca). Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-08 15:32:41)
@igor, tus ideas son totalmente correctas. Lo importante es que estés cómodo con tu cartera, porque tal y como
reza el slogan de este blog, sentirse bien es parte del éxito inversor. :)

La Cartera Variable o Dinero Divertido (2011-05-24 08:05:15)
[...] entre ceja y ceja un fondo indexado o ETF que, aunque sea un fenomenal producto, no encaje en el asset
allocation de tu cartera. No hay problema, aquí está la [...]

ETFs para invertir en toda Europa (2011-01-04 10:05)

Si uno de los assets de tu cartera es ”Renta Variable Europa”, incluir
ETFs que invierten en España o en la zona Euro sería inapropiado. Más adecuado sería adquirir alguno
que incluyera a todos los países de Europa. Aprovechando que [1]hace un par de entradas @patillas me
preguntaba por este tema, aquí tienes una lista de los más destacados:

- [2]Vanguard European ETF (VGK). Es el que tengo en cartera. Replica al índice MSCI Europe y
posee 483 acciones. Tiene una comisión del 0,16 %, lo que viene a ser un 91 % más barato que la comisión
media de los fondos de su categoría (1.72 %). Paga un dividendo anual del 4,69 %.

- [3]Ishares MSCI Europa. Otra buena opción. También replica al MSCI Europe. Su comisión es
del 0,35 %. Su dividendo es del 2,48 %.

- [4]Lyxor ETF MSCI Europe. Otro ETF que replica al índice MSCI Europe. Su comisión es también del
0,35 %. Reparte un dividendo anual de 2,30 euros, lo que supone una rentabilidad del 2,39 %.

- [5]DB X-Trackers Stoxx 600 ETF. Este fondo es muy distinto a los anteriores. Para empezar replica
al índice Dow Jones Stoxx 600, que a su vez es un subíndice del Dow Jones STOXX Global 1800 Index.
Posee un número fijo de 600 componentes. Tiene una comisión del 0,20 % y no reparte dividendos, por lo
que parece ser un activo indicado para los que buscan ETFs de capitalización. Otra caractirística que
lo distingue de los demás es su composición sintética, ya que consigue que su comisión sea tan barata
gracias a que no compra los activos en los que invierte sino que usa derivados.
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Pienso que con esta selección, ya tienes a los principales vehículos con los que contar para rellenar
el asset europeo de tu cartera. Cualquiera de ellos es un fenomenal activo, cada uno con sus peculiaridades
y características. Mi preferido es miembro de [6]mi cartera (VGK), ¿y el tuyo?

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D993 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &colorscheme=light
&height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-15-el-inversor-inteligente.html

2. https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=0963&FundIntExt=INT

3. http://es.ishares.com/es/rc/funds/IMEU

4. http://www.lyxoretf.es/homees/products/country/ES/product/ETF-MSCI-EUR-ES/

5. http://www.etf.db.com/ES/ESP/ETF/LU0328475792/DXSX6/STOXX%C2%AE_600_ETF.html

6. http://inversorinteligente.es/cartera

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D993&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

justo (2011-01-05 01:19:18)
Como sale el tema de los dividendos, aprovecho para sacar a la palestra el tema fiscal: cuando tenemos etfs en
otros países y/o otras monedas, nos retienen (en mi caso es r4): en origen, en destino, en destino, gastos e i.v.a.
entiendo que para recuperar la retención del origen (y librarme de la doble imposición) tengo que esperar a mayo
de 2012 (declaración del ejercicio 2011)? las retenciones de los dividendos en destino, las puedo compensar con
otras minusvalías de otras operaciones de bolsa? lo del i.v.a., es sobre los gastos por los servicios de mi broker? es
poco, la verdad, pero no sé si es desgravable de alguna manera. aprovecho para pedir (parezco un cura) un post al
respecto de los temas fiscales, jeje felicidades por el blog, y un saludo

Pistachu (2011-01-04 12:14:09)
Mi parte Europea está ahora mismo dentro de VEU ya que no disponía de suficiente capital para diversificar tanto,
pero estoy contento ya que simplifica mi cartera y mi fuente de inspiración son las carteras para vagos, incluso
estoy pensando en meter VTI para cerrar el núcleo de la cartera. Destacar como bien dices la importancia de
invertir en un índice de toda la región Europea, por entrar en detalles por si a alguien se le escapa... invirtiendo
en la zona euro con un EURO STOXX en lugar de un MSCI Europe nos hubiesemos comido la crisis de zona
euro de lleno, hubiesemos dejado de invertir en países como Dinamarca, Suecia, Noruega... ejemplos de economías
saneadas y de como capear las crisis, y Reino Unido y Suiza, 2 importantes potencias económicas. PD: Por cierto,
no sé te has dado cuenta pero has puesto un enlace que no va porque es al wp-admin... donde dices: ”hace un par
de entradas” por si quieres corregirlo ;-)

Antonio R. Rico (2011-01-04 15:13:02)
@Pistachu, tu opción del VEU es tan buena o más que la mía. Otra forma de hacerlo es en vez de invertir tu
dinero una vez al año, hacerlo cuando llegues a una cantidad ahorrada x. De esa forma siempre inviertes una
cantidad sensible en cada asset. Esos datos que das son bastante significativos. La mala elección del tipo de activo
puede hacer engañosa la rentabilidad del asset correspondiente. Muchas gracias por el aviso, ya está editado el
enlace. ;) @lot, del crecimiento del dividendo en Europa entera no tengo dato, pero te puedo dar la estimación del
crecimiento de los beneficios a 5 años, que es del 8,77 %. Es una cifra bastante alta, pero es sólo una estimación.
@eljinetenocturno, pues normalmente los dan el día 30, pero con el fin de año igual se han retrasado algo. Paciencia
que están al caer.

eljinetenocturno (2011-01-04 13:11:24)
Hola Admin, ¿cuando reparte dividendos VIG o VGK?. He mirado en la pagina de vanguard y en teoría debería
ser el día 29 de diciembre. Saludos.

16

http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-15-el-inversor-inteligente.html
https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=0963&FundIntExt=INT
http://es.ishares.com/es/rc/funds/IMEU
http://www.lyxoretf.es/homees/products/country/ES/product/ETF-MSCI-EUR-ES/
http://www.etf.db.com/ES/ESP/ETF/LU0328475792/DXSX6/STOXX%C2%AE_600_ETF.html
http://inversorinteligente.es/cartera
http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D993&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35
http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D993&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35


lot (2011-01-04 12:32:45)
¿¿Tenemos alguna expectativa de que lo que van a subir los dividendos del VGK (x years dividend growth rate) ??
Gracias.

Pistachu (2011-01-04 12:30:16)
A largo plazo con la vuelta de la estabilidad y prosperidad quizás las cosas se igualen pero por ejemplo en el
último año con toda la incertidumbre sobre la deuda en la zona euro y la RV Europea ”casi” plana tendríamos
estas rentabilidades: FEZ (SPDR EURO STOXX 50 ETF) -10,41 % VGK (Vanguard MSCI Europe) +1,82 %

Albert (2011-01-20 18:41:30)
Hola crazy, Los ETFs de Lyxor, iShares y db x-trackers de los que habla Antonio en el post están registrados en
España y son UCITS, por lo que en teoría no tienes que tener ningún problema de doble retención. Los ETFs de
Lyxor y db x-trackers cotizan en la bolsa de Madrid, mientras que el de iShares no, ya que argumentan, yo creo
que con razón, que no se consigue un volumen suficiente.

igor76 (2011-01-05 09:25:22)
Hablando de temas fiscales. Tengo una duda existencial. En Renta fija estoy en duda entre ETF de DB-Xtrackers
o ishares. El primero es de acumulación y el segundo es de distribución. ¿Qué preferencias teneis?

igor76 (2011-01-05 09:28:00)
Otra duda: ¿A qué se debe esa diferencia tan grande en el dividendo entre el VGK de Vanguard y el de ishares, si
se supone que los dos replican el mismo índice? Gracias y un saludo PD: Esto se pone cada vez más interesante.
Veo bastante participación. Al final voy a acabar aprendiendo algo y todo, je, je.

Antonio R. Rico (2011-01-05 10:00:31)
@Justo, si cobraste el dividendo en Enero de 2011, efectivamente va en la declaración de 2012. Las retenciones en
destino no las puedes compensar, que yo sepa. Lo del IVA, me da que tampoco a no ser que los ETFs estén a
nombre de alguna empresa. En cuanto al tema de la entrada de fiscalidad, lo tendré en cuenta, pero no soy un
experto en el tema. @Igor76, Pues esa decisión es sólo tuya. Depende de varios factores. Si prefieres diferir la
fiscalidad a la posterior venta futura o si prefieres en el futuro vivir de las rentas sin tener que vender. Yo prefiero
comprar activos: http://inversorinteligente.es/comprar-activos.html En cuanto a lo del dividendo del VGK, no lo
sé, pero estoy casi seguro que es por la diferencia de cotización de las monedas. Es probable que el VGK tenga
comprados activos en euros, coronas, libras y francos baratos, y ahora al cobrar el dividendo en dólares, se note la
diferencia. Pero ya te digo que no lo se a ciencia cierta.

paparajote (2011-01-05 10:06:59)
Añadiría el ISHARES STOXX EUROPE 600 (EXSA), con un ter de 0,21 %, es de réplica física. Es el que
utilizo para mi cartera, utilizaría el de Vanguard, pero es en dólares. El único inconveniente de este etf es que
está domiciliado en Alemania, por lo que la retención del dividendo en origen es del 21 %, a diferencia que los
domiciliados en Irlanda, la cual si no recuerdo mal es del 20 %. Si se superan los 6000¬ en dividendos, el 21 % de
retención no sería problema, ya que se recuperaría la totalidad de la retención de Alemania a la hora de realizar la
declaración. En todo caso felicitarte por la labor que realizas y el cambio de ”look” del blog. Saludos

igor76 (2011-01-05 10:44:35)
@Antonio Yo soy de la misma opinión que tú. Me gusta ver los dividendos en mi cuenta y luego ya los reinvertiré
yo en el producto que me parezca. Lo otro es como que no me lo creo mucho. Compraré los de distribución. Un
saludo

Antonio R. Rico (2011-01-05 10:13:22)
@paparajote, muchas gracias. Buen aporte, uno que se nos escapaba. También tienes que tener en cuenta, que hay
usuarios de Renta 4 que afirman que tienen ETFs comprados en otros paises, pero que al cotizar también en el
mercado continuo español, no les retienen nada en origen, y les pagan directamente como si fuese comprado en
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España.

Pistachu (2011-01-05 12:16:17)
@Antonio R. Rico Con el tema de la diferencia del dividendo yo también creo que es un tema de la divisa en que
está comprado... y la forma de las distribuciones... Tendríamos que poder ver la evolución del yield de VGK a
lo largo del año pero si se va recalculando de manera anual... Desde los máximos del cambio EUR/USD enero -
octubre el cambio ha caído aprox. un -2.50 %... Además la distribución de IMEU es trimestral (precisamente el
último dividendo en octubre) y de VGK anual (y a final de año) por lo que no sé si VGK está pagando dividendos
que IMEU aún no ha pagado o pagará en la próxima distribución dentro de 2011... No sé si estará relacionado
pero también justo ese 2 % aprox. de diferencia que hay (4.68 % - 2.48 %) es la diferencia de rentabilidad que ha
tenido a 1 año. VGK: +8.35 % LON:IMEU +10.07 % Sólo son suposiciones, yo me monto mis explicaciones jejeje,
quizás lo mejor sería preguntar a las gestoras.

justo (2011-01-05 17:22:25)
en el tema de retenciones en origen, quizá no me expliqué bien. me refiero a retenciones en origen sobre dividendos
del año 2010. dentro de unos meses me retendrán tanto en origen como en destino. la cuestión es si es posible que
los del origen me los devuelvan... en algún sitio leí que sí, pero dudo muchísimo de mis entendederas, jeje. saludos
a todos, y feliz y próspero 2011

Antonio R. Rico (2011-01-05 18:01:16)
@justo, los dividendos pagados en origen en 2010, podrán ser declarados en la declaración que hagas este mismo
año 2011. Feliz año para ti también.

igor76 (2011-01-05 20:13:32)
Buenas, Hoy estoy preguntón: ¿el VGK que sigue el índice MSCI invierte también en empresas pequeñas? ¿Dónde
se puede ver el % de inversión en smallcaps? Si quiero sobreponderar sólo las empresas pequeñas de Europa ¿Qué
ETF recomendais? En ishares tienen el Stoxx Europe small 200, pero no sé si es mejor el índice MSCI smallcaps.
Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-05 22:08:23)
@Igor, en comparación con el mercado americano, el VGK ya es suficientemente volátil. Si aun quieres más
volatilidad, cualquier indice small cap Europa te serviría, pero cuida muy mucho los costes en comisiones. El
Europe es Grande capitalización.

mugualex (2011-01-06 10:24:36)
Antes de nada felicitaros el año a todos y desear que la aportaciones de este blog sigan creciendo como el interés
compuesto. Y ahora al tajo. Actualmente, mi parte en renta variable europea está 50 % Lyxor EuroStoxx50
(comisiones 0,25 %) y 50 % Lyxor MSCI EMU small caps (comisiones 0,40 %). ¿Sería similar a tener el Lyxor
MSCI Europe (comisiones 0,35 %)? Saludos, Alex.

monaco (2011-01-06 11:59:46)
EXSA es el etf q me gusta a mi cotiza en alemania da dividendo cerca del 2 %y es referenciadfo al eurostoxx 600

Antonio R. Rico (2011-01-06 12:17:10)
@mugualex, te faltarían las grandes empresas británicas, suizas y nórdicas.

Antonio R. Rico (2011-01-06 12:20:02)
@monaco, ese no lo conozco, le daré un vistazo.

mugualex (2011-01-06 22:16:26)
@Antonio Oído cocina. Luego el MSCI Europe, sería como tener los otros dos más Gran Bretaña, Suiza y Noruega.
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crazy (2011-01-20 12:47:59)
He oido hablar de ETF europeos pero que cotizan en españa y no te realizan la doble retención, conoceis algunos
interesantes?

crazy (2011-01-21 14:50:07)
Gracias Albert. Otra duda a ver si me ayudais, tengo una cartera bastante consistente del IBex sobre un 75 % y
otro 25 en renta fija. Mi idea es formar una cartera de unos 3 o 4 ETF para diversificar lo maximo posible, ya
tendo decidido el VIG por todo lo que se ha comentado el autor de este excepcional blog. Queria añadir algo de
Europa y Emergentes, estoy entre la combinación, VKG, VPL y VWO o VEU y VWO. Que os parece? Aunque
veo que VEU lleva emergentes ya y no si VWO sería ya mucho emergente.

Antonio R. Rico (2011-01-22 17:03:27)
@Albert, muchas gracias por tu respuesta, útil y correctísima. @crazy, con respecto a tus opciones, son buenas
ambas. En una haces una cartera global, y en la otra es global sobreponderada en emergentes. La primera menos
volátil pero con un rendimiento esperado a largo plazo ligeramente menor. Debe ser tu decisión, pero ya te digo
que son las dos correctas.

Albert (2011-01-24 12:24:18)
Hola Antonio! Ahora que ha salido el tema de la doble imposición, yo siempre he tenido una pregunta. En
tu cartera tienes el VGK, que es un ETF europeo. Si fuéramos ciudadanos de Estados Unidos pagaríamos
los impuestos y te devolverían los impuestos de los países europeos [1] Por lo que entiendo a un ciudadano
español le devolverán los impuestos pagados en Estado Unidos, pero no aquellos de los países europeos, es
así? [1] https://advisors.vanguard.com/VGApp/iip/site/advisor/investments/tax center/article?file=IWE
TaxEuroStkIndx

Antonio R. Rico (2011-01-24 22:38:32)
@Albert, no entiendo muy bien la pregunta pero intentaré responder. A un ciudadano americano, como el producto
es americano aunque referenciado a un índice europeo, le cobran los impuestos americanos nada más. Si se los
devuelven o no depende de la legislación americana, que no sé como será. A un ciudadano español no le devuelven
los impuestos pagados en España (19 % del dividendo bruto), tan sólo la doble imposición pagada a USA (15 %).
Espero haber resuelto la duda.

Albert (2011-01-25 15:15:24)
@Antonio, a ver si me sé explicar. Cuando tu compras una acción en un mercado extranjero tienes la doble
imposición ya que pagas en el mercado donde has comprado y en España. Un fondo (o ETF) también paga
impuestos en el mercado en el que compra sus acciones, por tanto, el VGK paga los impuestos a España, Alemania,
etc. Los partícipes del VGK de EEUU pueden pedir que se les devuelva la imposición de los mercados europeos.
Tu, en cambio, pagas una tercera imposición a España y te devuelven la imposición que has pagado en EEUU,
pero no los impuestos que se pagan en los mercados europeos. Por tanto estás pagando a España doblemente, y
estás pagando a distintos mercados europeos en los que también te podrían devolver los impuestos. Quizás estoy
equivocado, por eso te pregunto, a ver si sabes algo. Gracias

Antonio R. Rico (2011-01-25 15:41:54)
@Albert, efectivamente. Esa es una lucha que aun los pequeños inversores no hemos podido ganar. Nuestros
productos pagan impuestos por recibir ganancias (ya sea en las ventas o por los dividendos) de capital a través
de sus gestoras. Así que cuando pagamos nosotros mismos por nuestros productos contratados, lo hacemos
injustamente. Es parte del expolio de pertenecer a una sociedad capitalista centrada en el crecimiento económico.

Javier (2012-04-08 01:22:08)
Hola Antonio. He visto que has dejado los ETF para Europa y te has pasado a fondos indexados aun siendo las
comisiones algo mas altas. ¿Es por los dividendos y las implicaciones fiscales de la doble imposición? Saludos
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Javier (2012-04-08 15:05:51)
Gracias por responder tan rápido. Al ser sintético le añade un mínimo riesgo, pero las acciones de los fondos no
son tuyas sino del fondo, así que lo uno por lo otro.

Antonio R. Rico (2012-04-08 14:57:24)
@Javier, sí, para renta variable Europa no encuentro activos más baratos y fiscalmente más eficientes que los que
tengo en cartera. El ETF de DB que replica a toda Europa es también buena opción para diversificar, con una
comisión del 0,2 %.

Una estimación para la próxima década (2011-01-05 10:00)

El rendimiento de las acciones individuales es impredecible. El rendimiento del conjunto del mercado de
acciones es también impredecible en el corto plazo. Y también lo es en el [1]largo plazo, pero en este caso
podemos establecer algunas probabilidades de expectativas razonables.

El mercado de valores americano, que es el que trataré en este análisis, ha tenido en los últimos
200 años un rendimiento medio del 7 %, que viene a ser el resultado de restar la inflación media (3,5 %)
al rendimiento bruto (10,5 %). Si calculamos el rendimiento desde el año 1971, el resultado baja a un 6,7
% anual. Estos rendimientos son el resultado de conjugar tres factores:

1. Los dividendos reales obtenidos.

2. El crecimiento de los beneficios generados.

3. El componente especulativo Precio/Beneficio.

El siguiente gráfico extraido del libro [2]Common Sense on Mutual Funds, muestra como el re-
torno calculado por la fórmula fundamental que usaré después para estimar la previsión, se acerca casi
todos los periodos al rendimiento obtenido por el mercado:

[3]

Lo que voy a calcular no es más que una estimación de lo que el mercado de valores nos podría
ofrecer en la próxima década. En un estudio realizado por John Bogle en su fantástico libro ”Common
Sense on Mutual Funds”, una de cada tres veces el resultado obtenido por los retornos fundamentales
esperados ha sido el mismo o casi el mismo que el posteriormente ofrecido por el mercado. Una de cada
tres veces se ha acercado, dando un resultado satisfactoriamente parecido. Y en una de cada tres veces el
resultado ha diferido sensiblemente, haciendo buena la afirmación de que los mercados, en el futuro, son
impredecibles.

Vamos a calcular la estimación para los próximos 10 años:

- El crecimiento medio de los beneficios brutos del conjunto de las empresas en los últimos 80
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años ha sido del 4,2 % anual.

- A lo anterior debemos sumar el dividendo desde el que partió el S &P500 en el 2011 (1,80 %).
Así que sumaremos 4,2 % + 1,80 %, dando como resultado 6 %.

- Ahora comparemos el PER medio de los últimos 80 años (14,80 veces) con el PER del comienzo de año
(15,66 veces). Con estos datos tenemos una diferencia de PER a 10 años de 0,86 veces, lo que supone un
0,57 % anual de descuento.

- El resultado final es una rentabilidad esperada del 5,43 % % anual sin descontar la inflación.
O lo que es lo mismo, una estimación de rentabilidad real a futuro del 1,93 % anual. Bastante más baja
que la media histórica, pero aun mayor que las inversiones ”seguras” en bonos de corto plazo.

En una entrevista del prestigioso magazine [4]The Journal of Portfolio Management a John Bogle en
1999, el fundador de [5]Vanguard se atrevió a estimar un rendimiento del -4 % anual para la siguiente
década. Le llovieron toda clase de críticas, ya que el mercado en ese momento se encontraba en plena
apoteosis alcista en tiempos de vino y rosas. El rendimiento tras 10 años fue de un -2 % anual. No acertó
justo en el blanco, pero debió quedarse tan a gusto.

El gráfico incluido en esta entrada te da una idea de las bondades de este sistema de cálculo de
predicciones futuras. Por supuesto no es infalible. Por supuesto los mercados no se pueden predecir con
precisión. Por supuesto no te recomiendo esperar a que el PER baje para comprar.

Mi recomendación es que compres cada año para acumular activos a un precio medio y dejes
que el interés compuesto haga su trabajo. Cuando los mercados suban, el propio sistema de rebalanceo
no te permitirá comprar grandes cantidades de renta variable cara, y cuando baje, te obligará a comprar
barato. Si las condiciones de los índices (Dividendo alto y PER bajo) se vuelven atractivas, puedes, o
bien hacer un esfuerzo de ahorro para aumentar la cantidad a comprar o bien invertir una cantidad extra
que te haya podido llegar.

Invertir con sensatez está en tu mano. Depende de ti continuar por ese camino tan poco transi-
tado, pero tan lleno de beneficiosas sensaciones.

1. http://inversorinteligente.es/tag/largo-plazo

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

3.

http://inversorinteligente.es/mi-estimacion-para-la-proxima-decada.html/fundamental-and-market-returns-4

4. http://www.iijournals.com/toc/jpm/current

5. http://inversorinteligente.es/tag/vanguard

Eguzkialde (2011-01-05 12:38:02)
Una estimación bastante sensata. Sólo hace falta que se cumpla razonablemente. Pero el mercado a veces carece
de sensatez y razonabilidad alguna. En esos momentos puede hacernos perder a nosotros.Y ahí parece que empieza
nuestra perdición. Por tanto abrá que tener mucho cuidado......para pasar inteligentemente sobre este 2011 que
nos acaban de regalar. !!Felíz año nuevo¡¡¡¡

Antonio R. Rico (2011-01-05 15:34:40)
@Eguzkialde, muchas gracias. Aunque parezca una estimación lo suficientemente creible, tal y como comentas,
nunca hay que fiarse.

kcire369 (2011-01-05 19:14:10)
FELIZ AÑO NUEVO!!!! hola antonio sigue con tu magnifico trabajo en este 2011,me gusto mucho tu debate con
koldo,es muy intersante comparar ambas formas de inversion,te veo mucho mas a menudo por Rankia eso es bueno
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alli tambien se te necesita.FELICIDADES por la NIÑA!!eso si es una buena inversion y lo demas son tonterias,hay
quien hubiera nacido con un VIG debajo del brazo jejej.un s2

Antonio R. Rico (2011-01-05 19:24:52)
@kcire369, feliz año para ti también!!! Me alegra que sigas con nosotros de forma activa. Ya me quedan solo dos
semanitas para el nacimiento. Un saludo.

h3po4 (2011-01-06 22:51:44)
”Ahora comparemos el PER medio de los últimos 30 años (14,10 %) con el PER del comienzo de año (15,66 %)”
Arrico, el tema de utilizar los PER con % y luego restarlos entre sí no acabo de verlo. PER es número de veces, no
porcentaje. El hecho de que posteriormente los restes no lo entiendo y además creo que es incorrecto. Otra cosa
sería que trabajaras con los inversos del PER. Saludos y Feliz Año.

Antonio R. Rico (2011-01-06 23:50:18)
@h3po4, uy es verdad, se me colaron los % %. tienes razón, quería decir veces. Mañana corrijo los cálculos, que
hoy no tengo acceso. Muchas gracias por el aviso. ¿Qué haría yo sin vosotros? :)

Antonio R. Rico (2011-01-07 09:12:20)
Ya está actualizada la entrada y corregida. No sólo me había colado con los % %, sino también con algunos
datos como: - Los datos son de los últimos 80 años, no de los últimos 30. - El PER medio histórico es de
14,8 veces, en vez de 14,1. - El crecimiento de los beneficios, que es 4,2 % sin tener descontada la inflación.
Según la previsión, parece que será una década moderada. Un saludo a tod@s y muchas gracias a h3po4 por su ayuda.

jayc088 (2011-01-07 16:05:01)
Para mi el rendimiento de las acciones, aunque importante es secundario, nuestra inversión está muy orientada a
la generación de ingresos pasivo, si mañana la bolsa cae un 50 % y puedo comprar telefonica a 9, pues mejor.

Antonio R. Rico (2011-01-07 19:50:49)
@jayc088, esa es una de las grandes ventajas de tener clara la temporalidad de tu inversión. En realidad, para los
que aun nos queda mucho para retirarnos, casi mejor que las bolsas no suban demasiado, ya que compraremos
menor cantidad.

lovolive (2011-01-12 20:24:48)
Hola Antonio! Feliz paternidad antes de nada... Si ya hubiese llegado y sino, tambien. Respecto a la rentabilidad
esperada para la proxima década... me parece un poco exagerao quererlo ”clavar” utilizando medias historicas
(aunque sean tan largas de 80 años vista) no obstante, al mismisimo Paco y a algun otro noble gestor estimar (no
se si tambien utilizando tus calculos), que a poco que las cosas fueran, un poco razonablemente y tras lo vivido
la pasada decada, en la presente (10-20) era previsible esperar retornos medios del entorno del 5-6 %, antes de
aplicarle inflacción... Por otro lado, ya te digo yo que el pronostico de Hohn Bogle en el 99 siemplemente acerto...
veamos si vuelve a acertar en la presente decada... Saludos. Luis.

Antonio R. Rico (2011-01-13 00:13:25)
@lovolive, claro, por eso mismo digo ”...Lo que voy a calcular no es más que una estimación...” y que voy a
”...establecer algunas probabilidades de expectativas razonables...”. El rendimiento de los mercados es impredecible.
Un saludo.

igor76 (2011-05-03 13:12:34)
Hola Antonio, Como estoy en plena lectura de ”Los cuatro pilares de la inbersiós” (libro muy bueno y
ameno, por cierto) he vuelto a releer este post. Hablas de una rentabilidad neta esperada del 1,93 % para
el SP500(inferior al 3,5 % que espera Berstein en su libro para acciones grandes). Como la rentabilidad
esperada a largo plazo es la suma de los beneficios más la tasa de crecimiento de los mismos, es de esperar
que ETFs como VIG, que seleccionan tasas de dividendo crecientes, ”barran” a índices como el SP500. Ya
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sé que nadie puede saber lo que va a pasar, y que no te gusta mojarte, pero qué rentabilidad neta (descon-
tando la inflación) esperas de TU CARTERA. Si tenemos en cuenta que rebalanceas, apuestas por crecimiento
de dividendos, acciones pequeñas de valor, etc... deberías esperar obtener algo más que ese 1,93 % (neto). Un saludo.

igor76 (2011-05-03 13:13:21)
Leches! He puesto ”inbersiós” en vez de ”inversión”... es que esto de tratar de escribir rápido...

Antonio R. Rico (2011-05-03 13:24:06)
@igor, como bien comentas, nadie sabe qué pasará. La rentabilidad esperada decontando la inflación para mi
cartera es de un 6 % anual a largo plazo. Ten en cuenta que cada vez tendrá un porcentaje mayor en renta fija. Lo
que pasará en los próximos 10 años no lo sabe nadie. Esa estimación que hice es lo que más se acercaría a la
APUESTA ESPECULATIVA que yo haría, pero que ni siquiera yo comparto por imprevisible.

A (2011-06-12 13:05:15)
Muy buen artículo, es bueno que no caiga en el olvido

Entrevista de Steve Forbes a John Bogle - Parte 1 (2011-01-06 10:00)

Steve Forbes, editor de la afamada revista Forbes, [1]realizó hace dos semanas una
entrevista personal a John Bogle. He intentado traducirla lo mejor posible al castellano para ofrecerte un
material que merece mucho la pena. En algunas de las partes no consigo entender con claridad lo que
comentan, así que las he obviado o traducido casi literal con el traductor de google. Debido a su longitud,
la tienes dividida en tres partes. Aquí va la primera:

La inversión emocional

Steve Forbes: En cuanto a su planteamiento global sobre la inversión, y antes de entrar con el
tema de los mercados eficientes y la indexación, las emociones, en esencia, está diciendo está diciendo
usted que son el enemigo, y que tienes que encontrar maneras de conseguir controlarlas.

Y una de las cosas asombrosas que usted ha señalado en entrevistas en el pasado es la forma en
que si el mercado gana un 100 % en un período de tiempo, los inversores individuales van a ganar
probablemente sólo un 60-70 %.

John Bogle: Los inversores se cepillan sus ganancias a sí mismos, y es el primer argumento que
los proveedores de fondos mutuos están pensando. Los gestores los ayudamos a actuar así cuando
propagamos la información de los fondos calientes. Cuando hay un sector caliente en el mercado, creamos
los fondos de inversión para entrar en ese sector.

Tenemos seguidores rendimiento. La gente dice, oh, no me gusta ese fondo ya que el fondo
índice X fue mejor en los últimos diez años. Y ya sabes, todos pensamos que estamos por encima de los
inversores promedio al igual que todos pensamos que estamos por encima de la inteligencia promedio.
Probablemente, todos nosotros pensemos que estamos por encima de los demás en las cosas que sabemos
hacer, Steve.
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Fondos de inversión

SF: En su último libro, el título tiene entre comillas mutuo en la frase fondos mutuos. Son fon-
dos, pero en su mente, no son como las mutuas de seguros.

JB: Bueno, no es - en primer lugar, no es mutua, y punto. Una compañía de seguros mutuos es
o fue, y no hay ninguno de ellos muy de izquierdas. Y me gusta decir que las compañías de seguros mutuos
perdieron la reciprocidad en la filosofía, años antes de que perdieran la reciprocidad en la estructura.

Pero ellos se han convertido en sociedades anónimas. No funcionan muy bien en nuestra so-
ciedad de hecho. Pero los fondos de inversión no son mutuos, por que están controlados por un asesor de
inversiones, o gerente, o el promotor o vendedor que está en el negocio para ganar dinero en su capital, y
no en el suyo como accionista del fondo mutuo.

Así que tenemos lo que convencionalmente se conoce como un conflicto de intereses, o en una
clase más elevada de manera de verlo, un problema de agencia. ¿Quiénes son estos gestores y a quiénes
sirven? ¿A sus dueños, los dueños de la sociedad de gestión, a menudo grandes conglomerados financieros
de EE.UU. e internacionales, o están al servicio de los accionistas del fondo?

Bueno, mira, es la sociedad de gestión la que paga a estos ejecutivos su remuneración, ¿A quién
crees que van a servir? Así que me gustaría volver. Uno de los capítulos en el libro es en realidad un
slogan ”Ningún hombre puede servir a dos señores”.

Y es que tenemos que decidir si el ejecutivo sirve al accionista del fondo o el administrador del
fondo. Y con la excepción de Vanguard, todos los demás están en el negocio para servir al gerente.
Quiero ser claro aquí, no hasta el punto de lastimar a los accionistas de fondos deliberadamente. Ellos
quieren obtener el mejor rendimiento posible. Pero con una industria que posee el 25 % de todas las
acciones de la economía, debe ser obvio que no todos pueden estar por encima de la media. De hecho la
mayoría están muy por debajo del promedio después de los costes.

SF: Una pregunta rápida, ¿Cómo recibe incentivos mínimos para Vanguard y mantiene a los in-
versores contentos?

JB: Bueno, nos ocupamos de eso, esa es la forma en que formamos Vanguard. Cada activo de
Vanguard es propiedad de los accionistas de los distintos fondos. Y no es muy complicado. Usted les
paga. No se cómo lo que hacen ahora, porque yo no estoy involucrado por más tiempo en la gestión de
Vanguard desde que me retiré.

Pero cuando estaba trabajando, teníamos una clase de compensación de los ejecutivos más o
menos normal en forma de salario y bonificación. Y luego tuvimos un plan de asociación en el que todos
los empleados de Vanguard, cada miembro de la tripulación, como decimos, era una parte de este plan de
colaboración.

Obviamente, los peces gordos tenían más acciones. Esa es la forma en que funciona el mundo.
Y se calculó las ganancias de Vanguard como si estuviéramos recibiendo el flujo de ingresos igual que
nuestros competidores, y se deducirán los gastos de ella. Y esas ganancias son producto de un rendimiento
superior al promedio de fondos mutuos y por debajo del costo promedio de fondos mutuos.

Así que los ingresos de la asociación dieron premios importantes, no de Wall Street, tipo recom-
pensas, porque nadie puede hacer eso, quiero decir, salvo en la industria de fondos mutuos. Pero en la
estructura de Vanguard, las recompensas son buenas. Yo estaba muy bien recompensado, por ejemplo.
Le he dicho a la gente que creo que mi indemnización era tan poco elevada que pensaba que era una
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especie de broma. Pero estaba bien para mí.

Fondos de Pensiones del socialismo

SF: Ahora, hablando de los fondos de inversión, poseen el 25 % de las acciones que hay. Esto
nos lleva a un gobierno corporativo. ¿Votan como accionistas en las empresas que poseen? ¿Es este un
socialismo de fondos de pensiones?

JB: Muy bien. Bueno, esa es una pregunta excelente, y una sobre la que he pensado mucho, y
escrito mucho. Cualquier empresa tiene un porcentaje de sus acciones entre el 65 y el 75 %. Prácticamente
no hay excepciones a eso. Uno o dos, pero no lo suficientemente importante como para mencionarlos. Por
lo tanto, de control, no hacemos nada. Y se vota pasivamente.

Por lo general se respalda, se ratifica de manera unánime lo que propone la gestión. Los fondos
de inversión como grupo son muy pasivos en el gobierno.

SF: Pero ahora, ¿cómo evitar entrar en política en, sobre todo cuando se obtienen estos fondos
estatales grandes pensión de los trabajadores municipales, trabajadores del gobierno? Ellos tienen sus
propios conflictos.

Bogle: Todo el mundo tiene un conflicto, no hay duda sobre eso. Y que el conflicto de alguna
manera tiene que ser tratado. No sé muy bien cómo hacerlo en el lado sindical. Estás toda la razón en
eso. Pero sí sé cómo hacerlo en el lado privado, donde tenemos estos gestores institucionales de fondos de
pensiones y fondos mutuos.

Usted sabe, nadie nos dijo lo que estaba pasando con Citi o cualquiera de las otras organiza-
ciones que cayeron. Examinar los balances. ¿Qué pasa con eso? Y los honorarios razonables sería parte
del deber fiduciario. Y la eliminación de todos los conflictos de interés sería parte del deber fiduciario.

[2]Ir a la 2ª parte
[3]Ir a la 3ª parte

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1042 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.forbes.com/2010/12/22/jack-bogle-vanguard-steve-forbes-intelligent-investing-video.html?

partner=yahootix

2. http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-2.html

3. http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-3.html

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1042&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

justo (2011-01-06 17:22:01)
interesante, por las preguntas y por las respuestas. habría forma de acceder al contenido en versión original?
gracias, y un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-06 19:35:28)
@justo, tienes un enlace directo al comienzo de la entrada

25

http://www.forbes.com/2010/12/22/jack-bogle-vanguard-steve-forbes-intelligent-investing-video.html?partner=yahootix
http://www.forbes.com/2010/12/22/jack-bogle-vanguard-steve-forbes-intelligent-investing-video.html?partner=yahootix
http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-2.html
http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-3.html
http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1042&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35
http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1042&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35


justo (2011-01-06 21:09:10)
oops! es lo que tiene hacer scroll rápido, lo siento saludos

52 libros para 52 semanas (16) Technical Analysis for Dummies (2011-01-08 18:39)

La prestigiosa editorial Wiley, es la creadora de la serie
libros para dummies. [1]Technical Analysis For Dummies, escrito por Barbara Rockefeller, trata de
presentar a los lectores un resumen simplificado de cada uno de los aspectos del análisis técnico.

Mi ejemplar en particular lo compré en una tienda Barnes and Noble de New York, frente al
[2]Flatiron Building. Lo adquirí para amenizarme el vuelo de vuelta a Madrid, aunque al final dormí
como un niño pequeño.

Este libro propone un aprendizaje poco intimidatorio del análisis técnico. Los gráficos no son
tan difíciles de interpretar como se podría pensar. Todo lo contrario, cualquier persona con un poquito y
pequeño sacrificado esfuerzo puede llegar a interpretarlos correctamente. Los principios que te guiarán a
utilizar todas sus herramientas y a guiarte hacia la lectura de los charts, los tienes explicados como si de
la cosa más fácil se tratara.

Con este libro podrás:

- Identificar tendencias facilmente, tanto con la lectura del gráfico en sí, como con la ayuda de
los distintos indicadores disponibles.

- Mejorar el timing de tus operaciones. Si Barbara lo dice...

- Nunca sufrir una gran pérdida en una operación.

- Planificar el trading desde la compra hasta la venta.

- Invertir en bolsa como si fuese tu propio negocio.

Siendo sincero, me parece un libro recomendable para aquellos que se quieran iniciar en la lec-
tura de gráficos bursátiles. Contiene todos los conceptos de estudio bastante claritos y resumidos: Teoría
de Dow, Elliot, indicadores, velas, estrategia,...

Ya sabes que yo no soy partidario del análisis de gráficos para tomar decisiones bursátiles, pero
el saber no ocupa lugar, y podrás aprender al menos a leer tendencias en diferentes plazos, a saber como
operan los chartistas y a saber interpretar lo que comentan otros bloggers, foreros o analistas de los
medios de comunicación.
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Puntuación de [3]Technical Analysis For Dummies:

Sencillo: 9

Adictivo: 6

Práctico: 5

Mi puntuación global: 6

Recomendable: Sólo si quieres iniciarte en el análisis técnico con una guía lo más sencilla posi-
ble.

Ir al libro anterior (15): [4]El Inversor Inteligente
Ir al libro siguiente (17): [5]Warren Buffett

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1083 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.amazon.com/gp/product/0470888008?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0470888008

2. http://es.wikipedia.org/wiki/Edificio_Flatiron

3. http://www.amazon.com/gp/product/0470888008?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0470888008

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-15-el-inversor-inteligente.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-17-warren-buffett.html

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1083&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Antonio (2011-01-09 00:58:49)
Qué tal, tocayo? Ahí te quiero seguir viendo, dale que dale y no quebrantar tu reto. Según cuentas, creo que
dejaremos este libro para mucho más adelante, hay otros objetivos prioritarios y poco tiempo jeje A seguir dando
caña! 1abrazo, don Antonio.!

Antonio R. Rico (2011-01-09 09:33:15)
@Antonio, efectivamente, para empezar, hay otros prioritarios. Un abrazo para ti también.
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Entrevista de Steve Forbes a John Bogle - Parte 2 (2011-01-09 10:00)

Steve Forbes, editor de la afamada revista Forbes, realizó hace dos semanas una
entrevista personal a John Bogle. He intentado traducirla lo mejor posible al castellano para ofrecerte un
material que merece mucho la pena. En algunas de las partes no consigo entender con claridad lo que
comentan, así que las he obviado o traducido casi literal con el traductor de google. Debido a su longitud,
la tienes dividida en tres partes. Aquí va la segunda:

Cambios en los gestores de un fondo

Steve Forbes: ¿Cree que el alto nivel de volumen de camnios de gestores está incluso relacionado con
servicio a más de un gerente?

John Bogle: Creo que es porque sabemos que en un caso bastante conocido no hace mucho
tiempo, el gerente, uno de los directores más reconocidos en Estados Unidos, fue acusado por la NASD,
la Asociación Nacional de Agentes de Valores con pagar para jugar a ese tipo de cosas. Esa es una de las
empresas más responsables en la industria de fondos mutuos. No voy a mencionar su nombre. Se les
impuso una multa de un millón de dólares, más o menos por sus pecados.

Y la audiencia pensó: ”Bueno, yo debería pagar mucho porque todo el mundo en la industria” -
este es su propio razonamiento en el NASD - ”Porque todo el mundo en la industria lo está haciendo”
Por lo que redujo la multa a $ 100,000. Esto para una empresa que tuvo en los ingresos en este período,
los ingresos por comisión de gestión, creo que fue de 16 miles de millones de dólares. Sí, sí fomenta el
comercio de intermediación, el comercio a cambio de volumen de ventas. No es la única razón, pero es
una de las razones. Y es sólo un sistema que salió mal.

Mercados eficientes

SF: Wow. Ahora bien, en términos de su propia filosofía, ¿cómo definir los mercados eficientes?
porque la gente dice que no hay tal cosa.

JB: Bueno, vamos a decir esto acerca de los mercados eficientes. La mayoría de los mercados
son eficientes la mayor parte del tiempo. A veces no son tan eficientes, son casi siempre muy eficaces. A
veces nos vuelven locos y no van a ser super-eficientes.

Así que tengo esta formulación, Steve, donde la hipótesis del mercado eficiente, llamado así, no
es necesario explicar por qué. Sabemos que si los mercados son eficientes o ineficientes todos los fondos
de inversión dan a sus inversionistas el retorno después de los costes. Esto es lo que yo llamo las reglas
implacables de la aritmética humilde de Brandeis.

SF: ¿Y con la indexación, costes mínimos, y con la gestión activa, altos costes?

JB: Diversificación máxima, un costo mínimo, y la eficiencia impositiva máxima, el volumen de
negocios bajo, y el coste de escasos movimientos, y sin cargas excesivas de ventas.

¿Comprar y mantener está muerto?
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SF: ¿Y cuál es su respuesta, también, para los que dicen que comprar y mantener no funcionará más?

JB: Mire, la gente debe entender que el mercado de valores en su conjunto, es una compra y
mantener negocios. Ya sabes, todos los inversores siguen comprando y manteniendo sus negocios.

Así que comprar y mantener funciona, tiene que funcionar, siempre va a funcionar. Ya sabes, la
gente seguirá excusandose diciendo, bueno, el fondo de índice bajó el 37 % en el año 2008, que gran año
de mercado bajista. Los promedios de fondos gestionados bajó un 41 %. El fondo internacional promedio
bajó 48 %. El promedio de fondos emergentes se redujo 55 %.

SF: Bueno, pero otra cosa. Nos fijamos en los últimos diez años. Si hubiera hecho un promedio
de dólar cost average, habría tenido un rendimiento positivo. ¿Es eso cierto?

JB: Usted habría tenido un rendimiento positivo. Y también, ya sabes, siempre he hablado de
la asignación de activos. Y ya sabes, para entrar en un período sin nada en bonos, a menos que seas muy
joven, y tienen una cantidad muy pequeña de dinero en juego, siempre debe tener una posición de bonos.
Si usted compró y mantuvo una cartera equilibrada, hizo bien. Así que comprar y mantener, algo que
todos hacemos juntos como un grupo.

[1]Ir a la 1ª parte

[2]Ir a la 3ª parte

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1049 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/?p=1042

2. http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-3.html

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1049&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

scoralstom (2011-01-18 08:19:53)
Como se atreven a criticar el comprar y mantener, que tontos,jeje. s2

Bestinver vs Vanguard, el precio de la rentabilidad (2011-01-10 10:15)

Rentabilidad bruta - costes = Rentabilidad neta

Esta fórmula tan sencilla, que sería capa z de
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entenderla cualquier alumno de primaria en clase de matemáticas, es uno de los conceptos que más claros
debes tener a partir del momento en el que empiezas a [1]comprar activos para el largo plazo.

El mercado está compuesto por acciones y bonos individuales, y a su vez, por una barbaridad
de fondos de gestión activa y unos pocos de gestión pasiva (incluidos los ETFs). El mercado tiene una
rentabilidad histórica bruta del 10,5 % desde que a principios del siglo XIX la industria americana
comenzara a tomarse en serio el negocio de la bolsa. A este porcentaje hay que restarle la inflación media,
que ha sido del 3,5 %. Probablemente ahora estés pensando que si habías entrado en este blog buscando
riquezas rápidas te has equivocado de sitio. Así es.

Pero vamos a lo importante. Si queremos maximizar nuestra rentabilidad esperada a largo plazo debemos:

- Buscar un activo volátil de rendimiento alto en el largo plazo. Si deseas el máximo rendimiento a largo
plazo (sin importarte su volatilidad) debes elegir acciones de pequeña capitalización, que han demostrado
ser superiores a la media del mercado, y si además son de estilo value su rendimiento es aun mayor. El
rendimiento histórico de este tipo de acciones es del 11,5 % anual. Eso sí, volátiles como ninguna.

- Buscar un activo de bajo coste. Vamos a ver en el siguiente párrafo cómo las gestoras toman
el pelo a los inversores.

Voy a plantearte una comparativa entre el activo más volátil de [2]mi cartera, Vanguard Small
Cap Value ETF ([3]VBR) y uno de los fondos más valorados del mercado, Bestinfond. Ambos son small
caps value, aunque uno es más bien europeo y el otro es USA. La rentabilidad esperada de ambos es
parecida, que es la de su índice de referencia, 11,5 % anual. Lo que hagan después, es otra cosa. No
caigáis en el error de comparar Bestinfond con el IBEX o, como hacen ellos, una media ponderada entre
el índice de la bolsa de madrid, PSI y MSCI. ¡Qué listos que son!

Bestinfond:

Rentabilidad esperada = 11,5 % anual

Rentabilidad esperada - inflación global esperada = 8 % anual

Rentabilidad neta esperada - costes (TER=1,93 %) = 8 % - 1,93 %= 6,07 % anual

Porcentaje de los costes sobre la rentabilidad neta esperada anual = ¡¡24,125 %!! Menuda bar-
baridad.

Vanguard Small Caps Value ETF ([4]VBR):

Rentabilidad esperada = 11,5 % anual

Rentabilidad esperada - inflación global esperada = 8 % anual

Rentabilidad neta esperada - costes = 8 % - 0,14 %= 7,84 % anual

Porcentaje de los costes sobre la rentabilidad neta esperada anual= ¡¡1,75 %!! Menuda diferen-
cia.

Es decir, los costes de Bestinfond se comen casi una cuarta parte de la rentabilidad anual esper-
ada y Vanguard casi que te regala toda la rentabilidad esperada para ti. Cierto es que Bestinver lo ha
hecho muy bien en estos últimos 15 años, por eso mismo se ha ganado la merecida fama que ahora tiene,
pero eso no quiere decir que lo vaya a hacer igual a partir de ahora. La rentabilidad esperada es la
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misma para ellos que para su verdadero índice de referencia, o al menos que para un índice de referencia
comparable.

En definitiva, no debemos mirar solamente la comisión de la gestora sobre lo invertido. Para
eso ya está la comisión de depósito. Pago una comisión de gestión para que la gestora del fondo genere
rentabilidad del dinero que invierto, y debido a esa comisión de gestión, Bestinver se quedará el 24,125 %
de la rentabilidad esperada y Vanguard se quedará con el 1,75 %. Después de saber lo que ambos te
esperan dar y lo que ambos te quitan, tú eliges.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D956 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &colorscheme=light
&height=35

1. http://inversorinteligente.es/comprar-activos.html

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=0937&FundIntExt=INT

4. https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=0937&FundIntExt=INT

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D956&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Jose M Tévar (2011-01-14 22:45:15)
En efecto, en un contexto global o incluso europeo, una empresa IBEX no tiene por qué considerarse large-cap (pero
desde luego tampoco smallcap). Y supongo que Morningstar sabe más de clasificar fondos que yo, así que podemos
quedarnos con que es smallcap (aunque con casi un 50 % de large+medcap no me quedo tranguilo del todo; debería
haber una categoría ”value”o ”all-cap”en la que Bestinfond encajaría mejor). Saludos y muchas gracias por este blog.

Antonio R. Rico (2011-01-15 23:57:04)
@Fran, muy buenas. Pienso que lo suyo es que te crees un asset allocation para tu cartera. Tras eso,
puedes meter los productos que ya tienes en los assets que correspondan, no hace falta que los vendas. Tras
ello, puedes comenzar a comprar índices si así lo decides. En cuanto a inversis, me parece correcto. R4 es
mejor para acciones y etfs internacionales, pero inversis es también de lo mejorcito. Un saludo y muchas gracias a ti.

josemlc (2011-01-10 10:52:46)
Buenos dias Antonio, enhorabuena por la entrada.Las cosas claras y el chocolate espeso. :). Estoy terminando el
libro de Bernstein que recalca las ideas de este post. Un saludo y buen año 2011.

Luis (2011-01-10 12:36:53)
Hola Antonio: Soy un recién llegado a tu blog y me ha parecido interesante la comparación que haces entre
Bestinver y Vanguard. Me gustaría saber, como has logrado calcular ese coste tan alto de BST (TER 1,93 %),
que ciertamente lo és! Asi como haber podido llegar a la deducción de que dichos gastos se comen el 24,125 %
del total de la rentabilidad esperada. Por otra parte, dices que no se puede comparar el Bestinfond con la media
ponderada que la gestora indica, en función del peso de sus acciones en los mercados en los que se encuentra…
¿Con qué índice lo compararías tú, para ponerlo en su justa medida? Por otra parte, dices tener Vanguard en
cartera… No sé si ser este un producto de los USA, esta abierto para inversores extranjeros (no de USA). En
concreto para mi cartera quisiera acumular Fairholmes, pero resulta que no puedo, por ser residente europeo. Por
cierto, ¿Que te parece Fairholmes como gestor de F.I.? Gracias por adelantado Antonio!! Luis.

Antonio R. Rico (2011-01-10 12:54:12)
@josemlc, muchas gracias. Ya que estamos con el concepto value, ese libro cuesta menos de 30 euros, pero vale
millones... ;) @Luis, - El TER de 1,93 % lo publica la gesrora en la ficha del fondo, que es la comisión de gestión
(1,75 %) + otros gastos. - 1,93 % es el 24 % de la rentabilidad neta esperada (8 %). - Deberían compararlo con un
índice small caps value. Que elijan el que quieran... - Los Etfs de Vanguard se pueden comprar en España. Puedes
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ver el que trato en la entrada (VBR) en mi cartera. - Lo siento, no sigo a Fairholmes. Muchas gracias por tu
participativo comentario y bienvenido. :)

igor76 (2011-01-10 14:31:44)
Importantísimo lo de los gastos. Cuando empecé a leer este blog había comenzado con una cartera de
fondos con una comisión media de mantenimiento del 1,5 %. Tras la primera transformación me quedé en
una comisión del 0,7 %. Ahora, que he acabado de leer el libro de ”Un paseo aleatorio por Wall street”
y he madurado las ideas del blog tengo una cartera principalmente de ETFs con un gasto del 0,37 % (sin
contar los gastos de compra de los ETFs), lo que representa la cuarta parte del gasto inicial. Los gestores
de fondos lo podrán hacer mejor o peor, pero yo ya he ganado un 1,13 % antes de empezar (respecto a mis comienzos).

Antonio R. Rico (2011-01-10 14:38:49)
@igor76, brillante transformación. Te felicito sinceramente. Muchas gracias por tu seguimiento y por participar
tan asiduamente.

igor76 (2011-01-10 14:56:41)
Mi cartera se queda al final así: 30 % RV USA, 14 % RV Europa, 25 % RV emergente, 6 % RV Pacífico, 25 % Renta
fija. La he cargado bien de emergentes, pero es que no me importa que de momento sea bastante volatil. Es una
cartera bastante orientada al dividendo. A final de mes tendré todo comprado y ya os la detallaré. Un saludo a todos.

Boha (2011-01-10 15:43:11)
El principal problema que le veo a los ETF son las comisiones de compra que nos clavan los intermediarios, debido
a esto si quieres invertir mes a mes en un ETF cantidades pequeñas se te va un % muy elevado, debido al mínimo
de comisión. Por ejemplo, 400¬ con una comisión mínima de 15 $ equivale mas o menos a un 3 %. Yo estoy un
poco indeciso si pasar mis fondos a ETF puesto que mis inversiones son fruto del ahorro mensual y no de un gran
patrimonio, supongo que la mejor solución sería tener un fondo con poca volatilidad para la inversión mes a mes y
pasarlo a ETF cada cierta cantidad, para conseguir así reducir el % de comisión por compra de ETF, pero esto
tambien me dificultaria el rebalanceo de la cartera. A ver que opinión os merece el tema. Felicidades por el blog
Un saludo.

pacomeralgo (2011-01-10 16:44:34)
Hola Antonio, Hay una cosa que te saltas y creo que es muy importante, un fondo no da dividendos y tu ETF
da dividendos que al ser USA o cualquiera.. -Te clavan 100 euros al año por el papeleo para la devolución -Te
retienen un dinero que nunca te devolvera tanto usa como españa -Te cobran comision por cobrar dividendos.
Podrías aclarar y cuantificar estos conceptos, estoy casi apunto de comprar vanguard pero que dé dividendos me
tira para atrás por los papeleos/comisiones constantes y creo que son a largo plazo un buen pico que no has puesto
en el análisis. Saludos.

Eguzkialde (2011-01-10 16:46:10)
Ahí estás Antonio. Como me gusta que vayas quitando brillo al asunto. Al final no es oro todo lo que reluce. Está
claro que son buenos, buenos......incluso llegan al 24 %.....del resto ya se encargan los gestores. Pero a mí sólo me
interesa redicir el 24 %.

Jesús (2011-01-10 16:58:04)
Creo que la cuenta la deberías de echar así: Si hubieses invertido 1000 ¬ hace 15 años en Bestinfond y Vanguard,
¿en cuanto se habría convertido? Podrás comprobar como B supera ampliamente a V. Un saludo

katex (2011-01-10 17:08:10)
Genial entrada Antonio! Nunca se insistirá lo suficiente en la importancia de los costes (ese ladrón nocturno que
junto con la señora inflación se come en silencio nuestro patrimonio). Quiero pedirte tu opinión respecto a mi idea
de asset allocation en el apartado de RF (que supone un 30 % del total de mi cartera): Había pensado dividirla
en 20 % IBGS y 10 % BND. Ya se que tu opinas que la RF debe ser segura, segura (gubernamental en euros
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y a corto plazo). No se si el hecho de introducir deuda americana (en dólares) aumenta el riesgo más que el
posible beneficio de una mayor diversificación. Gracias. Por supuesto, agradeceré las opiniones de todos los ”foreros”.

Pistachu (2011-01-10 17:23:47)
@pacomeralgo ”Te clavan 100 euros al año por el papeleo para la devolución” ¿?

Antonio R. Rico (2011-01-10 17:23:58)
@Boha, no tienes porqué vender tus fondos. Si te interesa algún ETF puedes usar el ahorro de varios meses
para comprar alguno, y así complementar tu cartera de fondos. O bien ahorrar a partir de ahora durante
más tiempo para invertir en ellos año a año. Pero no tienes porqué deshacerte de tus fondos. Es mi opinión.
Para inversiones realizadas mes a mes, pienso que es mejor hacerlo mediante fondos de inversión. Un saludo.
@Pacomeralgo, pagar 100 euros a un gestor para rellenar la casilla del dividendo me parece una pasada. Yo lo
hago todos los años y no necesito gestor alguno. Además, todos los años me han devuelto las retenciones USA
rellenando la casilla correspondiente de la declaración, no sólo de ETFs, sino que también cuando lo he hecho con
acciones. La ”donación” que se le hace a todos los españoles (19 %) no se devuelve. En el caso del VBR sería
un 19 % del 1,9 %. Sería una comisión a añadir del 0,36 %. Como ves sigue siendo casi un 75 % menor el TER
del VBR que el de Bestinfond. La comisión por cobro de dividendo en R4 es ínfima. No suma en mi caso ni un 0,01 %.

oscar (2011-01-10 17:28:15)
Me imagino que la cantidad aconsejable para invertir en etf sera como las acciones no menos de 3000 euros no?.saludos

Antonio R. Rico (2011-01-10 17:30:30)
@Eguzkialde, para eso estamos, para contar la verdad de esta putrefacta industria. ;) @Jesús, el VBR tiene una
vida muy corta como para compararlo a 15 años. Aun en el caso de que Bestinfond ganase por goleada en el
pasado, eso no quiere decir que lo haga en el futuro. Como ves en la entrada, el estudio está realizado con la
rentabilidad media ESPERADA tanto del fondo como de su índice de referencia. @katex, a ver, tu lo has dicho,
aumenta más el riesgo que el posible beneficio. Casi esas palabras exactas las utiliza Bernstein en sus explicaciones
sobre el tema. BND es un fenomenal ETF, pero la duda es saber si te interesa tener el asset ”RF USA” en tu
cartera. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-01-10 17:32:57)
@Oscar, si tu inversión va a ser para muy largo plazo, o como suele decir Buffet, ”para siempre”, desde 1000 euros
ya me parece buena compra. @Pistachu, a mi también me ha sorprendido tal atraco.

Jesús (2011-01-10 18:00:43)
Hola: Siempre he entendido que los inversores value analizan las cuentas de una empresa, hallan su valor, intentan
predecir el desempeño futuro y si el precio es atractivo (PER<6), compran. ¿Esto como lo hace el ETF, incluso el
índice?. Gracias

oscar (2011-01-10 18:02:42)
ok, gracias.Yo lo decia por el tema de comisiones , la compra si que opero para muy largo, reiversion de
dividendos, interes compuesto y esas lindezas.Cuidate y sigue con esto.Ya sabes que estoy un poco pez en esto
y me estoy leyendo el blog desde el principio no me hagas sudar mucho je je je. PD: No se cuando empezare a
comprar etf de momento quiero tener una cartera mas o menos maja con 5 o 6 valores de ibex que este caso son
ibe,abe,tef,gas.Saludos

oscar (2011-01-10 18:06:23)
estos los llevo ya en cartera y algun banco comprare y hay me parare y a partir de hay mi intencion es dominar los etf

Antonio R. Rico (2011-01-10 18:09:30)
@jesús, lo hacen dividiendo el mercado en estilo value y growth. Las acciones value son las que han sido maltratadas
por el mercado, pagándolo en su cotización. Parece increible, pero la historia nos dice que las perdedoras de hoy
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serán las ganadoras del mañana. Los analistas técnicos verían en ellas menor Fuerza Relativa. (Por supuesto
hablamos siempre de la media del mercado value) Bernstein lo explica muy bien en ”The Intelligent Asset Allo-
cator” y creo recordar que también lo hace en ”Los Cuatro Pilares de la Inversión”. Dos libros sencillamente geniales.

Antonio R. Rico (2011-01-10 18:12:12)
@oscar, incluye esas acciones en el asset ”Renta Variable Europa”, y ya está. Puedes tener varios tipos de activos
en tu cartera perfectamente. Un saludo.

oscar (2011-01-10 18:20:37)
Correcto.Gracias. Entiendo que ademas estos valores tienen mucho mercado ademas fuera de españa tanto en
europa como algo en latinoamerica

katex (2011-01-10 20:32:33)
OK Antonio. Pero con tu frase final me has dejado intrigado. ¿Que tiene de malo el asset RF USA? ¿Te refieres
a riesgo divisa? He visto que las primeras posiciones del BND están ocupadas por deuda del Tesoro USA. La
probabilidad de impago no creo que sea mayor que la europea. Acláramelo por favor. Gracias.

Antonio R. Rico (2011-01-10 21:08:42)
@katex, la parte de renta fija considero que debe ser la parte estable de tu cartera. Si usas productos con distintas
divisas al euro, sumaras volatilidad a la parte de renta fija. Por eso, en mi asset de renta fija, no incluyo ni bonos
de largo plazo, ni bonos en divisa no-euro.

Jesús (2011-01-10 21:12:39)
Hola. Tengo el Bestinfond y si hay una opción mejor no duraré en cambiar. Para comprobarlo he hecho lo
siguiente. En Morningstar he mirado el historial de VBR. Empieza el 02/02/2004 (pinchando en gráficos, máximo)
y tiene un precio de 39, actualmente está a 67. Luego su rentabilidad desde entonces es 71 %. Realizando el mismo
cálculo para Bestinfond, empieza con 51 y actualmente tiene un valor liquidativo de 109,7. Luego su rentabilidad
desde entonces es de 115 %. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-10 21:43:39)
@jesús, si vuelves a leer la entrada casi no hará falta recordar que mi opinión es que rentabilidades pasadas NO
ASEGURAN rentabilidades futuras, y que la rentabilidad ESPERADA de ambos es la misma. De todas formas, a
esa rentabilidad del vbr debes añadirle un 2 % anual de dividendos, que son restados de la cotización del ETF
cada año. En realidad ésto no es una entrada para ver que activo ha sido mejor, para eso tenemos los rankings. Es
precisamente ése el error que intento exponer. Siempre habrá fondos que VENCIERAN al índice en distintos
periodos. Es una entrada para que sepas lo que se espera ganar y lo que esperan cobrarte por gestionar esa
rentabilidad ESPERADA. Por otro lado, Bestinfond me parece un fenomenal fondo de gestión activa. Un saludo
Jesús.

luis s. (2011-01-10 22:50:44)
Como siempre muy interesante Un saludo y gracias.

josemlc (2011-01-10 23:10:45)
Adjunto datos de VBR: VBR SMALL CAP VALUE ETF Inception21/04/2006 50,53 High 09/10/2007 58,98 Low
09/03/2009 30,66 Actual 10/01/2011 67,25 rango maxmin 28,32 Dsd min 36,59 % dsd min 119 % %dsd inic 33 %
Adjunto datos del VBR. Habria q sumar la distibucion de dividendos: https://personal.vanguard.com/us/funds/s-
napshot?FundId=0937 &FundIntExt=INT #hist=tab %3A4 :) Saludos a tod@s

Antonio R. Rico (2011-01-10 23:43:22)
@luis, muchas gracias. Un saludo. @josemlc, gracias por los datos. Las rentabilidades pasadas no cuentan.
A 3 años, Bestinfond gana un 4,83 % y VBR gana un 10,01 %. Esta diferencia se debe sobre todo al mal
año de Bestinfond en 2008 donde perdió más de un 40 %. Aqui tenéis la comparación de morningstar:
http://tools.morningstar.es/es/fundcompa re/default.aspx?SecurityTokenList=F0GBR04PSV]2]0]FOESP $
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$ALL|0P00002DC7]2]0]ETALL $ $ALL &CurrencyId=EUR &LanguageId=es-ES Pero ya os digo que lo que
cuenta nunca es la rentabilidad pasada de un fondo.

Sergio (2011-01-11 14:16:14)
Podeis explicar un poco el tema de la retención en los dividendos con ETF extranjeros. ¿Habría una doble
retención en USA y en España?. Gracias por el magnífico blog

Antonio R. Rico (2011-01-11 15:21:14)
@Sergio, muchas gracias. Pues además del dividendo que te cobra España, USA te cobrará un 15 % extra.
Esta doble retención la declaro el año siguiente en su casilla y apartado correspondiente. No hay más. Es una
incomodidad pero es sencillo, y por la calidad de los ETFs de Vanguard, merece la pena.

grillo35 (2011-01-11 19:05:54)
Hombre y digo yo que la rentabilidad anual del 15 % (frente a un 0,2 % del S &P) que lleva el Bestinfond en
los ultimos 10 años no sera cuestion solo de suerte, no?? Por muchas comisiones que le restes el diferencial de
rentabilidad respecto a indices de paises ”desarrollados” es enorme. El futuro? Nadie lo sabe es cierto, pero como
ya he dicho antes, mas de 15 años de gestion activa exitosa sirven como guia de referencia.

Antonio R. Rico (2011-01-11 22:14:00)
@grillo35, un indice de acciones de gran capitalización no es referencia para bestinfond, que, sin duda, es un
fenomenal fondo y lo ha hecho genial. Creo que tampoco merece mucho la pena redundarse en ello. Un saludo.

Esponja (2011-01-12 00:09:42)
Di que si, que Paramés y cia también tienen que comer... Pero que les alimente otro que yo ya he hecho bastante
el primo con bancos, acciones individuales y fondos de Gestion activa. Indexaciòn y mínimos costes quien quiera
que lo disfrute que ahí está, al alcance de todos...

Antonio R. Rico (2011-01-12 01:02:16)
@Esponja, efectivamente, ahí están para todos, sin tener que poner 1 millón de pelas de inicio ni pagar una
comisión abusiva de rescate.

ArturoP (2011-01-12 13:29:10)
Antonio, este es mi primer comentario, aunque te sigo desde hace tiempo ya. Enhorabuena por todo el contenido.
Tu post contiene una serie de suposiciones más o menos implícitas que pueden cambiar mucho los resultados
que das. En cualquier caso, si aceptamos por un momento que Bestinver revertirá a la media, ¿no sería lógico
en lugar de comprar Vanguard comprar uno de los fondos que peor lo ha hecho bajo la misma hipótesis de que
revertirá a la media? Cuidado porque si dices que no, hemos llegado a una reducción al absurdo :-) Un saludo. Arturo

Antonio R. Rico (2011-01-12 14:53:57)
@ArturoP, buen intento, pero la respuesta es no. :) La rentabilidad esperada de un fondo de gestión activa que no
ha logrado batir al mercado es la misma que la del índice y que la de los fondos ganadores en el pasado. En la salida
de la carrera todos comienzan desde el mismo punto. Un saludo y muchas gracias por tu seguimiento y participación.

ArturoP (2011-01-12 15:54:21)
Antonio, la media es una media anualizada, con lo que si alguien lleva qué se yo un 4 % anualizado para volver al
8 % anualizado esperado tendría que realmente obtener un gran resultado a corto plazo, por lo que mi objeción
sigue siendo sólida... Un saludo. Arturo

Antonio R. Rico (2011-01-12 19:13:59)
@ArturoP, pues entonces no hablamos de la misma carrera, ya que tu último ejemplo serviría para ver que
fondo gana una carrera a 20 años. Por supuesto que si un fondo lleva una gran ventaja en el año 10, tiene
muchas posibilidades de llegar al año 20 como vencedor, ya que los que le siguen tendrían que hacer una costosa
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remontada. Pero si empiezan todos desde el año 10 a CERO, las posibilidades vuelven a ser las mismas para
todos. Aunque no sea el mismo concepto vamos a verlo con un ejemplo de monedas. Si planeamos una tirada
de 20 monedas y en las 10 primeras salen 8 caras, las posibilidades de que ganen las caras en el cómputo de 20
tiradas es enorme. Pero si reseteamos después de la tirada 10, lo hecho hasta entonces no cuenta y en las 10
últimas tiradas las posibilidades de que ganen las caras son las mismas de que ganen las cruces. Precisamente
lo que planteas es una de las claves para que los gestores que consiguieron hacer 5 fantásticos primeros años
con sus fondos, jueguen a partir de ahí cada año a publicitar su fondo mediante la matemática del trilero,
y le cobren a los inversores las comisiones de forma ”justificada”. A ver si preparo una entrada sobre ello. Un saludo.

ArturoP (2011-01-13 10:53:37)
Tiene 2 problemas tu razonamiento Antonio, 1) que estas rentabilidades del 8 % anualizado son históricas, se
calculan a largo plazo, con lo que no vale lo de resetear el contador, es hacer trampa 2) es probable que un
científico (con 10 tiradas no, pero con todas las operaciones que se hacen en el mercado sí) tuviera tendencia a
decirte que la moneda está trucada, es decir, que no da el 50 % Lo más gracioso de todo esto es que yo estoy de
acuerdo con tus tesis, pero no con tus argumentos :-)

Antonio R. Rico (2011-01-13 12:02:54)
@arturoP, no consigo entender ninguno de tus dos razonamientos, ni la relación que tienen con el verdero tema de
la entrada. Posiblemente por eso no coincidamos en los razonamientos. :) Un saludo.

markimark (2011-01-13 17:01:52)
¿Una pregunta?, ¿qué efecto tiene el hecho que Vangard cotize en dólares?. Es decir, ¿que influencia en la
rentabilidad puede suponer el tipo de cambio?, ya que una buena rentabilidad se puede ir al traste si el euro baja
respecto al dólar y viceversa. Saludos.

Antonio R. Rico (2011-01-13 17:58:28)
@markimark, pues tiene efecto claro. Si el dólar sube con respecto al euro obtienes más rentabilidad y si baja,
pues menos. Lo que pasa que en el muy largo plazo, al ir haciendo dolar cost average, tendrás también un precio
medio de dólar. Como soy partidario de tener una cartera globalizada, tengo una buena diversificación también en
las divisas que influyen a los ETFs.

markimark (2011-01-13 21:20:03)
Gracias Antonio R. Rico, no había caído en el dolar cost average que en el largo plazo mitiga los baibénes de las
divisas. Saludos

Jose M Tévar (2011-01-14 13:23:46)
Aunque en general estoy de acuerdo contigo, mal ”enemigo” has ido a elegir, creo yo. Lo primero, yo no consideraría
Bestinver un fondo ”Small Cap”. En su último informe trimestral, se ve que tenía invertido: - Un 3,08 % de
patrimonio en Ferrovial. - Un 1,30 % en Gas Natural. - Un 1,29 % en Repsol. - Un 0,83 % en Técnicas Reunidas. -
Un 0,62 % en Criteria. - Un 0,61 % en Acerinox. - Un 0,52 % en Indra. Todas estas son empresas del IBEX35, por
lo que yo no las llamaría small-cap. Además, tenía un 2,00 % en C.F. Alba (que mayoritariamente está invertida en
empresas del IBEX35). Y luego, de empresas extranjeras: - Un 6,49 % en BMW. - Un 5,39 % en Schindler. - Un
4,36 % en Thales. - Un 2,50 % en Virgin Media. - Un 1,35 % en Portugal Telecom. Estas tampoco las consideraría
small-cap. Yo más bien diría que Bestinfond es value y punto, y no distingue entre capitalizaciones. Por tanto, el
benchmark debe ser un índice general (y que incluyese los dividendos; ahí sí que Bestinver - y casi todos, en realidad
- hacen trampa). Sobre la rentabilidad esperada, es cierto que ”teóricamente” debería ser la del benchmark (si
estuviese bien elegido), pero luego está el mundo real. Y en el mundo real, el hecho de que Bestinfond (y los demás
fondos de Bestinver, no lo olvidemos) batan consistentemente durante cerca de 20 años al mercado nos indica que
es razonable que la rentabilidad esperada para los fondos de Bestinver sea mayor que la de los benchmark. ¿Cuánto
mayor? - eso ya es una apreciación subjetiva. Yo soy inversor en un par de fondos Bestinver porque considero que
la rentabilidad que yo espero de estos fondos me compensa el incremento de comisión respecto a fondos indexa-
dos. Puedo equivocarme (por eso también invierto en fondos índice), pero creo que el riesgo es razonable y compensa.

36



ArturoP (2011-01-14 16:45:44)
Antonio, lo dejaremos aquí pues. Para mi es clara la relación entre lo que digo y el tema de la entrada. Estableces
un modelo matemático para justificar lo que dices, pero no logras convencerme (a mi al menos) de los supuestos de
los que parte el modelo. Un saludo. Arturo

Antonio R. Rico (2011-01-14 20:04:20)
@Jose M Tevár, ante todo felicitarte por la elección de los productos de tu cartera. Bestinver + índices es una
opción ganadora sin duda. Por otro lado, el hecho de que una empresa sea IBEX no quiere decir que se la considere
Large Cap. Según la ficha de bestinfond, esta es su composión por capitalización (como ves yo no engaño a nadie):
Grande: 29 % Mediana: 18 % Pequeña: 36 % Micro: 17 % Total medio + pequeña + micro Caps = 71 % Según
morningStar, bestinfond es un fondo ”RV Europa Cap. Pequeña” Un saludo. @ArturoP, sí, mejor. :) De todas
formas dejar claro que yo no escribo las entradas para convencer, sino para informar e intentar abrir los ojos a
otras perspectivas para que no juegen con nosotros como quien nos desafía a jugar al tres en raya, juego en el que
uno no pierde si no quiere. Un saludo Wow!!!, 47 comentarios ya... ;)

Fran Molera (2011-01-15 13:27:20)
Hola Antonio, Es la primera vez que escribo pero llevo unos meses leyéndote y la verdad es que me resulta muy
enriquecedor, pues llevo poco tiempo en este mundillo y me ayuda mucho a completar mi formación. Bueno, lo
que quería comentarte es que voy a recomponer mi cartera, ya que actualmente la componen acciones del Ibex y el
FI Carmignac Emerging Discovery, y tras leerte, y analizar los pros y los contras (sobre todo en el caso del fondo
las altas comisiones), creo que voy a optar por los ETF´s de Vanguard. Mi duda es sobre cuál será el mejor broker
para adquirir y mantener estos activos, actualmente tengo una cuenta de valores con Inversis que me permitiría
adquirirlos, ¿me recomiendas que opere a través de Inversis, o conoces mejores opciones? Un saludo, gracias por
toda la valiosa información que compartes, y continúa así!!

Antonio R. Rico (2011-01-27 12:11:22)
@Alfonso, así es, es un poco más incómodo hacer DCA, pero como también apuntas, lo que hago es ahorrar
durante un año y comprar el día de mi cumpleaños, aprovechando para rebalancear.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-01-27 10:49:27)
Para mi el principal problema de los ETF frente a los fondos es que el Dollar Cost Average es mucho más dificil de
hacer... Salvo que inviertas una barbaridad al mes, las comisiones te comerían vivo... ¿Qué haces tu para invertir
en ETF? ¿Inviertes cada varios meses? ¿Una vez al año? Muchas gracias por adelantado

Gomagar (2011-01-27 16:22:13)
Todo muy interesante Antonio. Poco aportaré en mi comentario. Sólo agradecerte el esfuerzo por enseñar a través
del blog, y del resto de partícipes de los cuáles también aprendo con sus comentarios. Estoy pensando en ordenar
mi cartera e invertir como es debido. Me ha hecho gracia tu último comentario. Compras el día de tu cumpleaños.
Supongo que no paras a mirar/esperar cuando te es más favorable la relación ¬/ $ (entre otras cosas, porque tiene
difícil diagnóstico encontrar el mejor momento). Un abrazo,

Antonio R. Rico (2011-01-27 17:29:12)
@Gomagar, muchas gracias. Pues la verdad es que al tener clara una fecha de compra y rebalanceo, ni miro ni
espero :)

Alfonso Sainz de Baranda (2011-01-28 00:38:27)
Vaya Antonio! Eso de invertir y rebalancear en tu cumpleaños me parece muy muy buena idea. ¿Qué mejor
regalo de cumpleaños que ese? ;) Yo creo que lo intentaría hacer cada 6 meses, para coger más DCA; aunque
claro, supongo que todo dependerá de la cantidad. Y una pregunta, ¿Qué haces con el dinero mientras esperas a
invertirlo? En efectivo? En depósitos? Simple curiosidad ;)
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Antonio R. Rico (2011-01-28 01:41:48)
@Alfonso, en una simple cuenta de ahorro remunerada

Diego (2011-02-08 18:09:51)
Cuánta demagogia. Claro, la diferencia es que Bestinver cobra de comisión un 1,75 % y estos cobran un 0,14 %
(yo no conozco ninguna gestora que cobre tan poco, pero bueno). Dice muchas tonterías el artículo: 1) Dice que si
quieres gran rendimiento a largo plazo. aunque tenga volatilidad, hay que meterse en Smallcaps.... (¿¿??) Hay que
tenerlos cuadrados para asegurar esto y quedarse tan ancho. 2) Dice que Bestinfond es un fondo de smallcaps.
Pues bien sus 3 primeras posiciones tienen una capitalización superior a 5 billion. Y la primera (BMW, con casi
el 7 % del fondo), tiene cerca de 40 billion de captitalización. En fin otra bobada. 3) Las rentabilidades que
aparecen en la web de Bestinver son netas de gastos e impuestos. Pues bien este fondo, a 15 años ha logrado una
rentabilidad neta anual del 17,1 % (DESCONTADAS COMISIONES), frente al 5,6 % del sector. Me hace mucha
gracia lo de la ”rentabilidad esperada”. Sacando esa rentabilidad pueden poner las comisiones que les salga de las
narices, y lo hacen. Y aún así compensa. Muy flojo el artículo y muy demagogo, todo para decir que uno cobra un
1,7 % de comisión y otro el 0,14 %. Si cobra eso será por algo porque hasta el fondo más mediocre español cobra
como mínimo el 1 %.

Diego (2011-02-08 18:14:06)
Perdón por mi comentario si ha sido muy duro. No pretendía ser tan despectivo.

Antonio R. Rico (2011-02-09 01:20:53)
@Diego, gracias por tu comentario. Queda muy claro tu punto de vista. Suerte con tus inversiones. Y no te
preocupes por tus formas que mientras este blog siga siendo mío, aquí cada uno es libre de escribir lo que quiera,
como quiera o sepa.

Albert (2011-02-09 12:26:23)
@Diego 1) Has oído hablar nunca del Fama and French Three-Factor Model? [1,2,3] 2) Como ya se ha dicho aquí,
Morningstar lo cataloga como ”RV Europa Cap. Pequeña” [4] 3) Qué es el sector? Estás seguro de comparar
manzanas con manzanas? Sobre el precio de un fondo... yo prefiero un fondo con menores comisiones, tal y
como dice Morningstar [5]: ”En los fondos pasa justamente lo contrario; seguramente sea de los pocos productos
del mercado que cuanto más caro sea peor es, por definición. Las comisiones pueden ser un lastre importante
para un producto como el fondo de inversión, cuya utilidad última es generar un dinero o rentabilidad para el
inversor.” Sobre la gestión activa sobre la pasiva, yo veo muy buena la argumentación que hace William F. Sharpe
[6] [1] http://bit.ly/hFa2GG [2] http://bit.ly/gNwpVN [3] http://bit.ly/hHVzxo [4] http://bit.ly/gafhLW [5]
http://bit.ly/eAm3MO [6] http://bit.ly/18OcST

Antonio R. Rico (2011-02-09 16:48:51)
@Albert, te felicito por el comentario. Un aporte lleno de sensatez, argumentación documentada y fenomenalmente
ordenado. Da gusto leeros.

Diego (2011-02-09 20:00:18)
Hola Albert: Respecto a tus puntos: 1)No lo conocía y gracias por los Links. Por lo que he visto, es como si hago
un estudio de que los lunes sube más la bolsa que los viernes, y darlo por sentado. Me parece que no tiene ni
pies ni cabeza. Aunque con datos históricos se pueda demostrar (también lo del lunes o viernes). 2)Morningstar
puede calificar los fondos como quiera, en cuanto a tipo o estrellitas. Como Moodys o Fitch lo hacían con la
deuda (Triple A de Lehman). Pero céntrate en los datos que te he dado de las 3 primeras posiciones. Te aseguro
que Bestinver no tiene preferencia por Small Caps por el hecho de serlo. No se fijan en eso. Lo dicen ellos en
las entrevistas. 3)http://www.bestinver.es/comparativas.aspx?tab=1 5) Yo también prefiero un fondo con pocas
comisiones. Obvio. Pero en este caso no es uno de los malos. Estamos hablando de posiblemente el mejor en su
categoría. 6)No creo en la gestión pasiva. Lo siento. Ni en el análisis técnico, salvo las divisas en el corto plazo.
Un abrazo
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Antonio R. Rico (2011-02-09 21:02:37)
@Diego, No pongo en duda ninguna de tus afirmaciones. Por no conocerte, no tengo el más mínimo criterio
para pensar que tus razonamientos no los hayas generado gracias a un trabajo de investigación personal, y
mucho menos por lo tanto me atrevería a decirte directamente que no tienen ni pies ni cabeza. De todos
modos te doy algunas de las razones por las que pienso lo que expongo en esta entrada: - En primer lugar no
creo en la gestión activa. Ya se que tú no crees en la gestión pasiva, pero yo lo hago por estudios como este:
http://inversorinteligente.es/seleccionar-fondos-de-inversion-es-un- juego-perdedor.html - También me baso en los
fenomenales análisis que proponen en sus libros autores como J. Bogle o W. Bernstein. Son libros que no son
tan conocidos como los que propone la industria financiera, pero que recomiendo leer. No tienen desperdicio.
- Bestinver me parece un fenomenal gestor de fondos. Lo he dicho aquí y en otros foros en los que participo.
Aquí sólo propongo que los lectores entiendan que las estrellas del pasado no tienen porqué ser los ganadores
del futuro. - Con respecto al punto 2 en el que contestas a Albert (que me consta por su participación en este
blog que lo que dice SÍ tiene pies y cabeza), en la propia ficha oficial del bestinfond reza como sólo contiene
un 29 % de LARGE Cap. Si ya no logran convencerte los propios dueños de Bestinver... Aquí dejo el link de
la ficha: http://www.bestinver.es/pdf/fondos/Bestinfond.pdf No es que piense que tengo la razón. Nunca diré
que la tengo. Cada inversor individual tiene sus razones para invertir como cree conveniente para él o para
su unidad familiar. Sentirse bien es parte del éxito inversor. Un saludo Diego y muchas gracias por tu participación.

Albert (2011-02-10 00:03:42)
@Diego 1) Yo no creo que sea lo mismo hacer un backtesting que demostrar que en ciertos activos existe
un riesgo mayor debido al tamaño y estilo. Pero veo que existen bastantes artículos académicos que así lo
argumentan: 1.Baruch Lev and Theodore Sougiannis, “Penetrating the Book-to-Market Black Box,” Journal
of Business Finance and Accounting (April/May 1999). 2.Robert F. Peterkort and James F. Neilsen, “Is the
Book-to-Market Ratio a Measure of Risk?” Journal of Financial Research (Winter 2005). 3.Maria Vassalou
and Yuhang Xing, “Default Risk in Equity Returns,” Journal of Finance (April 2004). 4.Xinting Fan and
Ming Liu, “Understanding Size and the Book-to-Market Ratio: An Empirical Exploration of Berk’s Critique,”
Journal of Financial Research (Winter 2005). 5.Howard W. Chan and Robert W. Faff, “Asset Pricing and the
Illiquidity Premium,” The Financial Review (November 2005). 6.Charles Lee and Bhaskaran Swaminathan, “Price
Momentum and Trading Volume,” Journal of Finance (October 2000). 7.Ralitsa Petkova, “Do the Fama-French
Factors Proxy for Innovations in Predictive Variables?” Journal of Finance (April 2006). 8. Aydin Akgun and
Rajna Gibson, “ Recovery Risk in Stock Returns,” Journal of Portfolio Management, Winter 2001. 9. Gerald R.
Jensen and Jeffrey M. Mercer, “Monetary Policy and the Cross-Section of Expected Returns,” Journal of Financial
Research, Spring 2002. 10.Gabriel Perez-Quiros and Allan Timmerman, “Firm Size and Cyclical Variations in
Stock Returns,” July 1999. 11.Lu Zhang, “The Value Premium.” January 2002, http://papers.ssrn.com/sol3/pa....
id=351060 12.Joao Gomes, Leonid Kogan, and Lu Zhang, “ Equilibrium Cross-Section of Returns, March 2001.

http://assets.wharton.upenn.edu/ zhanglu/ 13. Moon K. Kim and David A Burnie, “The Firm Size Effect and
the Economic Cycle,” Journal of Financial Research, Spring 2002. 14.Nai-fu Chen and Feng Zhang, Journal of
Business, “Risk and Return of Value Stocks,” October 1998. También se puede explicar por el comportamiento
de los inversores: http://www.bengrahaminvesting.ca/Research/Papers/Good News for Value Stocks.pdf
http://aiinfinance.com/Lakonishok.pdf Pero quizás tienes razón y de aquí 20 años se demostrará que todos estos
autores están equivocados y los modelos no son validos. 2) Yo no he dicho que la política de inversión de Bestinver
sea la de comprar activos de pequeña capitalización, pero lo que está claro es que el resultado de su política de
inversión resulta en tener una cartera donde el 53 % de sus activos son de capitalización pequeña y micro (36 %
pequeña + 17 % micro; véase enlace a Bestinver de Antonio) 3) Con cual de todos los índices de la página he de
comparar a cada fondo de Bestinver? Qué tamaños y estilos tienen los índices de referencia? Y lo más importante,
usan índices con dividendos reinvertidos? Y la respuesta a esta última pregunta es NO... (ver el comentario en [1]
y los 2 comentarios siguientes) Finalmente decir que Bestinver me parece una gestora genial, y de verdad espero
que lo siga haciendo tan bien en el futuro, pero... quien sabe? [1] http://bit.ly/fpNoO8
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Entrevista de Steve Forbes a John Bogle - Parte 3 (2011-01-12 10:00)

Steve Forbes, editor de la afamada revista Forbes, realizó hace dos semanas una
entrevista personal a John Bogle. He intentado traducirla lo mejor posible al castellano para ofrecerte un
material que merece mucho la pena. En algunas de las partes no consigo entender con claridad lo que
comentan, así que las he obviado o traducido casi literal con el traductor de google. Debido a su longitud,
la tienes dividida en tres partes. Aquí va la tercera:

Edad Igual a porcentaje en Bonos

Steve Forbes: 80 % de su cartera está en bonos.

John Bogle: Sí.

SF: Conforme a su regla, ¿la edad debe ser igual al porcentaje en bonos?

JB: Sí.

SF: ¿Qué bonos comprar ahora? Quiero decir, los rendimientos de los bonos del Tesoro son
miserables. Incluso los que a usted le gustan, los bonos del Tesoro protegidos contra la inflación.

JB: Bueno, ya sabes, por lo general se piensa que los bonos tienen un 3, o 4, o 5, o 6 % de
rentabilidad. Y hoy no lo hacen. Los bonos a corto plazo, bonos del Tesoro a corto plazo tienen un
rendimiento muy cercano a cero. A largo plazo es probablemente superior al 4 %. Como ya he dicho, una
cartera de bonos medios tiene, probablemente, un 3,5 %.

Entonces, ¿qué debo hacer? En primer lugar, siempre he tenido cuidado de evitar bonos a
largo plazo. Usted conseguirá el mayor rendimiento con el tiempo en un bono a largo plazo porque su
cupón es el más alto, volviendo a lo que dijimos antes. Quiero decir, eso es seguro si usted lo mantenga
hasta su vencimiento, pero no me gustan, ya sabes, me temo que la volatilidad podría hacer que realizara
algo tonto en mi cartera.

SF: Las emociones de nuevo

JB: Las emociones en mi cartera. Así que en mi expediente personal, tengo alrededor de la mi-
tad, o mejor dicho, dos tercios de Vanguard bonos municipales Medio Plazo y alrededor de un tercio de
Vanguard Limited Term Municipal Bond Fund. Es decir, entre el corto y medio plazo, y un poco más de
medios para un rendimiento extra. Y no necesito nada más que eso. Estoy feliz de hacerlo.

Me preocupa un poco, por supuesto, acerca de la solidez del mercado de bonos municipales,
pero he decidido que con nuestros analistas, debería estar bien. En mi cartera de impuestos diferidos, que
es mi mayor activo, tengo por lo general de fondos de Vanguard Bond Index. Y es a largo, medio y corto.
Contiene de tesorería, de hipotecas, y corporativos. Y estoy muy satisfecho con eso. A veces me parece
maravilloso. En 2008, ganó hasta tal vez 10 %, 10.8 %. Y 2009 y ’10, no ha sido tan - bueno, en realidad,
este año, tiene un rendimiento muy bueno, también, acerca de un retorno del 8 %. Pero en 2009, no fue
especialmente buena. SEATV6CPUV3J
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Asset allocation

SF: Ahora, usted hace un asset allocation que se corresponde a su edad, especialmente a me-
dida que en los últimos años. La seguridad social debe contarlo como parte de su asignación.

JB: Sí, creo... (no consigo descifrar este trozo de la respuesta)

SF: Ahora, cuando la gente cumple 60 años comienzan a pensar, obviamente, a corto plazo.
Pero si usted es un ejemplo de ello, estamos viviendo más tiempo. Así que ya sabes, la renta variable
puede tener que desempeñar un papel importante, 20, 25 años.

JB: No, la sensatez debe desempeñar un papel importante. Y trato de usar las reglas generales
como reglas de oro. Son un lugar para empezar a pensar en las cosas. Y entonces se toma en cuenta su
propia situación financiera, su propia riqueza, su tolerancia al riesgo, y poner todo junto, y pensar en qué
es lo que realmente quiere lograr. ¿Cuáles son sus objetivos?

Y no es fácil de hacer. Puede hacerlo usted mismo, usted no necesita ninguna ayuda. Y porque este es un
mundo imperfecto, y usted puede conseguir toda la ayuda en el mundo, y peor de lo que habría hecho por
su cuenta.

Bogle y los ETFs

SF: Ahora, los ETF, Exchange Traded Funds. Una gran cosa en estos días.

JB: Gran cosa.

SF: Su propia empresa acaba de salir con un montón de ellos. Y algunas personas dicen que
son grandes, en gran parte debido a que elija al tomar las ganancias de capital. ¿Sus pensamientos sobre
ETFs?

JB: Bueno, son una de las grandes ideas de la comercialización de los principios de la década,
de la primera década del siglo 21, no hay duda sobre eso.

SF: Ahora, la idea de marketing de ETFS es una mala idea para usted.

JB: No es la mejor idea. Y sólo puedo añadir a eso, queda por ver si son una idea buena in-
versión. Quiero decir, los datos si se toma todos los ETF - y creo que son alrededor de 175 de ellos que
han estado en el negocio por cinco años - los inversores en los ETFs se han quedado a un 3 % de su índice
al año. Eso es un montón de dinero.

SF: ¿Cómo se explica eso?

JB: Lo siento, un 6 % al año. Así que esa es una diferencia del 30 % en cinco años. El inver-
sor obtiene un 30 % menos que su índice de destino. Y la respuesta es que hay comercio de demasiados
malos ETFs.

SF: De vuelta a sus emociones

JB: De vuelta a mis emociones. Un ETF que se podía comprar, por ejemplo, Vanguard total
stock ETF es tan bueno como su equivalente en fondo de inversión, sobre todo ahora que hemos reducido
nuestra comisión de nuevo.
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Si usted compra los índices, vaya a los mejores ETFs de la clase.

Si usted compra índices estrechos, o estas cosas que son exageradas por lo que se sube tres ve-
ces más rápido que el mercado, no tiene sentido para mí en absoluto.

Indexación Mundial

SF: Pregunta sobre la indexación. Ahora que tenemos un mercado global, los países desarrolla-
dos están en Europa y Japón, los mercados emergentes... Su empresa los ofrece.

JB: Sí. No, nosotros los ofrecemos para las personas que piensan que necesitan de diversifi-
cación internacional. Tengo mis dudas, ya que si nos fijamos en compañías de EE.UU., el 50 % de los
ingresos y el 50 % de los beneficios de todas nuestras corporaciones vienen del extranjero.

SF: ¿Francia y Alemania?

JB: Francia es más grande que Alemania. Y así nos fijamos en ese grupo, pero yo digo, ¿exis-
ten realmente las oportunidades de inversión más atractivas que las que hay en los EE.UU.?

SF: ¿Y los mercados emergentes, que diría?

JB: Bueno, los mercados emergentes ofrecen oportunidades de crecimiento mucho mayor, mucho
más rápido, las recompensas más grandes. Pero también hay mucha fragilidad.

Y es que todo el mundo sabe que los mercados emergentes van a crecer más rápido con el riesgo. Todo el
mundo debe saber que los mercados desarrollados están más o menos como los EE.UU. Es posible que
tengan algunas industrias diferentes. Y todo el mundo sabe que el retorno de EE.UU. será determinado
por los fundamentos que hablamos anteriormente.

Así que el mercado de valores es un gran arbitrajista entre el presente y el futuro. Así que lo
que está por ahí, lo que la gente espera allá afuera, está en los precios de hoy. Por lo tanto, debe ser
capaz de predecir - debe prever al comienzo, en cualquier momento que durante la próxima década los
rendimientos de los mercados será el mismo debido a la idea de mercado eficiente. Así que esa es mi
posición y el tiempo lo dirá.

SF: La regresión a la media

JB: La reversión a la media, a lo correcto

SF: Y una última cosa. Los fondos con tarifas enormes, su respuesta es seguir con la misma
idea.

JB: Bueno, tiene que ser así. Esto nos vuelve a las reglas implacables de la aritmética humilde.
Recuerde, usted está pagando en torno al 2 % para jugar el juego.

Así obtendrá seis neto después de costo si el mercado sube un 8 %. Y ya sabes, un hedge
funds pocos podrían hacerlo mejor, pocos fondos de inversión podría hacer mejor. Pero todos los
inversores como grupo, profesionales y aficionados, y todos le dará el retorno de mercado menos costes.
Así que todos sabemos que el rendimiento va y viene, pero los costes se pagan siempre.

SF: Jack, gracias.

JB: Es un placer estar con ustedes, Steve.
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[1]Ir a la 1ª parte

[2]Ir a la 2ª parte

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1058 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-1.html

2. http://inversorinteligente.es/entrevista-de-steve-forbes-a-john-bogle-parte-2.html

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1058&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

igor76 (2011-01-12 11:44:08)
Esta tercera parte me ha parecido la más interesante de las tres. Mención especial a ”hay comercio de demasiados
malos ETFs”. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-12 12:47:01)
@igor, a mi también me parece un detalle muy importante a remarcar.

esponja (2011-01-15 11:45:31)
Cada vez estoy más convencido de que gestionar de manera correcta la renta fija es determinante para lograr un
óptimo resultado en cualquier cartera a largo. No tanto el asset que le asignes como es el caso de la renta variable,
sino en el tipo de productos. Largo o corto en función de los tipos de interés, euro o dolar. Veo más sencillo
indexarse, que crear una ”buena” cartera de bonos.

Antonio R. Rico (2011-01-15 11:54:25)
@esponja, muy importante sin duda. En el foro Bogleheads USA publicaron un estudio en el que se demostraba
que a muy largo plazo, un 15 % de bonos daba a la cartera más potencial que tenerla al 100 % en RV. Parece
sorprendente ya que los bonos a largo plazo son inferiores en rendimiento esperado a las acciones, pero ese pequeño
porcentaje permite un rebalance que resulta clave.

esponja (2011-01-16 11:04:36)
Una pregunta, tendría sentido en una cartera global, con RV Y RF, ponderar la RF a largo en función de los tipos de
interés? Te pongo como ejemplo la cartera de la que hablamos en Rankia: VT 25 % VIG 25 % IBGS GOV(1-3) 25
% BND 25 % En este caso ponderaria el BND minimamente ya que los tipos están muy bajos (aumentaria RV pro-
porcionalmente) y a medida que suben los tipos rebalancearia hasta el máximo que me permite mi asset (25 % BND)

Antonio R. Rico (2011-01-16 13:18:33)
@esponja, ya no sería una cartera para ”vagos”. Debes rebalancear siempre según te ordene tu cartera. Si tomas
decisiones propias para sobreponderar según qué situación económica se de, estropeas la estrategia. Un saludo.

esponja (2011-01-16 15:51:22)
OK, si es que el planteamiento es tan sencillo que asusta. Serguramente cuanto más intervenga peor... Saludos

Eguzkialde (2011-01-18 11:17:04)
Como Siempre cuanta sabiduria emana este señor. Renta fija en una cartera es indispensable.Hay que gestionar
correctamente su duración. El comentario de los etf´s no tiene desperdicio.Y la indexación mundial más de lo
mismo. Simplemente genial. Ahora hay que tener lo que hay que tener para cumplir.
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Seis consejos de Vanguard para el éxito en la inversión (2011-01-13 10:00)

Desde la magnífica [1]web de Vanguard, nos recuerdan 6 puntos importantes
que debemos tener siempre presentes si queremos tener éxito en nuestras inversiones de largo plazo. Son
anotaciones que vendrás leyendo en este blog de forma reiterada, como buen [2]boglehead que su editor
es. Aquí tienes los consejos y mi opinión sobre ellos:

1. Revisa tu plan financiero. Es importante revisar tu plan financiero de vez en cuando para ase-
gurarte que tus objetivos siguen alineados con tu tolerancia al riesgo y con tu horizonte temporal. Esto se
hace especialmente importante si te has casado, has tenido hijos, compraste una casa u otras modificaciones
importantes de la vida. ¿Aún no tienes un plan? [3]Empieza por crear uno ya.

2. Continua con tu asignación de activos. Mantén la composición de acciones y bonos en línea con
tus metas de inversión y tu aversión al riesgo. Si el mercado ha subido o bajado fuerte, habrá causado
desequilibrios. Asegúrate de reequilibrar tu cartera a su asignación original.

3. Sigue haciéndolo simple. En lugar de tratar de ganarle al mercado, considera invertir en fondos
índice o [4]ETFs, que tienen por objeto el seguimiento del rendimiento de un índice bursátil de referencia.
Es una forma sencilla de diversificar tu [5]cartera y mantener sus costes de inversión bajos. Con el tiempo
podría traducirse en una ventaja en el rendimiento neto.

4. Controla tus impuestos. Los impuestos pueden perjudicar el rendimiento de las inversiones a largo
plazo, por lo que aprende a ser un inversor inteligente en materia de costes fiscales, como por ejemplo no
adquiriendo ETFs o acciones con dividendos muy altos (high yield), ya que tendrás que ”donar” al resto de
los españoles un 19 % del porcentaje cobrado. En vez de buscar altos dividendos, busca crecimiento anual
elevado (growth dividend), que suelen tener el dividendo más contenido, pero que basan su rendimiento
en la multiplicación del valor del activo en sí y rentar anualmente una moderada cantidad del mismo.
El [6]VIG es un gran ejemplo. Acciones como Coca Cola, Colgate Palmolive o Wall-Mart, también
representan esta filosofía perfectamente.

5. Ahorra tanto como sea posible. Poco hay que comentar ya sobre esto. Casi es más importante
la cantidad que inviertas que el activo elegido. Eso sí, procura no convertirte en el ”rata” de la pandilla.
Ahorra un porcentaje de tus ingresos a primeros de mes y el resto disfrútalo como si fuese tu último mes
de vida.

6. Administra tu deuda. No dejes que la deuda excesiva te controle. No pienses que lo puedes tener todo.
Aprende a disfrutar de lo que tienes, que seguro que es mucho.

Son consejos muy sencillos, pero tan básicos e importantes que te servirán para seguir en el camino
bajo cualquier situación de mercado. Practica la inversión sencilla. Un saludo.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1102 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35
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1. https://personal.vanguard.com/us/insights/article/timeless-tips-12282010

2. http://www.bogleheads.es/

3. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

4. http://inversorinteligente.es/tag/etfs

5. http://inversorinteligente.es/cartera

6. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1102&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

oscar (2011-01-13 20:54:30)
muchos lo olvidan cierto.Saludos

Juan Antonio (2011-01-16 21:26:45)
La verdad es que aunque los puntos son muy muy sencillos, es mucho más complicado seguirlos ya que estamos
sometidos a un bombardeo de los medios de incomunicación terrible. Y como ya comenté en algún otro artículo
muy poca gente tiene un mínimo de cultura financiera. Llevo ya algún tiempo buscando páginas donde encontrar
un poco de información de calidad y una gran mayoría de lo que tratan es de análisis técnico y operaciones en
bolsa. Pero de aprender a invertir y poder continuar viviendo tranquilamente nada. Ánimo con este gran blog!!

oscar (2011-01-13 17:51:28)
Todo esto es obvio, pero nunca esta de mas recordarlo.Saludos

Antonio R. Rico (2011-01-13 18:00:08)
@oscar, sí sí, muy obvio, pero, siendo tan ”evidente”, ¿quién lo hace? ¿cuántos inversores practican estos conceptos?

Antonio R. Rico (2011-01-13 21:01:26)
@oscar, y lo peor es que la mayoría ni siquiera se lo plantean, y los que lo hacen, tal y como dices, lo olvidan por
el ansia viva de multiplicar su dinero lo antes posible, y al final... pierden

Eguzkialde (2011-01-14 12:20:32)
Y mientras vas haciendo muy concienzudamente esos seis consejos , no te olvides que estás de paso sobre la tierra,
estás para crecer ,haz lo que te gusta de corazón , ayuda a los demás , deja un mundo mejor y sé feliz. ¡¡¡Felíz año
nuevo¡¡¡

Antonio R. Rico (2011-01-14 12:54:14)
@eguz, fenomenales consejos. Feliz año para ti también.

Antonio R. Rico (2011-01-16 23:56:47)
@Juan Antonio, muchas gracias. Ahorrar, invertir y vivir, de eso es lo que se hablará aquí.:) Un saludo.

Juan Antonio (2011-01-17 18:42:44)
Una curiosidad, es posible que también postees en el foro de fondos de inversión de Rankia?

Antonio R. Rico (2011-01-17 20:20:50)
@Juan Antonio, así es, mi nick en rankia es arricoo. Un saludo.
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52 libros para 52 semanas (17) Warren Buffett (2011-01-14 10:00)

[1]Warren Buffett es el título del libro escrito por Robert
G. Hagstrom que abarca las inversiones y logros del Oráculo de Omaha, así como las estrategias y técnicas
válidas para revelarse como un ganador en el mercado.

El autor intenta exponer los métodos de Mr. Buffett para que sea muy sencillo de entender
para el lector, presentando sus principios básicos ilustrándolos con ejemplos extraidos de sus propias
compras. Con un lenguaje sencillo, nos muestra como el protagonista de la obra se ha ido convirtiendo
poco a poco en el mayor inversor de todos los tiempos, amasando billones de dólares comprando y
manteniendo sus activos.

Es importante entender antes de nada, que hay que usar este libro para aprender de Buffett, no
para ser como Buffett. Si quieres ser un inversor value, tendrás que montarte [2]tu propio plan de
inversión apto para tí, pequeño inversor, y adaptarle las pinceladas aprendidas de la filosofía de este
fenómeno de la inversión. Hay que considerar a Buffet como un maestro, no como un inversor a imitar.

Los primeros capítulos están basados en su vida, educación y desarrollo profesional. Cómo fue
influenciado por [3]Graham y como aprendió de él sus ideal básicas de la inversión: Considerar las
acciones como empresas, utilizar en beneficio propio las fluctuaciones del mercado y buscar margen de
seguridad. Según WB, dentro de 100 años seguirá siendo la piedra angular de la inversión.

La segunda parte del libro nos muestra como fue poniendo en práctica su [4]filosofía de inversión mediante
ejemplos de las compras realizadas para su holding Berkshire Hathaway. American Express, Coca Cola,
Wall-Mart,..., son sólo algunas de las empresas que conforman su gran cartera value.

La tercera parte está basada en la psicología de la inversión y en la gestión de la cartera. En
base a ello el libro nos ofrece los puntos principales de la estrategia inversora de Warren Buffet:

1. Desconectese del mercado.

2. No se inquiete por la situación económica general.

3. Compre una empresa, no una acción.

4. Gestione una cartera de empresas.

Y también nos detalla las claves de la inversión focalizada, según el autor, la única forma de
batir a los índices en el [5]largo plazo, pero que no está al alcance de casi nadie, y mucho menos del
pequeño inversor:

1. Concentrar las inversiones en compañías excelentes, gobernadas por dirigentes sólidos.

46



2. Limitarse al número de compañías que verdaderamente pueda entender. De 10 a 20 está
bien.

3. Seleccionar las mejores de su lista y colocar en ellas el grueso de la inversión.

4. Pensar siempre a largo plazo.

5. La volatilidad existe. Siga adelante.

En general un libro muy interesante que hará las delicias de los que gustan del análisis funda-
mental y la inversión value, aunque el mismo Buffett deja una perlita dirigida a aquellos que piensan ser
tan hábiles como él: ”La gestión activa de carteras tiene muy pocas posibilidades de mejorar la evolución
del índice, porque se basa en una premisa muy inestable, compremos hoy lo que estimemos que pueda
venderse logrando un beneficio. Las predicciones son imposibles.”

Puntuación de [6]Warren Buffett:

Sencillo: 8

Adictivo: 6

Práctico: 6

Mi puntuación global: 6,5

Recomendable: Sí, siempre es útil e interesante saber y aprender de los mejores.

Ir al libro anterior (16):[7] Technical Analysis for Dummies
Ir al libro siguiente (18): [8]Confusión de Confusiones

1. http://www.casadellibro.com/libro-warren-buffet-nueva-edicion-actualizada/2900001108654

2. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

3. http://inversorinteligente.es/tag/benjamin-graham

4. http://inversorinteligente.es/category/filosofia-de-inversion

5. http://inversorinteligente.es/tag/largo-plazo

6. http://www.casadellibro.com/libro-warren-buffet-nueva-edicion-actualizada/2900001108654

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-16-technical-analysis-for-dummies.html

8. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-18-confusion-de-confusiones.html

josemlc (2011-01-14 17:06:00)
Este libro ya lo lei yo hace tiempo. Esta bien para ver la filosofia value de Buffet. Pero ahora soy mas Bogle ;).
Llevas buen ritmo de lecturas. ;) Saludos.

Antonio R. Rico (2011-01-14 20:07:26)
@josemlc, yo también era bastante Buffett, pero el mismo Warren, Bernstein y Bogle, me convencieron para no me
creyera el rey del mambo...:)
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scoralstom (2011-01-18 08:12:06)
Que envidia poder leer estas cosas, ¿esta en ingles, no??. Lo unico que debe preocuparnos es que el bpa de las
empresas de nuestra cartera aumente, la cotizacion no importa, es mas, el mercado puede permanecer cerrado 10
años, jooo menudo artista. s2

Antonio R. Rico (2011-01-18 10:24:58)
@sco, este es en castellano, así que al ataque :)

Top 10 Holding VIG 30 Nov (2011-01-17 10:00)

[1] Desde la [2]última actualización no volví a darte
los cambios del [3]Vanguard Dividend Appreciation ETF y su correspondiente índice. A día de hoy y con
los cambios efectuados el pasado 30 de Noviembre, el ETF queda así:

Número de constituyentes: 142

Datos Dividendo:

Dividend Yield: 1,98 %

5 Year Dividend Growth Rate: 13,19 %

Datos Capitalización:

Large Cap.: 84,5 %

Mid Cap.: 12,97 %

Small Cap.: 2,53 %

Los 10 valores con más peso en el índice:

1. McDonalds 4,34 %

2. Coca Cola 4,33 %

3. Exxon Mobil 4,22 %

4. IBM 4,17 %
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5. PepsiCo 4,14 %

6. Chevron Corp. 4,05 %

7. United Technologies 3,76 %

8. Wal Mart Stores 3,74 %

9. Procter and Gamble 3,73 %

10. Johnson and Johnson 3,64 %

Con estos cambios, las acciones individuales con más peso en el [4]comportamiento de mi cartera son:

1. McDonalds 1,16 %

2. Coca Cola 1,15 %

3. Exxon 1,12 %

El valor no USA con más peso en mi cartera es Nestlé con un 0,55 % de ponderación.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1124 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/top-10-holding-vig-30-nov.html/vig

2. http://inversorinteligente.es/top-10-holding-vig-30092010-2.html

3. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

4. http://inversorinteligente.es/cartera

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1124&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Carlos (2011-01-18 20:25:36)
¿Y cuándo iban a poner ETFs en ING? Ay, si es que soñar es gratis. Me dijo el que me llamó de R4 que saldría
de fecha de valor del dividendo la correcta (29/12), pero me sale en la que me lo apuntaron, el 12/1. Menudo
descontrol llevan.

Albert (2011-01-21 12:52:26)
Sergio, dos cosas La primera tu frase ”los ETF a largo plazo se conportan mejor que los fondos de inversión” yo la
matizaría y diría que ”los ETF (y los fondos indexados) a largo plazo normalmente se comportan mejor que la
MAYORÍA de fondos de inversión”. Lo segundo es que un año no es largo plazo. A ver que dice Antonio, que éste
es su blog y no lo quiero monopolizar...

Sergio (2011-01-21 10:58:45)
Albert,tengo esta duda porque pensaba que los ETF a largo plazo se conportan mejor que los fondos de inversión,
pero en este caso la rentabilidad es en muchos casos mas del doble. Es cierto que en el fondo de inversión el gestor
tiene mucho que ver pero esta diferencia me sorprende. Saludos
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eljinetenocturno (2011-01-22 14:17:52)
Antonio, ¿qué piensas de este comentario?. http://moatcapital.blogspot.com/2011/01/inversion-activa-vs-inversio
n-pasiva.html Saludos.

Pistachu (2011-01-17 17:14:16)
Este top lo veo como un reflejo de quien manda y qué tiene valor hoy en día haya las crisis que haya: comer y defender
la comida. Predomina el sector de bienes de consumo y energético, y dos compañías tecnológicas, casualmente muy
ligadas al ejército USA y tecnología militar aunque hacen otras cosas: IBM que es quien les hace los ”ordenadores y
las redes” al ejército y United Technologies que les hace los aviones, helicópteros (el ”Black Hawk” es suyo), misiles...

Antonio R. Rico (2011-01-17 20:20:00)
@Pistachu, resumiendo tus acertadas palabras, nichos de mercados no cíclicos.

mugualex (2011-01-20 19:01:29)
De Vanguard no es problema ni de coña. Yo lo cobré religiosamente el 29/12. Será lo que comenta scoralstom.
Saludetes.

scoralstom (2011-01-18 08:06:20)
Menuda lista. Por cierto: ¿Habeis cobrado los dividendos de los etfs depositadoe en renta 4??, pregunto a todo el
mundo s2

esponja (2011-01-18 08:30:42)
El VIG lo he tenido que reclamar y ya me lo han ingresado

scoralstom (2011-01-18 09:36:53)
Solo han pagado ese, el resto nada

scoralstom (2011-01-18 09:39:12)
Es que han cambiado de custodio y empieza con mal pie, igual desde aqui, que lo organice Antonio, deberiamos
protestar. s2

Antonio R. Rico (2011-01-18 10:18:36)
En cuanto tenga un rato les llamo y les meto caña, que ya está bien

scoralstom (2011-01-18 10:48:17)
No se donde seria conveniente reclamar, yo ya he ido a mi oficina a meterles caña y me han dicho que me
contestarian pero no me gusta nada. s2

scoralstom (2011-01-18 12:53:39)
Como he comentado es por el cambio de custodio, ha salido una norma o ley en eeuu en la que no puedes op-
erar con el mismo broker y custodio ha no ser que seas banco comercial, por eso han cambiado de golman a citigroup

Pistachu (2011-01-18 14:00:30)
Sí, si es que la misma paciencia que logramos tener para ser inversores a largo plazo al final la tenemos con ellos
también...

Pistachu (2011-01-18 11:44:46)
He cobrado SDY, VWO y VSS. Aún no he cobrado VEU pero lo que más me mosquea son los ”asientos” del
pago de VSS que me lo han hecho en 3 asientos distintos y 2 de ellos tienen retención en origen 0,00 :-/ Además
desaparecieron parte de los dividendos y quiero pensar que es porque se han cobrado las comisiones pero tampoco
está detallado con lo que no sé que fue el dinero que falta.
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Antonio R. Rico (2011-01-18 12:00:41)
@Pistachu, menudo follón tienen con los dividendos de fin de año. Vamos a tener que poner una queja bien seria,
porque esa gestión de Renta 4 no es de recibo.

Sergio (2011-01-20 11:24:10)
Lyxor Eastern Europe. Estoy comparando la rentabilidad del último año y la de algunos fondos de inversión es
mucho mayor la de estos últimos, cómo lo interpretais. Saludos

scoralstom (2011-01-19 08:47:03)
El problema es que no se puede estar asi, no puede ser que vanguard pague algunos etfs y otros no, si asi fuera no
me fiaria de vanguard ¿y todos los otros emisores tampoco pagan? esta clarisimo que es un problema del custodio
que han cogido. Ing usa el mismo que renta 4 asi que tendria problemas exactamente igual, deberiamos hacer
ruido para que hagan algo. s2

Albert (2011-01-20 13:57:52)
Sergio, comparas el ETF con fondos que inviertan en Europa del este? Fíjate que este fondo es muy concentrado,
sólo 29 títulos según la ficha del 30/11/10, y sólo invierte en Polonia, la República Checa y Hungría que son países
emergentes europeos, y como tales con mucho más riesgo (y volatilidad) y por tanto mayor potencial de ganancias
(o perdidas)

eljinetenocturno (2011-01-19 13:08:52)
No había visto vuestros comentarios y les acabo de llamar. Lo mismo que estan reclamando al banco de América.
También me ingresaron el VIG el día 12 y no creo que sea porque hayamos reclamado, si no porque entró ese día y
ya está. Yo estoy pendiente de cobrar el VT y el VGK. El VWO sí me lo ingresaron el día 29/12. Saludos.

scoralstom (2011-01-19 14:38:22)
Es clave hacer algo, podiamos pactar entre todos poner una reclamacion al mismo tiempo a atencion al cliente, a
ver que nos dice Antonio. s2

eljinetenocturno (2011-01-21 14:31:09)
Nunca es tarde si la dicha es buena, me acaban de llamar de Renta4 para decirme que seguramente, a lo lardo del
día de hoy ingresaran los dividendos de los ETF’s que tenemos pendientes. Saludos.

Antonio R. Rico (2011-01-22 16:57:53)
@eljinetenocturno, con respecto al artículo del amigo Koldo, decir que los índices tienen una rentabilidad
”aceptable” y que son ”arriesgados” porque no le permiten tener la ”seguridad” de una inversión value me parece
usar la demagogia y además sin fundamento alguno, ya que los fondos índice baten (de media) al 55 % del resto de
fondos a un año, y al 90 % en 15 años. Si eso es ”mediocre”, que baje San Wall Street y lo explique. @Albert,
muchas gracias por responder al resto de lectores. Estoy muy de acuerdo con todo lo que comentas y respondes.
@Sergio, a un año habrá siempre muchos fondos que batan a los índices, y por lo tanto a los ETFs, pero en el
largo y sobre todo, muy largo plazo, son la mejor opción para el pequeño inversor existente hasta el momento.
Palabra de Warren Buffet. A ver si se soluciona lo de Renta 4 y su despiste con los dividendos. Un saludo a todos.

igor76 (2011-01-23 20:37:18)
A mi me ha parecido interesante el artículo de Koldo. Está bien ver diferentes puntos de vista de las cosas. El
problema que veo a la gestión activa es la de elegir bien y en cada momento los fondos ganadores... hay miles... es
tan difícil como acertar con las acciones individuales, a no ser que seas un Buffet.

Antonio R. Rico (2011-01-23 22:46:32)
@igor, si interesante es, pero ¿has sacado algo en claro que te sirva para construir tu cartera de inversión?
¿Cuáles son los datos que confirman que la estrategia de elegir acciones individuales value es mejor que
la de invertir en índices? ¿Crees que Buffett compra acciones o empresas? ¿Podría un pequeño inversor
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emularle? Cuando emito un juicio aporto datos que prueben lo que expongo. Escribir en un blog público
sobre inversiones es una responsabilidad. NUNCA animaré a mis lectores a invertir picoteando acciones individuales.

52 libros para 52 semanas (18) Confusión de Confusiones (2011-01-18 09:00)

[1]Confusión de confusiones es el primer libro que se
conoce sobre el funcionamiento de los mercados financieros. Escrito por el español José Penso de la Vega
en el año 1688, es, sin duda alguna, uno de los grandes clásicos de la bolsa.

El libro propone una serie de curiosos e intelectuales diálogos entre un filósofo agudo, un mer-
cader discreto y un accionista ”listillo”. En las conversaciones se describen los entresijos de las
negociaciones bursátiles de aquel entonces, su origen, sus trucos y los problemas que acarreaba a los que
se embarcaban en el juego.

Ningún otro libro trata tan detalladamente el comercio de acciones en Amsterdam de aquella
época, que tomaron tal repercusión social, que ya por tan lejanas fechas comenzaron a motivar a los
más inquietos a diseñar procedimientos y estratagemas que los especuladores modernos creen haber
descubierto.

El accionista define la bolsa como ”negocio enigmático, que es a la vez el más real y el más
falso de Europa, el más noble y el más infame que conoce el mundo, el más fino y el más grosero de la
tierra: mapa de ciencias y epítome de enredos, piedra de toque de los atentos y piedra de túmulo de los
atrevidos, tesoro de utilidades y fuente de desastre...”

El filósofo lo hace como ”¡Horrible frenesí, inaudito delirio, terrible disparate!”, y no le faltaba
razón.

Y el mercader comenta ”Esta gente de la bolsa es bastante tonta, totalmente inestable, loca,
orgullosa e insensata. Venderán sin saber el motivo y comprarán sin razón. Acertarán y errarán sin
mérito o demérito por su parte”. En aquel siglo ya alcanzaban a saber que los movimientos de la bolsa
son aleatorios, y hoy en día todavía hay quien no quiere entenderlo.

Y así se van sucediendo diálogos entre los tres en los que se va captando la preferencia de los
tres protagonistas por la inversiónen acciones , desechando la especulación turbia y sospechosa. Un libro
que se lee en un plis y que recomiendo encarecidamente. Filosofía de la inversión en estado puro.

Puntuación de [2]Confusión de confusiones:

Sencillo: 9
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Adictivo: 8

Práctico: 6

Mi puntuación global: 7,5

Recomendable: Sí, un clásico imprescindible. Filosofía de la inversión inteligente.

Ir al libro anterior (17): [3]Warren Buffett
Ir al libro siguiente (19): [4]El Emprendedor Visionario

1. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CCIQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-confusion-de-confusiones%2F2900001306232&ei=fC4YTt-EFYOIhQfj6sTMBQ&usg=

AFQjCNH-J04uX7ATMW0MIwt7r4s7v5PWgw

2. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CCIQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-confusion-de-confusiones%2F2900001306232&ei=fC4YTt-EFYOIhQfj6sTMBQ&usg=

AFQjCNH-J04uX7ATMW0MIwt7r4s7v5PWgw

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-17-warren-buffett.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-19-el-emprendedor-visionario.html

Javier (2011-01-22 17:51:18)
Gracias Antonio, un saludo.

Javier (2011-01-19 00:43:30)
Hola Antonio R. Rico Primero, tengo que darle la enhorabuena por su blog, me gusta mucho. Espero que siga
publicando entradas mucho tiempo. Me gustaría hacerle una pregunta, quizás un tanto difícil, por la gran cantidad
de libros que existen, pero... ...si tuviera que elegir algunos libros para que alguién aprendiese la mayor cantidad
de conocimiento útil posible. Libros que nutran financieramente hablando, y por supuesto, un libro que trate
temas sobre los que se hablan en este blog o relacionados. Libros básicos, para empezar, imprescindibles, de esos
que hagan que te enganches a este mundo de la bolsa...(aunque, personalmente estoy bastante enganchado) ¿qué
libros elegiría? Me gustaría que me aconsejase 3 libros en español, por favor, el inglés no lo domino.

esponja (2011-01-22 16:09:30)
Enhorabuena, Papá!!! Lo he visto esta mañana en Facebook, pero te felicito desde nuestro entorno. Saludos.

Antonio R. Rico (2011-01-22 17:06:59)
@Javier, sobre ahorro ”La bolsa o la vida” y sobre inversión ”BLos cuatro pilares de la inversión”. Con estos dos ya
conseguiras ahorrar e invertir mejor que la mayoría. Un saludo. @Esponja, ¡muchas gracias!

Invertir en felicidad (2011-01-22 17:19)

El miercoles 19 de Enero a las 04:53 de la madrugada, descubrí ante mis ojos el mejor activo que un ser
humano pueda imaginar. El mejor activo del mundo no renta dividendos, ni te ofrece ganancias de capital,
pero llena tu vida de una felicidad que ninguna otra cosa en el universo te puede ofrecer. Os presento a
mi pequeña.
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ferdi (2011-01-22 19:51:59)
Aunque con un poco de retraso, enhorabuena por esa linda criatura .

oscar (2011-01-22 21:24:26)
Eso si que es value

Hooke (2011-01-23 19:05:35)
¡Huy, ahora para hacer las mismas cosas, debes emplear la mitad del tiempo.....es una inversión que hace que el
reloj corra más rápido....te lo digo por experiencia....jejejej Felicidades.

Oscar (2011-01-22 18:10:08)
Eso si que es valué.Felicidades

eljinetenocturno (2011-01-23 00:21:38)
Enhorabuena, yo tambien estoy pensando en invertir en uno.

Carlos (2011-01-23 16:50:53)
¡Muchas felicidades! :D

VELASQVS (2011-01-23 16:54:50)
Enhorabuena Antonio. Gracias a Dios no se parece al padre.

mugualex (2011-01-23 09:37:30)
MUCHISIMAS FELICIDADES!!!

jose (2011-01-22 17:31:30)
enhorabuena papá.

scoralstom (2011-01-23 09:50:22)
Enhorabuena, ahora si que tu vida cambia. s2

rod (2011-01-23 17:37:40)
Amigo mio, esto si que es una inversion en toda regla, enhorabuena. Lo que no tengo claro es si es una inversion
en RF o RV, si es un fondo de inversion o un ETF, pero es la mejor de todas tus/nuestras inversiones. Lo que no
me parece bien es que ya hace al menos nueve meses que invertistes en ello y no nos dijistes nada hasta ahora,
jajaja. Te prevengo, te enamoraras de esta inversion, no podras remediarlo, sera tu debilidad. saludos
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magallanes (2011-01-23 11:15:47)
Muchas felicidades por esa gran noticia que te va a dar un giro en tu vida, me alegro mucho por ti.

igor76 (2011-01-23 11:24:26)
Felicidades campeón! Preciosa niña.

Zentao (2011-01-23 11:40:42)
Enhorabuena! :-)

Lizpiz (2011-01-23 12:10:14)
Enhorabuena papá,eso si que es invertir con la cabeza.

paparajote (2011-01-23 19:11:17)
Tienes razón,el mejor activo...mucha felicidad.

aristoleches (2011-01-23 20:02:34)
Tu si que sabes de economía y no todos estos que recomiendan lo que debemos comprar y vender (y que ellos ni
compran ni venden).

nacho (2011-01-23 20:21:12)
Mi mas sincera enhorabuena. Esa es sin duda la mejor inversion que puedes hacer en esta vida, con muchisima
diferencia, A mi me ha llenado mas que cualquier otra cosa en la vida, ENHORABUENA!!

Juan Antonio (2011-01-23 20:26:53)
Enhorabuena!!!, yo ahora hace ya dos años que suscribí esa inversión ;), y te aseguro que solo hace crecer y crecer.

celsomaria (2011-01-23 22:38:07)
Enhorabuena Antonio, que disfuteis todos en FAMILIA

Antonio R. Rico (2011-01-23 22:34:57)
Muchas gracias a todos. Por cada comentario vuestro le daré un besín a mi pequeña. Un abrazo grande chicos. :)

ferdi (2011-01-24 00:31:00)
Disfruta esa inversion todo lo que puedas ,pero ,no busques rentabilidad. Estaras invirtiendo en ella toda la vida ,
y digo toda.

Julen (2011-01-24 02:45:27)
Felicidades!!!

Josue (2011-01-24 03:13:56)
Muchas Felicidades Saludos Josue

Pistachu (2011-01-24 10:07:08)
¡Enhorabuena! Esto debe rejuvenecer, tendrás que bajar el % de RF otro -10 jejeje

Eguzkialde (2011-01-24 10:31:37)
Felicidades antonio. Te deseo que estos momentos te duren toda la vida. Intenta ser mejor que ella.Sólo intentar....
A disfrutar.....

Albert (2011-01-24 11:44:35)
Felicidades!
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Doktor Mornau (2011-01-24 19:59:02)
Mi más sincera enhorabuena, Antonio!! Yo me he sentido doblemente feliz porque en tres meses yo voy a estar en
tu misma situación por primera vez en mi vida y tu foto me ha hecho recordarlo... Quién sabe si parte de lo que
ahorras hoy te servirá para ayudarla mañana? Estoy seguro de que aprenderá desde la cuna lo que es buscar la
independencia financiera!! ;0) Un abrazo!!

katex (2011-01-24 20:01:22)
Felicidades Antonio ! Que disfrutes de la pequeña, que crecen muy rápido y después no quieren saber nada de los
papis.

josemlc (2011-01-24 23:46:20)
Enhorabuena. :)

yawix (2011-01-24 22:49:59)
Enhorabuena Antonio!!! Este es el primer post que comento, aunque llevo tiempo leyendo el blog... creo que era el
momento de interactuar contigo para desearte todo lo mejor en esa gran inversión.

Antonio R. Rico (2011-01-24 23:41:53)
Reitero mi agradecimiento a todos. Muchas gracias por esta fenomenal muestra de cariño. Un abrazo enorme.

jose41 (2011-01-25 16:43:13)
Feliz y larga vida junto a la niña y la mamá de la niña. Enhorabuena y un fuerte abrazo.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-01-27 01:56:36)
Enhorabuena! Aunque en mi opinión como inversión poco... Más bien como unas preferentes, que no te puedes
deshacer de ellas ni pagando! Eso sí, te darán rendimientos todos los años, haciendote un poquito más rico cada
año... ;) Lo dicho, Muchas felicidades!

Toni Tav (2011-02-20 19:10:26)
Aunque tarde, muchas felicidades a los papis y un besote virtual a la peque. Sin duda, es un gran ACTIVO, con
mayúsculas.

VIG vs SDY (2011-01-25 09:00)

Vanguard Dividend Appreciation y SPDR S &P Dividend son dos fenomenales ETFs referenciados a
índices de dividendos. El primero representa a los [1]Achievers americanos, que necesitan incrementar
claramente su dividendo durante los últimos 10 años, y el segundo a los [2]Aristocrats, que deben subir su
dividendo durante los últimos 25.

Podríamos pensar que según sus requisitos, el ETF de Vanguard saldría perdedor en una com-
parativa, pero veremos que para una inversión a largo plazo no tiene porqué ser así. Veamos algunas
diferencias:

- Comisión de gestión: La comisión de gestión del [3]VIG es del 0,23 % y la del SDY es del
0,35 %. Es poca diferencia, pero suficiente como para ir dando un punto inicial al ETF Achiever. Esta
diferencia viene dada por la intención de Vanguard de abaratar costes, y por el portfolio turnover, siendo
de un 20 % aprox. en el VIG y de algo más del 100 % en el SDY.

- Volatilidad: Los movimientos del SDY son más bruscos que los del VIG debido a que este
último está ponderado por capitalización de mercado modificado por algunos factores como el incremento
del dividendo. Sin embargo el SDY se pondera por el dividendo actual, lo que le ofrece poca estabilidad.
Además, hay una falsa creencia de que los activos más volátiles tendrán mejor rendimiento a largo plazo,
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y esto NO SIEMPRE es así. Lo veremos en próximas entradas.

- Top Holding: La diferencia de robustez entre las empresas que encabezan su composición es
elevada. Los 3 primeros representantes del SDY son Pitney Bowes Inc, Centurylink Inc y Hcp Inc, que
seguro serán empresas de gran calidad debido a su fenomenal historial de dividendos, pero pienso que me
encuentro más tranquilo invirtiendo en un índice encabezado por McDonalds, CocaCola y Exxon.

- Dividendo: El dividendo actual del VIG es del 1,95 % y el del SDY es del 3,33 %. Esto
podría parecer que beneficia al SDY, pero sólo lo hace si estás en tus años de retiro y necesitas altas
rentas. Si eres joven e inviertes a largo plazo debes tener en cuenta que pagarás casi el doble de impuestos,
que tendrás que sumar a su comisión de gestión:

Coste del dividendo del VIG: 19 % de 1,95 % = 0,37 %

Coste del dividendo del SDY: 19 % de 3,33 % = 0,63 %

Track: Hace relativamente poco tiempo desde que existen ambos ETFs. De todos modos os
dejo un gráfico comparativo desde la fecha en que inició el VIG a cotizar. Se observa como en las bajadas
es mucho más estable, lo que le proporciona una ventaja dificil de superar en las posteriores subidas. Pero
ya os digo que es poco tiempo como para sacar conclusiones coherentes.

[4]

Con todo ello, mi preferencia para un inversor joven sería el [5]VIG, por sus costes, estabilidad,
y por su selectiva cartera. En el caso de inversores jubilados o próximos a su retiro, quizás el SDY se
adaptara mejor a sus necesidades de completar sus rentas.

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1157 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/tag/achievers

2. http://inversorinteligente.es/tag/aristocrats

3. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

4. http://inversorinteligente.es/vig-vs-sdy-costs-matter.html/vig-vs-sdy

5. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1157&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-02-02 19:46:19)
@Albert, porque al tener el etf menor comisión, el hecho de vencer demuestra su escaso tracking error. Es un etf
cuidadosamente gestionado.

Juan Antonio (2011-01-25 21:41:08)
Viendo la gráfica, me pica la curiosidad por saber a través de que web realizas los análisis? Un saludo, Juan Antonio
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Antonio R. Rico (2011-01-25 23:14:01)
@Manuel, tienes una casilla en la declaración del año siguiente. @Esponja, y no te digo na de un VT-VIG. @Juan
Antonio, es Google finance

Manuel (2011-01-25 20:48:34)
Hola, gracias por el artículo, pues me ha aclarado muchas dudas, pero soy nuevo en el tema y me queda otra ¿los
dividendos cobrados en EEUU como se declaran? Saludos y gracias.

esponja (2011-01-25 21:28:13)
Para cuando un VIG Europeo!! Será que no hay materia prima...

Antonio R. Rico (2011-01-26 17:02:28)
@jose41, pues yo me iría a por los más baratos. De acumulación con precios razonables tienes los de DB X-Trackers.
Creo que son buena opción para el tipo de ETF que buscas.

jose41 (2011-01-26 16:55:46)
Hola Antonio: ¿Puedes decirme los 3 o 4 mejores etfs en tu opinión que sean de acumulación sin dividendos, si es
que los hay? Gracias y saludos.

Albert (2011-01-26 11:42:39)
@Antonio, creo que esta manera de mirarlo es muy simplista. Cuando hay una distribución el precio del ETF
cae, además de tener en cuenta el interés compuesto. En morningstar.com si miras la gráfica de un fondo, puedes
añadir un ETF y ver su evolución con los dividendos reinvertidos [1]. Si miras directamente la de un ETF te
sale sin dividendos (la misma gráfica que has enseñado tu) [2] Mientras que en general tus puntos son válidos,
vemos que la diferencia entre tener en cuenta dividendos o no es muy importante. [1] http://bit.ly/fWX0Br [2]
http://bit.ly/i8rGcW

igor76 (2011-01-26 12:57:28)
Hablando de dividendos: El ETF DWX (Spdr int. dividend) tiene un yield del índice del 8,22 % y en cambio el
ETF tiene un 3,90 %. ¿A qué se debe esa diferencia? ¿Reinvierten parte del divididendo y sólo reparten un 3,90
por el tema de impuestos? Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-26 13:01:01)
@Albert, tal y como comento en la entrada, el track en un plazo tan reducido no ofrece resultados coherentes
para el inversor de largo plazo. Por otro lado, según los interesantes gráficos que nos aportas, mis conclusiones de
la entrada no se ven desmentidas, ya que con los dividendos reinvertidos (en el primer gráfico NO CREO QUE
TENGAN EN CUENTA LOS IMPUESTOS) el VIG sigue ganando con un 5 % de ventaja. Saca 500 dólares más
de rendimiento a los 10000 invertidos. Teniendo en cuenta la reducción de los dividendos por los impuestos, esta
ventaja se seguiría incrementando. Por otro lado me encanta que llames a mis maneras ”simplistas”. Ya sabéis
los seguidores del blog que para mí, ”The simpler, the better” :) Por último comentar que sigo flipándolo con
Vanguard, ya que consigue que su ETF bata incluso al índice que replica. Un saludo.

tvilla (2011-01-25 09:18:13)
se me han aclarado bastante los conceptos que explicas que entiendo básicos para cualquiera de las [1]estrategias
de inversión que se pretendan actualmente

1. http://www.dad.es/empresa/estrategias-de-inversion

Pistachu (2011-01-25 10:26:48)
Quizás tendría que plantearme migrar mi SDY a VIG...

Antonio R. Rico (2011-01-25 12:02:00)
@Pistachu, si ya has creado tu asset allocation, igual podrías quedarte tus SDYs y comprar a partir de ahora
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VIGs. Los 2 podrían formar parte de la clase RV USA de tu cartera de inversión.

igor76 (2011-01-25 12:25:00)
Fenomenal artículo. Tenía ganas de ver una comparativa entre los dos. Tengo ambos en la cartera, con un peso
del 21 % sobre el total, correspondiendo el 14 % a VIG y el 7 % a SDY. En principio soy feliz con los dos.

Albert (2011-01-25 12:41:34)
Antonio, una pregunta, en la gráfica los dividendos están incluidos?

Pistachu (2011-01-25 12:56:37)
@Antonio R. Rico, será lo mejor, además tengo que complementar mi cartera con más RV USA por lo que no
tengo que pensar mucho más que comprar aunque mi idea es no tener muchos más ETF... Ya iré reconvirtiendo
porque me doy cuenta que me encanta la simplicidad, creo que si volviese a empezar crearía una cartera muy
simple centrándome más en los rebalanceos, algo tipo el Permanent Portfolio que has comentado varias veces
(incluso sin los bonos a largo) o VTI/VEU/Bonos cortos + deposito cash o VT/sobreponderar con VWO/Bonos
corto + depósito/cash... Pero bueno al fin y al cabo con más o menos productos la asignación se simplifica igual.

Antonio R. Rico (2011-01-25 15:38:39)
@igor, pues eso es lo importante, sentirse bien. Me alegro que te haya gustado. @Albert, son gráficos de las
cotizaciones, por lo que los dividendos no cuentan. Teniendo en cuenta los impuestos, con añadir un 1 % anual al
SDY tendríamos la diferencia real de ambos en el gráfico adjunto. @Pistachu, efectivamente la simplicidad ayuda
más de lo que parece.

Antonio R. Rico (2011-01-26 13:03:12)
@igor, efectivamente, los ETFs no suelen repartir todo el dividendo que reciben, cosa que como estamos viendo en
estos días, es de agradecer para el inversor joven de largo plazo.

Sergio (2011-01-26 17:06:22)
Antonio podrías explicar,por favor, el spdr Barclays Capital High Yield Bond ETF (JNK)si anualmente el poseedor
recibe un interes fijo, aparte de la variación de cotización. Gracias

Albert (2011-01-26 17:16:47)
@Antonio, en ningún momento he dicho que tus puntos no sean válidos, sólo que tener en cuenta los dividendos es
importante. Entre ver un activo en pérdidas y el otro en ganancias o ver los dos en ganancias la sensación es muy
distinta. Por cierto, en el gráfico no hay el índice sino el fondo...

Doktor Mornau (2011-01-26 22:06:33)
Hola Antonio, Una pregunta: Sigues participando en el foro de Bogleheads España?? Es que colgué una pregunta
dirigida en general y tenía curiosidad por conocer tu respuesta. Si no, te la hago aquí otro día. Ya me dirás!! Un
abrazo!!

Antonio R. Rico (2011-01-26 23:10:08)
@Sergio, te dará dividendos, pero no serán fijos. Variaran en cada entrega. Un ETF de renta fija no es un bono,
sino una cartera de ellos. @Albert, tienes razón, a veces soy un poco vago y poco perfeccionista con los detalles de
las entradas. Es cierto que es el fondo correspondiente. Aun así me satisface que venza el ETF. Es muy buena
señal. @Doktor, ya tienes mi respuesta. A veces espero un poco por si alguien se anima a contestar primero. Aquí
dejo el enlace para los interesados: http://bogleheads.creatuforo.com/boglehead-en-espaa-tema20.html

Albert (2011-02-02 17:44:14)
@Antonio, por qué es buena señal que venza el ETF? Si los fondos y los ETFs de Vanguard son el mismo, no
significa que el ETF se está comprando en ”premium”?
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Albert (2011-02-02 21:15:43)
@Antonio, la gestión de los fondos y los ETFs de vanguard es exactamente la misma ya que de hecho es el
mismo fondo con distintas participaciones. Pero es verdad el hecho del TER, no lo había tenido en cuenta. Gracias! :)

Seleccionar fondos de inversión es un juego perdedor (2011-01-27 09:00)

[1]Dean Witter, manager de 160 billones de dólares in-
vertidos en fondos de Morgan Stanley, examinó el rendimiento de un total de 660 fondos de inversión
entre 1987 y 1997.

De los 660 fondos que comenzaron la carrera, tan sólo 258 consiguieron llegar a la meta 10 años después.
Esto ya nos da una idea de la pobre selección que los gestores realizan, ya que no consiguen lograr los
resultados necesarios para que el pequeño inversor apueste por sus fondos. Además de este dato, hay
otros dignos de ser estudiados:

- De los fondos que en los primeros 5 años se encontraban en el primer cuartil, solamente el 28 %
de ellos repetían cuartil en los 5 años siguientes. El otro 72 % sucumbió y cayó al pozo de la baja
performance.

- De los 258 supervivientes, un pequeño grupo de 42 batieron al índice americano sin contar los costes.

- Pero teniendo en cuenta los costes medios de los fondos en el periodo estudiado (1,5 %), sólo 12
fondos batieron al Wilshire 5000.

¿Impresionante verdad? Pues ahí no queda la cosa:

En la siguiente década hasta 2008, de los 12 fondos estrella que lograron superar al mercado, 2 de
ellos desaparecieron por sus ridículos resultados, 7 cayeron al pozo de los bajos rendimientos y sólo 3
lograron la legendaria proeza de salir victoriosos.

Es decir, en el periodo comprendido entre 1982 y 2008, la ”friolera” de 3 fondos de inversión lograron batir
al mercado contando los costes. Dicho de otro modo, tienes un 0,45 % de posibilidades de elegir hoy un
fondo que batirá al mercado en los próximos 25 años.

Así que puedes elegir ”conformarte” con una rentabilidad esperada del 10,5 % anual, o arriesgarte a
acertar con 1 fondo de entre 200 que te aportará por obra y gracia de la diosa fortuna un poco más en el
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próximo cuarto de siglo. ¡Tú decides!

IFRAME: [2]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1168 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://en.wikipedia.org/wiki/Dean_Witter_Reynolds

2. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1168&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

lorena (2011-01-30 15:34:51)
Si en general cuando la bolsa sube el dolar baja ¿no se compensaria las ganancias via valor liquidativo con la
perdia de valor del dolar?

Antonio R. Rico (2011-01-30 16:40:55)
@lorena, lo general no quiere decir ”lo que siempre pasa con exactitud”. Te invito a ver el track de mi cartera para
comprobarlo.

Antonio R. Rico (2011-01-30 18:11:06)
@lorena, si justo en ese momento el dólar está muy bajo, por supuesto, obtendrías menos dinero por tus ventas.
Por otro lado, 5 años NO es largo plazo. A 20 o 30 años, invirtiendo cada año, tendrías un precio medio del dólar
que haría más suaves las subidas y bajadas del dólar en relación con la cantidad de euros invertidos. Si no te
sientes cómoda, siempre puedes elegir ETFs alternativos en euros. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-01-29 18:41:54)
@Eguz, carteristas de cuello blanco y corbata @lorena, estás en lo cierto, afecta. Pero tal y como también
comentas, el largo plazo y el dollar cost average desdramatizan la volatilidad de las divisas.

igor76 (2011-01-30 20:15:04)
@lorena Además de lo que comenta Antonio, esta estrategia tiene como fin el ahorro a largo plazo, y llegado el
momento de empezar a cobrar rentas, no sacar nunca más de un 5 % al año con el fin de no dilapidar el patrimonio
enseguida (hay un artículo sobre eso, pero no me acuerdo de qué fecha es). Si vas sacando poco a poco, unos años
saldrás perdiendo con el cambio y otros ganando. Un saludo.

Pistachu (2011-01-27 11:31:47)
@Alfonso Sainz de Baranda, si te fijas pone entrecomillado ”conformarse” porque lo escribe irónicamente ;-)

eljinetenocturno (2011-01-27 10:03:49)
Impresionante, es casi como una primitiva.

Pistachu (2011-01-27 10:30:06)
¿Se sabe qué 3 fondos lo lograron y si su éxito se debió a algo especial o a la fortuna?

josemlc (2011-01-27 11:45:42)
Chapoo por la entrada. Menudo post. En dos palabras: im-presionante. Gracias.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-01-27 10:33:23)
Hola Antonio. Esto es ciertamente increible, aunque a la mayor parte de las personas les dará exactamente
igual. No sé si los habrás leido pero pongo aquí dos artículos (no son míos, así que no los consideres Spam!)
que pueden arrojar un poco de luz sobre el tema. - Estudio de Pablo Fernandez sobre Fondos Españoles
(http://www.financiarse.com/2007/05/rentabilidad-de-los-fondos-de- inversin.html) - ¿Por que los supuestos
expertos son tan malos prediciendo? (http://www.iwillteachyoutoberich.com/blog/the-media-is-atrociousl
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y-bad-at-prediction-and-im-sick-of-it/) Lo que me ha llamado la atención es tu comentario del final, ¿Conformarse
con un 10,5 %? Hace poco que he empezado a leer tu blog así que quizás me he perdido algo pero... Bueno, que
yo me conformo con un 10,5 %!!! ¿Donde hay que firmar? ;) Gracias por tus posts!

oscar (2011-01-27 12:47:07)
Entoces fondos ni olerlos no? , por lo que veo.Saludos

igor76 (2011-01-27 12:51:30)
@oscar, Eso le pregunté en su día a Antonio, pero tampoco es así. Puedes invertir en fondos que repliquen índices
(como muchos ETF), con las ventajas de los fondos, y con comisiones bajas. Hay un post muy bueno de hace
un mes en el que lo explica muy bien. De lo que hay que huir como la peste es de los fondos de gestión activa,
donde un supuesto gurú compra y vende acciones con la idea de batir al mercado, cosa que lo hace a veces y otras
muchas no, con comisiones del 1,5 % (los baratos) , 2 % ó incluso más. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-27 12:20:27)
@eljinetenocturno, y además te toca mucho menos. @Pistachu, no se saben, en el estudio no se detal-
laron. @Alfonso, 10,5 % es la rentabilidad media del mercado americano en los últimos 80 años. Por lo
tanto, en el próximo periodo de 25 año, la rentabilidad anual bruta esperada será de un 10,5 % anual.
Otra cosa es lo que sea finanlmente. Tienes más info en http://inversorinteligente.es/bestinver-vs-vanguard-el-
precio-de-la- rentabilidad.html @josemlc, de nada Jose, un placer contaros estas cosas tan astutamente ”escondidas”.

Antonio R. Rico (2011-01-27 13:12:19)
@Oscar, puedes tener fondos, pero en mi opinión no deben ser la base de tu cartera. En el caso de los fondos
índices, como bien comenta igor76, debes asegurarte de que sean realmente baratos. Si a alguien le encanta por
ejemplo bestinver, no tiene porqué no tenerlo, pero pienso que no debe ser la base de la cartera. Bajo mi punto de
vista, la base de la cartera tiene que estar formada por productos baratos que repliquen a los índices de mercado.
@igor76, muy bien contestado. Qué bueno tener ayudantes así :)

Zentao (2011-01-27 15:00:16)
Enhorabuena por el artículo. Es casi casi como si fuera una réplica a este otro:
http://moatcapital.blogspot.com/2011/01/inversion-activa-vs-inversio n-pasiva.html Hay un puñado (muy
pocos) de gestores activos que sí que parece que son capaces de batir al mercado de forma consistente, pero claro,
a uno siempre le queda la duda de si serán capaces de mantener su rendimiento ”for ever”.

Antonio R. Rico (2011-01-27 15:46:41)
@Zentao, muchas gracias. Aunque pienso que poco se parece a ese artículo, en el que se da a entender que
seleccionar valores según cierta estrategia es un juego ganador.

pacomeralgo (2011-01-27 16:42:57)
los de vanguard te tienen que pagar una comision

fer020 (2011-01-27 17:12:14)
he estado a punto de comprar carmignac patrimonie y al final este post me ha convencido 100k para vig, para que
veas que un blog puede ser influyente jeje. Si baja mucho y se queda abajo vendre a trollear que conste!

Antonio R. Rico (2011-01-27 17:36:31)
@pacomelargo, pues sí. Me extrañaría que alguien fuera de usaes fuera tan fiel. Mr Bogle, ¡un jamoncito! @fer020,
nunca aconsejo a nadie comprar producto alguno. Lo que hagas con tu dinero es tu responsabilidad. Además, este
es un blog de inversión a largo plazo. Quizá dentro de 20 años no me encuentres aquí. :)

mugualex (2011-01-27 18:37:50)
Yo también me ”conformo” con un 10,5 % haciendo el vago. Y no me importa que me llamen ”mediocre” si lo
consigo. Saludos a todos.
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Antonio R. Rico (2011-01-27 21:35:29)
@mugualex, eso es, zemos mediocres :) @igor, te imaginas la foto en la futura entrada? Se titularia ”brindo por Mr
Bogle, desde el Caribe con amor”

Alfonso Sainz de Baranda (2011-01-28 00:34:23)
Gracias por la respuesta. Efectivamente, poco después de leer el artículo he releido el de Bestinver Vs Van-
guard y he visto lo del 10,5 %. Muchas gracias y espero que los artículos que he puesto os hayan gustado. Un saludo

igor76 (2011-01-27 20:05:07)
@Antonio, Espero que dentro de 20 años, si estás escribiendo en este blog, sea desde el Caribe con un mojito en
la mano. Eso sería una buena señal para los que nos estamos siguiendo esta filosofía de inversión. Así no nos
tendremos que preocupar que el ZP de turno nos quiera tener currando hasta los 80 o 90 años...

Zentao (2011-01-28 10:28:13)
Me refería a que ese artículo da una serie de argumentos en los que intenta justificar que la buena gestión activa con-
sigue mayores rendimientos a largo plazo que la gestión pasiva. Tu artículo argumenta justo lo contrario. Creo que
el término réplica no ha sido muy afortunado. En vez de réplica debería haber dicho contestación, o ”contrarréplica”.

igor76 (2011-01-28 12:48:58)
El autor de ese artículo, Koldo, en su día lanzó un reto para ver si la cartera de Antonio era capaz de superar a la
suya. La historia es que Antonio tiene publicada su cartera y podemos ver su evolución y todavía no he visto la de
Koldo. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-01-28 13:07:51)
@igor, además que no es lo mismo poseer y valorar una cartera REAL que una VIRTUAL. @Zentao, ezo zí :)

Eguzkialde (2011-01-28 16:03:32)
Totalmente de acuerdo con el post. Por tanto a cuidar de la cartera. Pués el mercado está lleno de carteristas.

lorena (2011-01-30 17:01:59)
El grafico de tu cartera es claro pero supon que llevamos 5 o 10 años con la cartera con una buena rentabilidad
anualizada y quieres hacer efectivo una parte o toda y en se momento el cambio euro/dolar esta proximo
a la paridad cuando tus compras se ido haciendo a un cambio 1.30, 1.40 y hasta 1.50 la perdida de valor
seria importante. Que conste que tu blog me gusta mucho solo es que tengo un poco de miedo sobre el cambio divisa

lorena (2011-01-29 16:45:22)
Perdon si ya se ha explicado alguna vez, pero cuando se compra ETF amaricanos se supone que se tiene
convertir a dolares para hacer efectivo la compra ¿hay alguna comision por el cambio?. Y un vez hecha
la compra si se quisiera vender estaria sujeta al cambio euro/dolar con lo que dependiendo del momento
podria penalizar la inversion. Antonio ya se que tus compras son a largo plazo pero si en el momento en
que quieres vender el euro ha bajado mucho respecto al dolar las perdidas pueden ser importantes. Saludos y gracias

Albert (2011-01-31 11:12:14)
Una cosa... los ETFs (o fondos) en Euros que tengan como subyacente activos denominados en divisas distintas al
Euro sufren el mismo problema a no ser que estén cubiertos contra la divisa. Es decir que simplemente tener un
ETF (o fondo) denominado en Euros no te salva del riesgo de divisa. Yo personalmente creo que el riesgo de divisa
es interesante de tener, pero sólo en los activos arriesgados de la cartera

Antonio R. Rico (2011-01-30 21:20:20)
@igor, genial recordatorio. Aquí tenéis el enlace que comentas: http://inversorinteligente.es/despues-de-alcanzar-la-
%c2 %bflibertad-financiera.html
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Antonio R. Rico (2011-01-31 12:18:01)
@Albert, así es, y estoy 100 % en tu misma opinión.

Reversion to the Mean (2) (2011-04-01 17:16:54)
[...] ya te dije alguna que otra vez, invertir en los fondos estrella es un error, ya que estadisticamente se comportan
peor en el siguiente tramo largoplacista. No te compliques la [...]

jose enrique (2011-07-30 17:51:50)
Artículo muy recomendable para la gente que no entienda el value investing y no sepa donde encontrar fondos
value de calidad, pero no para el resto. Yo sigo con mis fondos value, skagen kon tiki de Noruega aportación de
150¬ supera al mercado en 10 % en los últimos 9 años con una rentabilidad del 20 % y bestinfond y bestinver
internacional. Eso de comprar un fondo índice con todas las empresas por igual sin importar su balance, puede
pasar como en los 10 últimos años de la bolsa americana que la rentabilidad ha sido casi cero. La llamada década
perdida de la bolsa. Los fondos value consiguen reducir el largo plazo a 10 años y no a 20 años, son buenos
gestores value aquellos que invierten en sus propios fondos que llevan 8 años superando al mercado y no hace
mucha publicidad. La comisión que cobren me da igual si superan al mercado. Por eso prefiero dedicar mi esfuerzo
a buscar buenos fondos value.

Antonio R. Rico (2011-07-30 18:38:52)
@Jose Enrique, muchas gracias por tu participación. Por cierto, eres el autor del comentario nº3000 de este blog. :)
Seleccionar fondos value no creo que sea tan complicado como dices al principio de tu comentario. Pienso que la per-
sona interesada en contratar fondos value tiene una gama de conocidas gestoras a las que acudir. Por otro lado, ante
tulógica sobre la selección de fondos estrella sólo te puedo volver a remitir a las estadísticas de esta y otras entradas
del blog. De todos modos, Bestinver creo que es una excelente opción. Te doy mi enhorabuena por creer en el largo
plazo. En cuanto al fondo noruego de mercados emergentes que nos comentas, ya que das mucha importancia a las
rentabilidades pasadas, permíteme realizar un par de apuntes: - A 5 años, en la categoría de emergentes, los fondos
indexados están en el puesto 46 de 222. Es decir, sólo el 20 % de los fondos supera al fondo índice de emergentes a
5 años. Parece que los gestores no saben leer muy bien los ”balances”... ¿Cuántos lo superarán a 10 años? ¿Y a 20?
- Ya que nos centramos en rentabilidades pasadas, ¿por qué no comprar el Aberdeen Global - Emerging Markets
Equity I2 Acc, que renta un 125 %, o el First State Global Emerging Markets Leaders III, con un 118 %? Ambos
lo hacen mucho mejor que tu exótico fondo. Un saludo Jose Enrique y de nuevo enhorabuena por tu enfoque inversor.

52 libros para 52 semanas (19) El Emprendedor Visionario (2011-01-28 09:00)

[1]El Emprendedor Visionario es un libro de la editorial
Empresa Activa, escrito en su versión original por Marc Allen, que nos ofrece consejos para dirigir
nuestras ideas de negocios en el caso que pretendamos emprender la aventura empresarial.

En principio no me ha parecido un libro práctico, sino más bien inspirador y alentador. Es una
especie de guía espiritual sobre los conceptos a tener en cuenta a la hora de embarcarse en el mundo de la
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empresa. Podríamos resumir su contenido en los siguientes puntos:

- Imaginar el escenario ideal y redactar el plan de negocio con una visualización clara y conc-
reta. Cuanto más clara sea la meta, más fácil será conseguirla.

- Imaginar el éxito. No entreternerse nunca con imágenes del fracaso. Alejarse de los agoreros.

- Planificar el trabajo y trabajar el plan. Revisar el plan de negocio continuamente, realizar un
manual del empleado, evitar conflictos legales u ofrecer a los trabajadores parte de los beneficios.

- Considerar el aspecto místico y espiritual de los negocios. Planificar la empresa con la magia
que sólo tú puedes darle. Todos somos recompensados con los frutos de nuestros propios pensamientos y
acciones, tanto si son buenos como si son malos.

- Hacer lo que a uno le gusta hacer y crear un negocio a su personalísimo modo. Haz con
pasión lo que más te gusta hacer.

Estas son sólo algunas de las ideas propuestas por el autor, alguien con experiencia empresarial
y cierto sentido del humor plasmado en cada una de los capítulos del libro. Un libro corto y sencillo de
leer, aunque se aleja un poco de mis pretensiones laborales por el momento. Quien sabe si algún día
alguno de nosotros nos pongamos manos a la obra en la creación empresarial pero, por el momento, me
conformo con ir adquiriendo ideas y conocimientos.

Puntuación de [2]El Emprendedor Visionario:

Sencillo: 9

Adictivo: 6

Práctico: 5

Mi puntuación global: 5,5

Recomendable: No. En mi opinión ofrece poco con lo que quedarse.

Ir al libro anterior (18): [3]Confusión de Confusiones
Ir al libro siguiente (20): [4]Los Cuatro Pilares de la Inversión

1. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CCIQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-el-emprendedor-visionario%2F814473%2F2900000826093&ei=SC4YTo3SFIqJhQe_

39jMBQ&usg=AFQjCNH2xrhpbH2ZXHGy-alRiIT5mbCDiQ

2. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CCIQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-el-emprendedor-visionario%2F814473%2F2900000826093&ei=SC4YTo3SFIqJhQe_

39jMBQ&usg=AFQjCNH2xrhpbH2ZXHGy-alRiIT5mbCDiQ

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-18-confusion-de-confusiones.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html
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Antonio (2011-01-28 13:13:31)
Qué tal,tocayo? Aunque diste mucho tiempo desde mi última aparición por el blog, lo sigo muy de cerca, aunque
con poco tiempo para poder dejar constancia. Esta vez hago un pequeño hueco en el trabajo para postearte.
Otro libro que puede esperar tranquilamente en la librería, porque, entre otras razones, ando de huequecillo en
huequecillo y cubriendo otros menesteres. No obstante, digna tu fidelidad al reto, sí señor! y eso que estarás
cambiando muchos pañales como buen papi. Y gracias por seguir dándonos a conocer los entresijos de estos libros.
Ánimo y 1abrazo!

Harry Browne y la Cartera Permanente (2011-01-31 09:05)

[1][2] Harry Browne, creador de la Cartera Permanente, fue un
escritor norteamericano defensor del libre mercado, que llegó a ser candidato a la presidencia de los
Estados Unidos por el Libertarian Party, en los años 1996 y 2000. También fue conocido como asesor de
inversiones durante más de treinta años, creador del ”Harry Browne’s Special Report”, un newsletter de
noticias financieras publicado entre 1974-1997, autor de 19 libros y miles de artículos.

Cuando Browne entró en el mundo de las inversiones a finales de 1960, su instinto lo llevó lejos
de la fórmula tradicional de los bonos y acciones, decantándose por añadir a la cartera una buena
cantidad de oro, plata y francos suizos. Fue un buen momento, ya que estas inversiones alternativas se
dispararon. Pero entonces llegó la década de los 80, la deflación y el oro entró en crisis.

Fueron estos movimientos los que llevaron a Harry Browne a desarrollar una fórmula simple con
la que la inversión era ”segura y rentable, sin importar lo que pase, en los buenos tiempos, la inflación,
recesión, la guerra, o incluso depresión.”
Él la llamaba la Cartera Permanente. La idea es una variante a la indexación del mercado eficiente, que
recomiendaba una posición del 25 % en cuatro áreas (rebalanceadas cada año):

- Metales preciosos, que se comportan muy bien en periodos de inflación.

- Acciones, que se comportan muy bien en periodos de rally alcista de los mercados.

- Bonos, que se comportan muy bien en periodos de bear market.

- Cash, que se comportan muy bien en periodos de deflación.

Tal y como veíamos en [3]9 carteras de ETFs para españoles vagos, se puede realizar una cartera simple
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con ETFs para inversores en la zona euro, como por ejemplo:

- 25 % ISHARES GOLD TRUST

- 25 % SPDR MSCI Europe ETF

- 25 % DB X-TRACKERS IBOXX SOVEREING EURO +25 ETF

- 25 % LYXOR EUROCASH ETF

Para darle aun más seguridad en todas las fases y situaciones económicas, creó su [4]Permanent
Portfolio Fund ([5]PRPFX) en 1982 añadiendo algunas divisiones más antendiendo a los mismos criterios.
Aunque Browne murió hace unos años, este fondo aun se puede contratar en USA y tiene una verdadera
legión de seguidores conservadores. Su composición la forman:

25 % Metales preciosos (20 % gold bullion, 5 % silver bullion)

10 % Francos suizos, en monetarios o bonos de muy corto plazo

15 % Acciones globales REITs y Recursos naturales

15 % Acciones, especialmente las de crecimiento agresivo (estilo growth)

35 % Bonos gubernamentales

De esta forma compuso una estrategia de rebalances anuales que añadía potencial de crecimiento a cada
una de las clases que peor se habían comportado en el último periodo, esperando que en la siguiente
subida apoyaran el crecimiento sostenido de la cartera.

Esta sería una posible configuración de la cartera permanente original creada por Browne para
su fondo de inversión, pero compuesta por ETFs y para un inversor de la zona euro:

- 25 % SPDR Gold Trust (GLD)

- 5 % ISHARES Silver Trust (SLV)

- 10 % CurrencyShares Swiss Franc Trust ETF (FXF)

- 7,5 % The SPDR S &P Global Natural Resources ETF (GNR)

- 7,5 % DB X-Trackers FTSE EPRA/NAREIT DEVELOPED EUROPE REAL ESTATE ETF

- 15 % SPDR MSCI Europe ETF

- 35 % DB X-Trackers Iboxx sovereing Eurozone Index ETF

Una cartera que en los últimos 10 años ha tenido el siguiente comportamiento aproximado (según el fondo
de inversión original) comparado con el S &P500:
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[6]

Realmente impresionante. No en todos los periodos de 10 años ha superado al índice americano,
pero fíjate en este segundo gráfico de casi 20 años en el que da muestra de su tremenda regularidad a la
hora de conseguir un magnífico rendimiento parecido o superior al de las acciones:

[7]

Si estás interesado en esta cartera de inversión, podrías solicitar a tu broker que de alta al Per-
manet Portfolio Fund, aunque no sé si será posible o será vendido unicamente en Estados Unidos. Otra
opción sería formar la barata cartera de ETFs que te he puesto arriba como ejemplo, pero tiene como
punto negativo la dificultad del rebalance al contener tantas clases y algunas con un porcentaje muy
pequeño. Ten en cuenta que si tienes 10000 euros para invertir, el 5 % en Ishares Silver Trust serían
tan sólo 500 euros, y así cada año. Me parece gravar demasiado la cartera con comisiones de entrada.
También se podría crear una sola clase de metales preciosos y otra de acciones alternativas (REITS y
Natural Resources), con el fin de facilitar la composición, e ir completando la cartera año a año sin afinar
demasiado.

Una fórmula alternativa sería plantearla mediante fondos de inversión, con la excepción de los
metales preciosos, que tendrían un peso del 25 % entre oro y plata. Así, cada 4 veces que compres oro
compras 1 de plata, y vas rellenando así el asset de metales preciosos. Esta podría ser una cartera
ejemplo:

25 % Oro y Plata. ISHARES GOLD TRUST ETF (GLD) y ISHARES Silver Trust ETF (SLV).

10 % Francos Suizos. Pictet Sovereing Liquidity CHF Fund. Una opción barata para comprar
francos.

7,5 % Recursos Naturales. Carmignac Portfolio Commodities. La comisión del 1,5 % está en la
media de la gestión activa.

7,5 % REITS. Robeco Property Equities. También con un 1,5 % de comisión de gestión.

15 % Acciones. Pictet Europe Index Fund.

35 % Bonos. Pictet Government Bonds. No es que sea un chollo pero tampoco es excesiva-
mente caro.

Creo que con estos fondos sale una cartera de coste medio en comisiones y con un potencial de
crecimiento muy alto en comparación con su cómoda estabilidad en cualquier situación económica. Sin
duda, una de mis estrategias inversoras favoritas junto con la [8]cartera boglehead que define mi estilo
inversor.

1. http://www.harrybrowne.org/about.htm

2. http://inversorinteligente.es/cartera-permanente.html/harry-browne

3. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html
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4. http://www.permanentportfoliofunds.com/pdfs/perm/PRPFX.pdf

5. http://www.google.com/finance?q=MUTF:PRPFX

6. http://inversorinteligente.es/cartera-permanente.html/permanet-portfolio-cartera-permanente

7. http://inversorinteligente.es/cartera-permanente.html/cartera-permanente-harry-browne

8. http://inversorinteligente.es/cartera

Pistachu (2011-01-31 11:14:42)
Gracias por el artículo y la alternativa, esta cartera tiene algo que me seduce y me resulta mágico jeje Complemento
el artículo con los siguientes enlaces: http://crawlingroad.com/blog/2008/12/22/permanent-portfolio-historic
al-returns/ http://europeanpermanentportfolio.blogspot.com/2010/06/historical-re turns-overview.html

Albert (2011-01-31 11:24:11)
Yo creo que está cartera es muy difícil de mantener. Yo estoy seguro que no lo conseguiría, ya que estás invertido
en oro que es una inversión que es difícil de entender, lo mismo pasa con los francos suizos. Esta poca comprensión
provoca que en épocas de rally alcista de la bolsa tu estés obteniendo rentabilidades muy inferiores y no seas
capaz de mantener la inversión. No es tan sencillo como pensar que tu nivel de riesgo es bajo y por tanto obtienes
rentabilidades menores. En el siguiente enlace podéis ver un buen artículo sobre esta estrategia de William J.
Bernstein : http://www.efficientfrontier.com/ef/0adhoc/harry.htm

Antonio R. Rico (2011-01-31 13:45:58)
@Pistachu, tiene algo especial que me atrae también mucho. Por cierto, dos fenomenales blogs que sigo al día,
sobre todo el primero de ellos. @Albert, es verdad que los francos y el oro son dos inversiones individuales poco
recomendables, ya que con una volatilidad elevada tan sólo consigues a largo plazo una rentabilidad parecida
a la inflación. Pero la cartera hay que verla en su conjunto, y su secreto es lo poco correlacionada que están
sus distintas clases de activos. Sencillo nunca es, pero las carteras hay que mantenerlas y seguir en el camino,
tanto si es una cartera bogleheads como si es una permanent portfolio. En cuanto al enlace que nos comentas,
yo soy de la opinión que para el muy largo plazo es mucho mejor para mi y mi forma de inversión la cartera
bogleheads, o la cartera para vagos estilo Bernstein, pero la belleza de esta cartera no está en el rendimiento,
sino en la tranquilidad que te da tener tan solo 4 años negativos de cada 25, e ir aumentando tu capital de
forma sostenida. El segundo gráfico que adjunto en la entrada me parece ”maravillosamente estable y pro-
ductivo”. Cada inversor es único, y esta cartera ayuda a mantenerse en el camino año a año, y eso es muy importante.

Albert (2011-01-31 14:18:02)
@Antonio, creo que no me he explicado bien. Entiendo perfectamente la gracia de la cartera, sólo digo que es muy
difícil de mantener esta cartera cuando la bolsa está en incrementos de dos dígitos, los bonos lo hacen relativamente
bien y tu cartera debido al oro y los francos suizos no obtiene grandes rentabilidades. Puedes argumentar que lo
haces por sus activos pocos relacionados, para cubrirte cuando la bolsa y los bonos tengan caídas, etc. Pero la
verdad es que creo que es muy difícil mantener esta posición en periodos alcistas. Seguro que tienes preguntas cómo:
Qué me aporta el oro? Realmente en la siguiente crisis será el valor refugio? Los Francos suizos existirán o Suiza
se unirá al Euro? El oro que ya no tiene ninguna relación con las divisas aportará algún valor? Rentabilidades
pasadas garantizan rentabilidades futuras? Yo personalmente no entiendo el oro ni su valor, quien lo mueve? Por
qué? Si fuese chino y mi moneda fuera el Yuan el oro estaría relacionado con la inflación de China? El Euro y
el Dolar están relacionados de tal manera que el oro se mueve conforme a los dos o sigue mayoritariamente al
dolar? Por qué el oro ha subido tanto últimamente en un periodo en el que no ha habido precisamente inflación?
En definitiva, creo que en periodos alcistas no sería capaz de mantener mi inversión que se está apreciando
a un ritmo mucho menor que otra cartera que entiendo mejor, y me estaría preguntando el papel del oro
en mi cartera y sobretodo: las correlaciones entre el oro y el resto de activos se mantendrán en el futuro?

curioso (2011-01-31 19:13:13)
gran articlo y muy interesante,yo solo quisiera hacerte una propuesta para un dia y es hacer una cartera si no
existiesen etf,es decir,con acciones y algun fondo,a mi me encantaria ver q acciones escoges y con que ponderacion.
gracias por tu blog me gusta mucho desde que lo descubri
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Antonio R. Rico (2011-01-31 20:40:21)
@curioso, muchas gracias. Si no existieran los ETFs y tuviera que hacerme una cartera de acciones, posiblemente
no me complicaría y compraría las 20 primeras del VT y las ponderaría según capitalización.

Antonio R. Rico (2011-01-31 20:46:11)
@Albert, por tu comentario, está claro que no es tu cartera. No te sentirías bien con ella. Pero vamos, es curioso
que tu preocupación sea no soportarla en los mercados alcistas, cuando la mayoría de los pequeños inversores
dejan de ser fieles a sus carteras en el pánico de los mercados bajistas, donde esta cartera se mueve de cine. Queda
claro que cada inversor es un mundo.

Albert (2011-02-01 13:12:58)
@Antonio, no estoy de acuerdo con que los pequeños inversores dejan de ser fieles a sus carteras en el pánico de los
mercados bajistas, lo veo demasiado blanco y negro... Yo creo que los pequeños inversores siempre pueden dejar de
ser fieles a sus carteras. En mercados alcistas si ves que todo el mundo está ganando el triple que tú puede ser que
modifiques tu cartera para correr más riesgos que los que puedes soportar y obtener las mismas rentabilidades del
vecino. En mercados bajistas tienes miedo de quedarte sin nada y sales del mercado y te pones en liquidez. Es
por este motivo que yo creo que lo más importante es tener un plan y especificar bajo qué circunstancias puedes
cambiar tu distribución de activos. Que, evidentemente, es algo que explicas muy bien en este blog!

Pistachu (2011-02-01 13:45:47)
@Albert Estoy leyendo ”El Inversor Inteligente” y precisamente en el capítulo 8 viene a hablar de esto,
resumo/transcribo: El inversor medio no suele tener éxito si trata de aprovechar las variaciones de precios
intentando pronosticarlas. No existe ningún fundamento ni el terreno de la lógica ni de la experiencia para suponer
que cualquier inversor medio es capaz de anticipar movimientos de mercado con más éxito que el público general
(un niño, una abuela ama de casa, etc.) Generalmente cuando te quieres beneficiar ya ha subido demasiado o no ha
bajado del todo. En periodos largos se ha demostrado que pierdes más rentabilidad en entrar y salir del mercado
que en quedarte en él. La entrada y salida del mercado, o teoría del ”aprovechamiento de la coyuntura”, afecta
principalmente a nivel psicológico en el sentido de que queremos conseguir beneficio en un breve espacio de tiempo,
tener que esperar un año para que una acción suba nos repugna. ”¿Qué ventaja tiene para el inversor tener su
dinero desinvertido hasta que reciba una señal (presumiblemente) digna de confianza de que ha llegado el momento
de volver a comprar?. Únicamente tendrá alguna ventaja si con la espera consigue comprar posteriormente a un
precio suficientemente reducido para compensar su pérdida de ingresos por dividendo. Lo que esto significa es
que la realización de operaciones en función de la conyuntura no tiene auténtico valor para el inversor, salvo que
dicho momento determinado en función de la coyuntura coincida con el determinado en función del precio, es
decir, salvo que le permita volver a comprar sus acciones a un precios sustancialmente inferior al anterior precio de
venta.” No obstante, sí recomienda introducir variaciones entre las acciones y las obligaciones (y extiendo al resto
de clases de activos) atendiendo a criterios de valor, es decir si nos parecen más atractivas unas que las otras,
y esto con un plan de rebalanceo no necesitamos casi ni saberlo porque compras más de los activos rezagados
(supuestamente más baratos) y menos de los que han crecido (más caros)

Antonio R. Rico (2011-02-01 14:39:45)
@Albert, pensándolo bien, tienes razón, los inversores son infieles a su camino en cualquier circunstancia,
tanto alcista como bajista, e incluso lateral. Lo que trato de exponer con respecto a lo que comentas
es que en periodos de bolsa alcista, siendo dueño de una ”cartera permanente”, debes entender que estás
ganando hoy menos que los demás para ganar después más que los demás. Seguir en el camino requiere
saber cuál será la rentabilidad esperada de tu cartera y su desviación estandar media. ¿Qué otro producto o
cartera, con una desviación media menor al 9 % te da un crecimiento anual superior al 7 %? @Pistachu, el
capítulo 8 es para mí el mejor del libro, y te digo más, tengo como deberes obligatorios leerlo al menos una vez al año.

igor76 (2011-02-01 14:47:27)
La cartera que presentas creo que es muy buena, una auténtica todoterreno, pero coincido con Albert en que es
una cartera difícil de tener sin caer en la tentación de dejarse llevar por la manada. Creo que para casi todo el
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mundo es igual de difícil soportar las pérdidas que soportar las ”no ganancias” (es más, creo que yo llevo peor lo de
no ganar que lo de perder). Como ejemplo tenemos lo de la crisis de los tulipanes, o las tecnológicas. Hace 11
años el que no compraba Terra era un pringao y es muy difícil para el 99 % de la gente ver que en plena burbuja
cualquiera gana en bolsa y tú no ganas tanto, aunque estés seguro de que al final la tortuga gana la carrera a la
liebre en esta larga carrera. A mi me gusta más la cartera de acciones y bonos, porque cuando estás en pleno rally
alcista también se está dentro. A perder ya me he acostumbrado, y además siempre me queda lo de ”mal de muchos...”

Albert (2011-02-01 15:15:00)
@Pistachu, totalmente de acuerdo en todo lo referido a que los pequeños inversores acostumbran a llegar tarde y es
mejor no hacer nada. Ahora bien, lo que propone Graham de cambiar los porcentajes de RV i RF no se consigue
sólo con el rebalanceo. @Antonio. no sé de ninguna cartera que tenga la desviación estándar y la rentabilidad del
Permanent Portfolio, pero no estoy seguro que esta cartera lo siga haciendo igual en el futuro. Las correlaciones
cambian con el tiempo, y junto con mi poca comprensión del oro hacen que no me guste la cartera. Para mi la
clave es (y perdón por repetirme): las correlaciones entre el oro y el resto de activos se mantendrán en
el futuro? @igor76, muy bien explicado. Sólo recordar lo que dice Antonio que lo más importante es: ”Stay the
course!”

Antonio R. Rico (2011-02-01 21:32:59)
En las próximas semanas prepararé algunas entradas sobre rendimientos y volatilidades de esta cartera, ya que
llevo unos días estudiándola y resultados son muy muy llamativos.

scoralstom (2011-02-01 21:43:32)
A mi las cosas en maximos me preocupan, ¿sera por lo que he vivido en el 2000 y el 2008?. s2

Alfonso Sainz de Baranda (2011-02-01 23:57:56)
Hola, vaya carterón. Pero mi problema ya ha pasado de ver buenas carteras. Ahora mi tema es... ¿Cual
es la mejor para mi? Una sencilla con pocas comisiones? Una complicada y bien estudiada? Estoy leyendo
”The Bogleheads” y para una persona joven como yo recomiendan 50 % en un index de acciones domesticas
y otro 50 % de bonos... Me parece muy simple, pero quizás con eso tenga suficiente? Por otra parte,
sería interesante que un día hablases de las carteras modelo de la OCU (si la org de consumidores). Yo
estoy suscrito desde hace tiempo y la verdad es que las carteras que proponen no están nada mal. Eso sí,
nada de fondos índice, pero todo con fondos bastante baratos (Y si los compras a través de SelfBank te
regalan un 15 % de la comisión de gestión). Dicen que su cartera dinamica ha tenido en los ultimos 20 %
un rendimiento del 8,7 % anual después de gastos. Podrías hablar algún dia de ella? http://www.ocu.org/inversores/

Antonio R. Rico (2011-02-02 00:14:40)
@Alfonso, me extraña que para una persona joven aconsejen una cartera con un 50 % en acciones. Debe ser que
igual se referían a una persona joven y poco arriesgada. En cuanto a las carteras modelos OCU, siguiendo tu
enlace, no puedo acceder a ellas, ya que son para usuarios registrados. Así que no puedo comentarlas. @sco, pues
si vieras la evolución de la cartera en la anterior crisis después de los máximos... Ni se enteró de la tal crisis
mientras el S &P500 caía un 53 %.

igor76 (2011-02-02 08:42:06)
Me ha encantado este artículo. Creo que es de los mejores del blog junto al del VIG y el de la pirámide del asset
allocation. Me ha servido para darle vueltas al coco. La verdad es que la cartera propuesta está muy, pero que
muy bien, pero....... yo personalmente ahora no invertiría en oro. Está muy caro y creo que se va a despeñar en los
próximos años. Lo que sí tengo claro es que cuando el precio caiga mucho lo incluiré en un pequeño porcentaje de
mi cartera como inversión alternativa, para hacerla un poco más todoterreno, pero ahora no voy a comprar en el
techo de la burbuja. Un saludo.

Luis Miguel Delgado (2011-02-02 08:58:28)
Muy buen artículo: Como inversor principiante, aprendo cada día con tus post y me sirve para preparme mi
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plan de inversión. Por mi perfil inversor me gustaría añadir el oro u otro metal interante a mi cartera de
inversión, y la pregunta sería ¿Que opinas de comprar oro físico en vez del ETF? En esta página lo hacen por ti:
http://goldmoney.com/ Saludos.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-02-02 10:23:27)
@Antonio A mi también me extrañaba que propusiesen esa cartera. Supongo que lo qu ete recomiendan es invertir
en esos dos activos, y dependiendo de tu riesgo que pongas el % que quieras. Sobre lo de la scarteras OCU, tienes
razón. Te parece si te envío su composición a tu email? Áunque no me gustaría que te tirasen la página por
vulnerar los derechos de autor de la OCU... :)

Antonio R. Rico (2011-02-02 14:52:54)
@Alfonso, sí estás muy interesado, me lo envías por Mail y te contesto tb por Mail. Luis Miguel, yo preferiría hacerlo
sólo con etfs, pero tanto el permanent portfolio como H. Browne tenían parte en oro físico. @igor, nadie sabe lo
que hará el oro en los próximos años. Además, la cartera hay que verla como un todo, sólo así funciona la esteategia.

Rentabilidad a largo plazo de acciones, bonos, oro y dinero (2011-04-20 09:05:30)
[...] El caso del oro es bastante peculiar. Su volatilidad es bastante alta, pero su rentabilidad a largo plazo es
casi exactamente igual a la inflación acumulada. Por lo tanto, por sí solo, es un producto de ahorro, pero no de
inversión. Otra cosa es que, debido a su descorrelación con el resto de productos, lo usemos en conjunto como
sucede en el permanent portfolio. [...]

Lo que no me gusta de Robert Kiyosaki (2011-04-26 10:45:15)
[...] el apalancamiento en sus inversiones. En esto tampoco estoy de acuerdo. Prefiero lo que llama Harry Browne
en su libro Fail-Safe Investing “Inversión Básica“, poniendo en productos de [...]

52 Libros para 52 Semanas (32) Fail-Safe Investing (2011-04-29 09:04:27)
[...] el fenomenal libro que resume la filosofía y estrategia inversora de Harry Browne, creador de la cartera
permanente. Browne, amante de la inversión y detractor de la especulación, fue un admirado asesor financiero [...]

Invertir en Oro con la Divisa Cubierta: db physical gold euro hedged ETC (2011-05-03 09:08:00)
[...] seguidores de la cartera permanente en los paises de la zona euro se encuentran con el problema de que los
activos que replican el [...]

52 Libros para 52 Semanas (42) Jacob Fugger The Rich (2011-07-08 09:02:53)
[...] te fijas, no dista mucho de la cartera permanente que aconseja Harry Browne. La diferencia está en que la
cartera permanente lucha contra la [...]

Antonio R. Rico (2011-07-17 19:21:34)
@eljinetenocturo, si invirtiera en oro lo haría solamente dentro de una cartera permanente o similar. Para ello,
debería comprar [1]un ETF que tuviese la divisa cubierta, para que cumpliera con la estrategia de la cartera.

1. http://inversorinteligente.es/oro-divisa-cubierta-db-physical-gold-euro-hedged-etc.html

eljinetenocturno (2011-07-17 19:15:35)
Hola Antonio, ¿si tu vieras que invertir en oro lo harias con los etf’s GLD o con IAU? Gracias y saludos.

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (14) Reducir Impuestos (2011-09-09 16:51:14)
[...] Browne, creador de la cartera permanente, a través de su libro Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas
fundamentales a seguir en el [...]

Sobre la Burbuja del Oro y Cosas que no me Cuadran (2011-12-01 09:05:29)
[...] Parte esencial de la cartera permanente. El Permanent Portfolio de Harry Browne contiene un 25 % en el
metal dorado, protegiendo la cartera [...]
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The Economic Time Bomb: Resumen (2011-12-12 09:01:55)
[...] fascinante leer como, en 1989, en medio de una gran depresión financiera en los Estados Unidos, Harry Browne
aconsejaba a los ciudadanos norteamericanos sobre cómo salvaguardar su patrimonio familiar. Con la [...]

The Economic Time Bomb: Una Estrategia Segura y Rentable (2011-12-21 09:02:14)
[...] resto de inversiones sufran al mismo tiempo. Esta combinación de activos es los que Harry llamó Permanent
Protfolio, porque precisamente la cartera permanece constante para siempre, tan solo tienes que procurar que [...]

The Economic Time Bomb: Plan Simple, Protección Completa (2011-12-30 09:04:37)
[...] Protección Completa Publicado por Antonio R. Rico - 30/12/2011 a las 09:00:53 Tweet La Cartera Permanente
es aquella que te permite guardar el capital de forma segura en cualquier circunstancia económica. [...]

VELASQVS (2012-02-02 23:20:30)
Enrique Roca en Rankia:

Pero hoy quería hablarles de la Cartera Permanente tal y como la concibió su creador Harry
Browne y cuya difusión debemos en España a Antonio Rico.

[1]La cartera permanente. Enrique Roca. Rankia Enhorabuena Antonio, has calado hondo en muchos.

1. http://www.rankia.com/blog/fondos-inversion/1085315-cartera-permanente

Antonio R. Rico (2012-02-03 01:03:17)
@VELASQVS, muchas gracias. También desde su blog en cotizalia. Me hace muy feliz su reconocimiento. Una
pena que los de rankia estén últimamente en plan SEO-Monopolio, porque el enlace de mi nombre va hacia un
lugar bastante confuso, como no, dentro de la propia comunidad. Muchos de sus hilos en el foro de fondos están
destinados a captar visitas desde buscadores (en algunos verás que repiten keywords en los títulos hasta 3 veces),
en vez de centrar el esfuerzo en ayudar a los fieles foreros. Una pena, pero ya sabemos como funciona el mundo de
”la pela”. De todos modos, les agradezco la mención, sobre todo a Enrique.

VELASQVS (2012-02-03 12:37:39)
@Antonio, la verdad es que, salvo el tuyo, los demás enlaces llevan a algo más o menos coherente. Viendo la
función desde el palco no imagino las cosas que ocurren entre bastidores. Voy a intentar ”arreglar” este desaguisado.
Con SEO supongo que te refieres a Search Engine Optimization y no a la Sociedad Española de Ornitología,
jajajaja. Un abrazo compañero.

VELASQVS (2012-02-03 14:20:23)
@Antonio, no es tan difícil, se trata de: 1. [1]No censurar el artículo de Cotizalia y 2. [2]Destacar el trabajo de un
miembro de la comunidad Rankia. Repito, no es tan complicado. Si yo lo puedo hacer... Un saludo.

1. http://www.rankia.com/blog/fondos-inversion/1085315-cartera-permanente#comentario_1087377

2. http://www.rankia.com/blog/fondos-inversion/1085315-cartera-permanente#comentario_1087238

Antonio R. Rico (2012-02-03 17:23:55)
@VELASQVS, agradezco de corazón tu desinteresada ayuda. Ya han conseguido lo que buscaban. Hasta ayer, si
buscabas ”cartera permanente” en google, los únicos enlaces eran hacia este blog y sus entradas relacionadas. Esta
mañana ya ha cambiado la cosa. Pero no voy a gastar ni un segundo más de tiempo, ni una caloría más de energía,
en algo que no está en mi mano solucionar. Mi esfuerzo lo dedico a divulgar las enseñanzas que adquiero leyendo y
estudiando a los mejores, y que vosotros lo valoréis es lo que más me motiva de todo esto. Un abrazo.

CarlosC (2012-02-19 13:17:20)
La idea de la cartera permanente me gusta. Lo ideal seria crearla con fondos de inversión, para poder rebalancear
el peso de los 4 activos sin tener penalizaciones fiscales y sin tener que pagar las comisiones de custodia. El
problema es que no encuentro ningún fondo de inversión que siga el indice de cotización de la onza de oro o similar,
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los que veo son fondos referenciados a renta variable del sector oro y estos fondos pierden la esencia de la cartera
permanente, por que en tiempos de crash bursátiles bajan igual que un fondo de acciones. ¿Hay algún fondo de
inversión de inversión referenciado al precio del oro? ¿En alguna entidad española se puede contratar el Permanent
Portfolio: http://www.permanentportfoliofunds.com/pdfs/perm/PRPFX.pdf ? Esperemos que alguna gestora
europea cree un fondo de inversión basado en la cartera permanente que cotice en euros y tenga bajas comisiones.

Antonio R. Rico (2012-02-19 21:19:21)
@CarlosC, existe uno comercializado por Pictet en Suiza, pero no en España. Igual podrías pedirlo en tu broker,
pero no tendrás la ventaja fiscal.

JUAN MARIANO DIEZ (2012-03-31 18:29:43)
Hola Antonio, gracias por la info. para ahondar un poco mas sobre esta composicion de la cartera simple de ETFs,
por poner un ejemplo ,se puede dividir el 25 % del ETF VTI que corresponde a acciones, en 5 % de VTI, 5 %
VIG, 7.5 % VBR,7.5 %VB ?? POR FAVOR, DIME LOS PROS Y CONTRAS DE STA ALTERNATIVA gracias jmd

JUAN MARIANO DIEZ (2012-03-29 01:12:15)
Buenas tardes Antonio, Enhorabuena por tu blog tan didactico , sencillo y claro para los que nos perdemos en este
mundo de las finanzas. Podrias decirme cual seria tu recomendacion de una cartera simple de ETFs que refleje la
idea de la cartera permanente( metales, bonos, ,acciones, efectivo) para un inversor del area dolar,por ejemplo
E.E.U.U. o paises de Latinoamerica con economias dolarizadas”o inversor que tiene ingresos en moneda dolar ??
saludos md

Antonio R. Rico (2012-03-30 16:13:54)
@JUAN MARIANO, aquí tienes una cartera ejemplo: 25 % SPDR Gold Trust (GLD) 25 % Vanguard Total Stock
Market (VTI) 25 % Ishares Barclays +20 years Treasury Bond (TLT) 25 % Vanguard Short-Term Government
Bond (VGSH)

igor76 (2012-05-09 11:18:08)
@Antonio, Hola, recupero este hilo, aprovechando el debate Fondos vs ETFs. ¿Qué 4 fondos elegirías para hacer la
cartera permanente exclusivamente con fondos? ¿Oro, Bonos largo plazo, cash y acciones? Un saludo

igor76 (2012-05-10 15:12:26)
@Antonio, El fondo DB Platinum Precious metals que comentas invierte en oro un 32 %. El resto es 18 % plata,
18 % paladio, 18 % platino y 14 % rhodio. ¿Podría valer para una cartera permanente?

Antonio R. Rico (2012-05-09 18:25:28)
@igor76, 1. Oro. Pictet physical gold. No se comercializa en España, pero igual algún broker lo quiera dar de alta.
Hace unos días comentaron algo sobre un fondo de DB sobre materias primas. 2. Acciones. Cualquier indexado
eurozona. 3. Bonos LP. Dexia Euro Long Term Bonds. 4. Cualquier monetari o RF corto plazo en Euros. Esto es
sólo una cartera ejemplo de lo que pides. S2.

1.2 febrero

Vanguard Total International Stock ETF (VXUS) (2011-02-02 09:00)

Vanguard no para de pelear por los intereses de los pequeños y grandes inversores. Gracias a su preocu-
pación por ofrecer productos baratos y de alta calidad nos presenta el nuevo Vanguard Total International
Stock ETF (VXUS).
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[1] Se trata de un fondo cotizado que sigue al índice
MSCI All Country World ex USA, que comprende la totalidad de las acciones en circulación no americanas,
tanto large, medium como small caps.

Con este nuevo ETF, los inversores que gustan de los índices y las carteras globales están de enhorabuena,
ya que resulta el complemento perfecto para los geniales [2]ETFs que Vanguard propone para replicar
al mercado americano. Su precio es de risa, con una comisión de gestión de tan sólo el 0,20 %, un 86 %
inferior a la media de los fondos de la misma categoría (1,39 %). Es más barato que el VEU (0,25 %) y
más diversificado, ya que al incluir las acciones de mediana y pequeña capitalización, contiene más de
6400 acciones en su cartera

Una [3]cartera para vagos muy sencilla, completa, barata y diversificada podría estar formada por:

30 % Vanguard Total Stock ETF ([4]VTI)

30 % Vanguard Total International Stock ETF ([5]VXUS)

40 % Bonos gubernamentales zona euro de Ishares o DB X-Trackers

Fíjate que cartera tan fácil. Sencilla como pocas y a la vez con una rentabilidad esperada a largo
plazo bastante mayor que cualquier gestión activa. Mr. Bogle no para de ponernos las cosas fáciles. ¿Para
qué complicarte la vida?

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1183 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/vanguard-total-international-stock-etf-vxus.html/

vanguard-total-international-stock

2. http://inversorinteligente.es/tag/etfs

3. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

4. https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=0970&FundIntExt=INT

5. https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=3369&FundIntExt=INT

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1183&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-02-09 19:51:51)
@Barbacoa, nunca te fies de una sola fuente de información, y mucho menos si no es la ”dueña” de la información.
Te pego literalmente la descripción del índice al que replica VEU desde la página oficial de FTSE: ”The FTSE
All-World ex US Index is part of a range of indexes designed to help US investors benchmark their international
investments. The index comprises Large (84 %) and Mid (16 %) cap stocks”. Te añado el link a su factsheet oficial:
http://www.ftse.com/Indices/FTSE All World Index Series/Downloads/FTSE All World ex US Index
Factsheet.pdf Así que como ves, VEU tiene grande y mediana capitalización, pero no pequeña. Además, tiene

unas 4000 acciones menos en su cartera, por lo que está menos diversificado. Un saludo.
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Barbacoa (2011-02-12 09:28:23)
Por si ha pasado desapercibido, vuelvo a poner el enlace que parece indicar que mi afirmación de que el VXUS no
tiene small caps es incorrecta. www.msci.com/resources/factsheets/MSCI ACWI IMI FactSheet.pdf Se refiere
al conjunto de los índices ACWI IMI (USA, World ex US y EM), sin especificar el porcentaje particular del Ex
World US, pero sirve para hacerse una idea

CrazyInvest (2011-02-02 09:54:41)
Pues tiene muy buena pinta, en la cartera que propones, porque pones el VTI en lugar del tan amado VIG? Esos
bonos de IShares o DB-XTrakers están sujetos a doble retencion?

Gomagar (2011-02-02 11:27:46)
@CrazyInvest. Buena pregunta. Esos bonos cotizan en euros. Creo que no tienen doble retención. Pero ya nos lo
confirmarán. @Admin. Efectivamente, con una cartera de ETFs menor (3 en lugar de 6), es más fácil rebalancear
cada año. Estoy intendo formar mi cartera, y veo que existe una mayor penalización al comprar nuevos títulos
para incrementar nuestra posición y rebalancear (comisiones de compra y de cambio de divisa). Por ejemplo:
puede ser que para rebalancear debas comprar en 5 de los ETFs de la cartera y que en último de ellos debas
comprar sólo 500 euros (mayor repercusión por compra de título). Si el número de ETFs es más reducido, ese
coste será menor. Efectivamente estamos hablando de largo plazo, pero tener una operación de rebalanceo así
cada año puede afectarte en el montante de comisiones abonadas durante la vida d ela cartera. A ver si arrojas
algo de luz sobre el tema. Este nuevo VXUS podría abarcar dos ETFs que ya tenía vistos. Gracias,

Doktor Mornau (2011-02-02 12:17:30)
Querido Antonio, Me acabas de resolver mi duda del otro hilo de comentarios! Sería equivalente a esto? 60 % VT
(Total World index) 40 % Bonos Euro O sea: VT= VTI + VXUS ?? O hay diferencias de ponderación?

justo (2011-02-02 13:36:12)
Antonio lo primero, felicidades por tu paternidad! me alegro sinceramente por tí, y lo siento por tus patrones
de sueño, jeje. es de resaltar tu dedicación a este blog incluso en tiempos de ”trastornos familiares” ;-)
en cuanto a este ETF, me llama la atención que sea tan ”europeo” imagino que para mayores rentabili-
dades, se podría meter en cartera con alguno específico de emergentes. Me llama la atención ese coste
tan contenido para un ETF que aparenta ser tan variado. realmente parece un buen producto, para vagos
vaguísimos. para cuando un ETF llamado ”mundo mundial” que acabe con esto de una vez por todas? jejeje saludos

Antonio R. Rico (2011-02-02 14:42:21)
@Crazy, el vti es más ”lazy”, ya que tienes todo usa en uno. Los de bonos, si están registrados en España, no.
@Gomagar, por supuesto, cuantos más etfs a balancear, más pagas. Lo que ocurre es que 15 $ a 20 o 30 años
apenas tienen repercusión. @Doktor, más o menos viene a ser así. @Justo, muchas gracias. El etf del mundo
mundial ya lo tienes: Vanguard total world (VT).

Pistachu (2011-02-02 15:27:26)
Yo estoy en VEU y VSS por lo que en principio voy a seguir fiel a estas posiciones. Sólo en el momento en que
tenga que aportar y rebalancear me plantearé si vender y comprar VXUS. De momento VSS para mí supone casi
el mismo % que VEU en mi cartera (estoy sobreponderando hacia smallcaps) y aunque los haya agrupado en el
mismo asset me gusta tener más smallcaps, igual que me gusta tener más emergentes. No sé donde me pareció
leer que a cierto tipo de inversores de Vanguard les dejaban intercambiar sus posiciones en fondos Vanguard por el
valor equivalente en VXUS... Quizás es una alucinación mía.

Doktor Mornau (2011-02-02 19:49:37)
O sea que VXUS ya tiene small caps incluidas? Pues teniendo en cuenta que su comisión es 0.20, me parece mejor
tener éste que VEU y VSS. Yo ya he perfilado del todo: 30 % VTI 15 % VBR 30 % VXUS 25 % Euro Bonos A los
50, me cambio a mitad Bonos, 25 % VTI y 25 % VXUS o VEU Ya he empezado a Boggleheadear mi cartera.
Muchas gracias Antonio! Te iré contando!!
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Eguzkialde (2011-02-02 16:51:10)
Sigue siendo una pena que vanguard no presente sus indexados en nuestro país. Los etf´s siguen metiendo la mano
al bolsillo sin decirlo , y es un tema que no me gusta tanto. Gestión etf + compra + custodia + sutíl horquilla
de compra venta + yo que sé = ¿cuanto? Cada vez soy muy y más egoista con los gastos. ¿Porqué tendría que
pagar?......todo eso

Antonio R. Rico (2011-02-02 17:37:21)
@Pistachu, en la cuenta de Vanguard les gestionan pasar sus fondos a etfs, más baratos y con posibilidad de
beneficiarse de sus rentas pasivas. @Eguz, gestión + compra + horquilla + custodia = más barato q los fondos (
al menos en R4 )

Antonio R. Rico (2011-02-02 20:44:45)
@Doktor, enhorabuena por la decisión y recuerda mantenerte en el camino.

CrazyInvest (2011-02-02 21:57:55)
Alguien conoce el iShares Markit iBoxx Euro High Yield Bond (IHYG)??

esponja (2011-02-02 23:24:29)
otra opción 25 % VIG 10 % VBR 25 % VXUS 15 % bonos europeos corto plazo 10 % BND 15 % oro Llevo tiempo
dandole vuelta a algo asi y creo que esta será mi cartera permanente.

Antonio R. Rico (2011-02-03 16:49:18)
@esponja, no tiene mala pinta esa cartera, lo que ocurre es que no tengo datos ni estudios suficientes como
para corroborar que se haya comportado bien, y por lo tanto, su rentabilidad esperada es más que impredecible.
@Crazy, los bonos High Yield no me hacen mucha gracia. Abultado dividendo y terriblemente volátiles.

esponja (2011-02-03 18:04:31)
Me gustaría incluir REITS pero no se dónde encajarlos en el asset. No obstante creo que tiene suficiente
descorrelación para ponerla en marcha, en definitiva no es tan importante lo bueno que sea el plan (dentro de una
lógica) sino tenerlo y ser fiel.

justo (2011-02-04 09:27:48)
Buenos días Antonio, he echado un vistado al historial del etf ”mundo mundial” que mencionabas antes, el VT, y
me llama la atención que, si bien hoy está a sus niveles iniciales de 2008, llegó a caer más de un 45 %!! Así que
un fondo de índice gestionado sin acrobacias, geográficamente muy diversificado (quizá demasiado ee.uu.)y no
especialmente small-cap nos puede dar disgustos espectaculares en el corto plazo. parece que la renta variable
internacional está más correlacionada de lo que pensábamos... un saludo

pedromato (2011-02-04 20:52:36)
@Samuel, en Renta 4, los tienes.

Samuel (2011-02-04 16:52:38)
Buenas tardes, ¿podrías por favor indicarme como se pueden contratar fondos Vanguard desde España? Disculpa
si ya has contestado antes, pero no lo he encontrado. Enhorabuena por el blog, es muy interesante. Gracias

rod (2011-02-04 21:45:50)
Hacia tiempo que no entraba directamnete en tu pagina, esta muy bonita, te felicito, ademas las aportaciones son
estupendas. un saludo cordial

Antonio R. Rico (2011-02-04 23:07:53)
@Esponja, eso es, hay que ser fiel y mantenerse en el camino. @justo, es que el 2008 fue mucho 2008. El S &P500
desde dic de 2007 hasta mar de 2009 cayó un 53 %. Disgustos está claro que dará, pero para eso está tu parte
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estable de la cartera, que deberás ponderar a tu gusto y aversión al riesgo. @Samuel, muchas gracias. Lo puedes
contratar desde casi cualquier banco o broker, por ejemplo Renta 4 (tal y como comenta pedromato), Openbank,
Inversis o Activo Bank. @rod, muchas gracias, se te echaba de menos ;)

Doktor Mornau (2011-02-05 20:52:22)
Hola Antonio, yo tengo unas preguntas más (esta vez no de allocation): -El 25 % que representan los mercados
emergentes podría equivaler a VWO? -VEU se diferencia de éste en q sólo tiene Big Caps, o también en que no
tiene emergentes? -De dónde sacas tanta información sobre los fondos? Lo digo porque me he metido en la página
de Vanguard y encuentro menos datos que los que tú das... -Y finalmente: Sigues algún blog en inglés además del
foro de Bogleheads? Como siempre, un abrazo y muchas gracias!

Antonio R. Rico (2011-02-07 18:44:30)
@Doktor: - Sí - Sólo Bigs - Todo está en los libros y en internet. La clave está en dedicar esfuerzo a la
búsqueda. - Muchos. Te pongo algunos: http://johncbogle.com/wordpress/ http://www.vanguardblog.com/
http://www.rickferri.com/ http://www.obliviousinvestor.com/ Un saludo Doc ;)

Barbacoa (2011-02-09 16:19:10)
¡El VXUS en ING! Fueraaa comisión de custodia. Saludos a todos y felicidades al autor del blog.

Barbacoa (2011-02-09 16:59:02)
Según Morningstar el portafolio de VXUS es: Giant 53.96 Large 33.84 Medium 11.87 Small 0.19 Micro 0.13 Esto
es bastante sorprendente, porque se publicita el VXUS como VEU + small caps. Pero hasta el VEU tiene más
small caps: Giant 53.13 Large 34.01 Medium 12.32 Small 0.40 Micro 0.14 Espero que halla algún error. Por ahora
no parece que sea un buen sustituto de VEU+VSS

Barbacoa (2011-02-09 21:29:50)
Sí, todos los comentarios que encuentro indican que el VXUS tiene aprox. un 10 % de small caps y este documento
(www.msci.com/resources/factsheets/MSCI ACWI IMI FactSheet.pdf), que muestra un porcentaje de 13,6 %
de peso de las small caps. en el conjunto de los índices ACWI IMI (USA, World ex US y EM), hace suponer que
tienen razón. Estaría bien que lo detallaran para cada índice. Gracias.

Antonio R. Rico (2011-02-10 17:56:35)
@justo, aun no parece estar claro cómo se les han colado. Yo esperaría un poco. Tampoco hay prisa por meterse
si la inversión es a 20-30 años vista ¿no? Otra opción sería llamar a ING y hablar con la sección broker y
preguntarles directamente. En cuanto a las comisiones, tal y como dice @Barbacoa, si tienes una aportación
periódica, en R4 también es gratuita la custodia.

justo (2011-02-10 12:19:06)
Buenas he leído en Rankia que INGdirect ha empezado a comercializar ETFs internacionales, incluyendo VXUS
y unos pocos más. Acabo de ”amagar” la compra de VXUS y parece que están disponibles. Cómo andan de
comisiones de compra y de custodia respecto a renta4? Por lo menos en valores nacionales ING no cobra nada por
custodia (r4 tampoco si haces aportaciones periódicas). un saludo, y gracias por anticipado

Barbacoa (2011-02-10 14:40:18)
ING tampoco cobra custodia en valores internacionales. Renta 4 sí cobra custodia (tarifa plana de 2,5 euros con
independencia del número de valores y el nominal). Las aportaciones periódicas te ahorran los 2 euros mensuales
de mantenimiento de cuenta. La compra venta de valores internacionales es: R4: 0,15 % sobre efectivo con un
mínimo de 15 euros o dolares. ING: 15 euros o dolares + 0,25 % sobre efectivo. Más caras en ING. Pero en poco
tiempo la ausencia de comisión de custodia lo compensa.

h3po4 (2011-02-10 21:02:38)
Antonio, un par de apuntes: - leyendo tu comentario sobre este ETF yo también he interpretado que tenía mucho
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medium y small caps. En concreto cuando dices que ”Es más barato que el VEU (0,25 %) y más diversificado, ya
que al incluir las acciones de mediana y pequeña capitalización, contiene más de 6400 acciones en su cartera” A la
vista de la información que expone Barbacoa parece que no es así ya que tiene los mismo ”small”, o sea, nada, y
muy similares ”medium” - lo que evitas con la aportación mensual a R4 es la comisión de mantenimiento de la
cuenta, pero no la comisión de custodia de los valores, salvo que en los ETFs sea diferente, que no lo creo. Saludos.
PD: yo tampoco veo claro lo de los ETFs en ING.

Antonio R. Rico (2011-02-11 01:22:58)
@h3po4, tu aclaración sobre las comisiones de r4 son correctas. Tienes toda la razón. En cuanto a la composición
de los etfs lo aclaro de nuevo por si no me he explicado bien: VEU: Más de 2000 acciones. No tiene small caps.
VXUS: Más de 6000 acciones. Si tiene small caps. Es probable que hayas leído el comentario de Barbacoa y no
hayas leído mi contestación. Lo que exponía Barbacoa NO es correcto.

Albert (2011-02-11 14:13:40)
@Barbacoa, @Antonio, De hecho los datos de Barbacoa (y de Morningstar) son totalmente correctos, si miramos
las páginas web de los que Barbacoa ha sacado los datos [1,2 a día 11/02/2011] podemos leer que están actualizados
el 30 de setiembre del 2010 (09-30-10 fecha americana) El anuncio que el VXUS cambiaría de índice se produjo en
setiembre del 2010 [3], por lo tanto hasta que Morningstar no actualice los datos, en el caso del VXUS se refiere al
antiguo índice que no incluya small-caps. [1] http://bit.ly/eqVFdl [2] http://bit.ly/f7lzBp [3] http://bit.ly/dvNX2a

CrazyInvest (2011-02-15 18:24:04)
Sabeis si este nuevo VXUS repartirá dividendos???

esponja (2011-02-15 19:10:05)
https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=3369 &FundIntExt=INT #hist=tab %3A4 annually

CrazyInvest (2011-02-15 22:43:54)
Gracias Bob, ;) Que indecision entrar o esperar, entrar o esperar, ....

Esponja (2011-02-15 23:03:25)
Como diría Antonio, primero diseña un plan, después siguelo pase lo que pase, así se acaban las dudas.

Antonio R. Rico (2011-02-15 23:05:50)
@Crazy, tal y como dice Esponja, si has configurado tu cartera y vas a muy largo plazo, ¿qué más da entrar unos
puntillos arriba o abajo? Eso no quiere decir que te esté recomendando entrar ahora... :)

CrazyInvest (2011-02-16 08:31:03)
Gracias @Esponja y @Antonio. Mi idea es tener 3 ETF´s que estén bastante descorrelacionados y rebalancearlos
anualmente en la medida de lo posible, en principio, mi cartera de ETF estaría compuesta por VIG (40 %),
VXUS(40 %) y el 20 % restante estaba con la duda de VWO pero como VXUS lleva algo de emergentes había
pensado en alguno de small caps, sabeis de alguno de small caps mundial? MI cartera restante es básicamente
compuesta por valores del IBEX a muy largo con dividendos y sin vender. Esta cartera IBEX la llevaría
aparte de esta de ETF, es decir, no voy a rebalancearla. Os lo pongo para que lo veais mas claro; RF : 22 %
(Depósitos IPF) RV : 78 % -ETF (30 %) -VIG (40 %) -VXUS (40 %) -VWO o algo de Small Caps (20 %) -IBEX(70 %)

Antonio R. Rico (2011-02-16 13:03:23)
@Crazy, me parece muy buena elección. A muy largo plazo seguro que te funciona. Para el otro 20 %, tomaría
VWO o cualquier Small Cap de Vanguard. Un Global small cap que merezca la pena no conozco. Un saludo.

CrazyInvest (2011-02-16 14:54:52)
Gracias Antonio! A ver como sale la cosa!
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CrazyInvest (2011-02-18 08:26:45)
Bueno pues mi primer ETF, 45 acciones del VXUS en ING y sin problemas. Probablemente les llame en breve
para ver si pueden agregar el VIG.

Antonio R. Rico (2011-02-18 17:00:11)
@Crazy, enhorabuena por tu primera compra. Espero que las mantengas muuuuucho tiempo. Por cierto,
que en el foro de rankia comentan que ya han desaparecido, igual después de tu primera compra...
http://www.rankia.com/foros/bolsa/temas/685589-desaparecido-etfs-nas daq-ing Échale un ojo.

SoloCFDs (2011-03-02 12:09:27)
A mí también mi interesa el tema de los ETFs en ING. allí tengo la cartera de acciones a largo plazo, y tengo
ganas de ir comprando uno de estos ETFs de vanguard..

52 libros para 52 semanas (20) Los Cuatro Pilares de la Inversión (2011-02-03 09:00)

[1] [2]Los cuatro pilares de la inversión es, en mi
opinión, el libro más coherente sobre inversión en bolsa escrito en lengua castellana. El genial [3]William
Bernstein consigue en una completa obra, acercar al inversor a los fundamentos que le guiarán en el
camino de sacar partido a sus ahorros en el [4]largo plazo.

Escrito de una forma amena pero práctica, el libro aborda la cuestión desde una perspectiva
histórica de la teoría de la inversión y del comportamiento de las distintas clases de acciones y bonos, lo
que convierte a ”[5]The Four Pillars” en el manual más completo sobre conocimiento de los mercados y
decisiones de inversión.

Bernstein divide el libro en cinco partes, cuatro correspondientes a los pilares y una última en
la que desarrolla estrategias de inversión.

- Pilar Uno. La teoría de la inversión. En esta parte nos alienta a saber que la inversión en
renta variable es aquella que consigue vencer a la inflación y rendir incluso un poco más. Sabiendo esto
nos propone tener valor para sufrir la volatilidad del mercado e invertir confiando en el rendimiento de la
cartera en el largo plazo. Además, te hace entender que el mercado es más listo que tú, y por lo tanto,
casi imposible de batir en el largo plazo.

- Pilar Dos. La historia de la inversión. Quizás la parte menos adictiva pero imprescindible
para la comprensión de la teoría y práctica inversora.

- Pilar Tres. La psicología de la inversión. Comportamientos erroneos de los inversores y ter-
apias conductuales para no caer y recaer en los mismos fallos, que aunque pareezca mentira, son los
mismos de siempre y siguen repitiéndose.
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- Pilar Cuatro. El negocio de la inversión. En esta parte nos muestra como los que verdadera-
mente se aprovechan de la parafernalia bursátil son los agentes de bolsa, bancos, intermediarios,..., quienes
te alientan a especular y operar repetidamente con operaciones de compra y venta. También arremete
contra los fondos de inversión de gestión activa, siempre preocupados de generar ingresos a través de sus
altas comisiones y pocas veces se preocupan del propio inversor.

- Estartegias para la inversión. Se completa el libro con un apartado que viene a ser un re-
sumen de su fenomenal ”[6]The Intelligent Asset Allocator”, donde se exponen métodos y combinaciones
de carteras, cómo ponerlas en marcha, mantenerlas y cobrar las rentas en el momento oportuno.

En resumen, un libro imprescindible para aquellos interesados en crear una cartera de largo
plazo con garantías de éxito. Sensatez, claridad y simplicidad unidos en pos de ayudar al inversor a crear
y mantener su propia cartera y obtener rendimientos sostenibles y esperados de los ahorros que con tanto
esfuerzo se consiguen acumular.

Puntuación de [7]Los Cuatro Pilares de la Inversión:

Sencillo: 9

Adictivo: 9

Práctico: 9

Mi puntuación global: 9

Recomendable: Sí, simplemente imprescindible.

Ir al libro anterior (19): [8]El Emprendedor Visionario
Ir al libro siguiente (21): [9]La Semana Laboral de 4 horas

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html/

foto-195

2. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CCUQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-los-cuatro-pilares-de-la-inversion-%2F1216414%2F2900001273225&ei=

_S0YTsHKNIixhQefxLjMBQ&usg=AFQjCNE-M2uvnxhEZBT8CTgErG9t-KDI1A

3. http://inversorinteligente.es/tag/bernstein

4. http://inversorinteligente.es/tag/largo-plazo

5. http://www.amazon.com/gp/product/0071747052?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0071747052

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-5-the-intelligent-asset-allocator.html

7. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CCUQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-los-cuatro-pilares-de-la-inversion-%2F1216414%2F2900001273225&ei=

_S0YTsHKNIixhQefxLjMBQ&usg=AFQjCNE-M2uvnxhEZBT8CTgErG9t-KDI1A

8. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-19-el-emprendedor-visionario.html

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-21-la-semana-laboral-de-4-horas.html

Zentao (2011-02-03 18:57:39)
Pues nada, tendré que leérmelo.. :-)
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Doktor Mornau (2011-02-03 15:30:08)
Pues me da mucha alegría leerlo porque me lo compré antes de ayer... Lo empiezo esta noche!! Por cierto, que
se me ha ocurrido algo que te quería comentar: No sería una buena idea, al hacer una asset allocation, dejar
digamos un 5 % sin ubicar? Lo digo porque además de las dificultades del rebalance, se podría usar un poco a
discrección en función de las necesidades, no? Y otra idea que he tenido (como ves, le estoy dando vueltas al
coco) es hacer la allocation por bloques sin asociarlo a ETFs concretos. Por ejemplo, yo tendré: 20 % Big Caps
USA (Repartir entre VTI, VIG) 20 % Small Caps USA (VB, VBR, VSS) 30 % Acciones Ex Usa (VUSX, VEU,
VSS, VWO, e incluso algo que tengo en Bestinfond) 25 % Bonos Euro 5 % Sin ubicar Qué te parece? Un abrazo!! Doc

Esponja (2011-02-03 09:15:15)
ha sido mi ultima lectura y es realmente imprescindible, junto con algunos capítulos de ”el inversor inteligente” se
convertirá en un manual para tener siempre cerca y releer periódicamente. Saludos

josemlc (2011-02-03 12:18:44)
Libro leido.Muy bueno.Tengo pendiente leer el capitulo 8 del Inversor Inteligente. Sinceramente gracias por el blog
y por tus aportaciones. Saludos

Antonio R. Rico (2011-02-03 16:46:05)
@Doktor, precisamente eso es lo que he venido aconsejando, aunque veas en mi cartera unicamente un Etf por
clase de activos. Qué disfrutes de la lectura!!! @Josemlc, un placer. :) @Esponja, eso mismo es, un auténtico manual.

igor76 (2011-02-03 22:32:58)
Mañana me lo compro. Hay que instruirse, para que no nos timen los medios de comunicación.

Pistachu (2011-02-04 14:11:11)
Estaba en mis 2 libros deseados pero no tenía claro cual comprar primero y finalmente me decanté por El Inversor
Inteligente, cuando lo acabe lo compraré. De todos modos me doy cuenta que lo que más entretenido en leer y
releer es la Wiki de BogleHeads jejeje

mugualex (2011-02-04 14:54:08)
Leído. Es absolutamente imprescindible para concienciarte en el largo plazo. Quiero leerme de él ”The Intelligent
Asset Allocator”. ¿Sabes si está en Castellano?. Si no, a leerlo en la lengua de Chespir.... Saludos.

Antonio R. Rico (2011-02-04 23:12:08)
Me alegro que os interese el libro y que haya sido aunque sea un poquito ”culpa mía”. :) @mugualex, no está en
castellano, tendrás que hacer el esfuerzo de leerlo en inglés. Merece la pena. @igor y zentao, gran decisión, no os
arrepentiréis. @Pistachu, fenomenal wiki y mejor foro si cabe.

CarlosC (2011-03-08 22:07:08)
Me gustaria saber si tienes previsto hacer el analisis del ultimo libro de Bernstein, ”The Investor’s Manifesto:
Preparing for Prosperity, Armageddon, and Everything in Between”: http://www.amazon.com/Investors-Manifest-
o-Prosperity-Armageddon-Ever ything/dp/0470505141 He leido ”Los Cuatro Pilares de la Inversión” y es el mejor
libro que hay sobre inversion, por eso quisiera saber que tal esta su ultimo libro. Gracias.

Antonio R. Rico (2011-03-08 23:37:32)
@CarlosC, seguro que lo leeré en el futuro, pero aun no lo tengo, por lo que no sé con certeza cuando podré
ofrecerte el análisis. Un saludo.
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La Cartera Permanente o... Tranquila (2011-02-07 09:15)

Hace unos días te presentaba la fenomenal [1]cartera permenente. En los últimos 25 años sólo ha tenido 4
en los que sufriera un retroceso parcial. Uno de ellos, como no podía ser de otra forma, fue el desastroso
2008. En el centro de una profunda crisis global, 2008 fue uno de los peores años que se recuerdan para
los mercados.

Pues bien, mientras el S &P500 perdía casi un 53 % de su valor en el transcurso de la dura caída
entre diciembre de 2007 y marzo de 2009, con una tremenda volatilidad en dicho periodo de casi el 40 %,
la [2]cartera permanente permanecía en positivo en la mayor parte del mismo trayecto, cediendo al final
un ridículo 4,5 %, con una elegante volatilidad del 10,6 %, ligeramente superior a su volatilidad media de
largo plazo.

[3]

En posteriores entradas veremos otros históricos y comparaciones pero, después de ver el gráfico anterior,
personalmente me resulta una cartera poco conocida y valorada en proporción con sus geniales cualidades.
¿No te parece sorprendente que nadie hable de ella?

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1246 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://inversorinteligente.es/la-cartera-permanente-o-tranquila.html/cartera-permanente-crisis

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1246&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Carlos G. (2011-02-08 22:00:30)
Hola Antonio, he estado repasando el artículo sobre The Big VIG y hay algo que no entiendo: Dices: ”Es decir, si
cuando nace tu hijo, le abres una cuenta de valores, y le compras 10.000 $ en VIGs, cuando tenga 25 años cobraría
un dividendo anual de 6000 $, y sus VIGs valdrían unos 246500 $.” En cuanto a los 6000 $ de dividendo no tengo
ninguna objeción. Mi duda está en los 246.500 $. He aplicado las fórmulas y me he dado cuenta de que para
calcular el valor final de las participaciones has utilizado un crecimiento compuesto del 13,68 % anual. Sin embargo,
esta es la tasa de crecimiento del dividendo y no del valor del ETF en sí. Estoy equivocado? Gracias, un saludo.

Pistachu (2011-02-07 17:42:52)
Tengo claro que mi cartera va a evolucionar hacia una asignación de activos con las mismas intenciones aunque
sobreponderando las acciones ya que según leí el permanent portfolio lógicamente no es el mejor portfolio para los
que les gusten las renta pasivas. Así pues, no seguiré los porcentajes de asignación y el rebalanceo del permanent
portfolio a raja tabla, pero de algún modo sí intentaré añadir un poco de la tranquilidad del permanent portfolio
asignando también porcentajes de metales preciosos (no sólo oro y quizás mejor a través de empresas de extracción
y procesamiento) y bonos corto plazo (por el cash/fondo monetario). Creo que prescindiré de los bonos a largo.
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De manera que mi cartera podría quedar algo así: 75 % RV 5 % RV empresas minería extracción/procesamiento
metales preciosos. 20 % RF Bonos guv. short-term Como siempre acompañando esto con liquidez en cuenta
remunerada...

Antonio R. Rico (2011-02-07 18:50:23)
@Pistachu, tu cartera funcionaría muy bien en el largo plazo. No tengo duda. Mi pregunta sería para qué
complicarse en dividir un 5 % para acumular acciones mineras. No sé, éstas ya están incluidas en los índices. En
el caso de una cartera bogleheads, yo no me complicaría demasiado. Pero ya te digo, en mi opinión funcionaría, y
ya sabes que lo importante es que te sientas lo mejor posible con tu inversión. Un saludo.

scoralstom (2011-02-08 09:39:06)
No se....... hay por ahi unos cisnes que son la repera, yo me fio mas del mundo y no me importa que mi rentabilidad
vaya ligada al crecimiento o decrecimiento del planeta. s2

Pistachu (2011-02-07 22:40:26)
Tienes razón, más bien debería referirme a algo que invierta en metales preciosos de manera más amplia, no
sólo oro, por ejemplo DBP (aunque no invierte en los metales físicamente sinó mediante futuros) Comentaba
de extracción y procesamiento ya que en su momento encontré varios fondos de inversión de gestión activa que
además de invertir en oro decían poder invertir en otros metales y empresas relacionadas con la minería pero la
verdad es que analizándolo mejor veo que las empresas del sector minero y relacionadas se comportaron igual o
peor que el resto durante las caídas de 2008-2009 Una curiosidad ya que comentas que ya invertimos en acciones
mineras a través de los índices. Me ha sorprendido leer en diferentes artículos las recomendaciones de invertir en
VSS para exponerse a recursos naturales. Con un 14 % de exposición a Canadá, la segunda mayor reserva de
petróleo del mundo por detrás de Arabia Saudita, uno de los principales de gas natural, mayor productor mundial
de zinc y uranio, así como un gran productor de oro, níquel, cobre, aluminio y plomo. Ningún otro país exporta
más mineral de hierro (generalmente, los minerales constituyen el 30 % de las exportaciones canadienses). Además
VSS tiene un 27 % de acciones del sector de materiales industriales. Basta ver su top ten para imaginárselo... VSS
Top Ten Holdings 1. Eldorado Gold Corp (EGO): 0.47 % 2. Crescent Point Energy Corporation (CPG): 0.47 % 3.
Silver Wheaton Corporation (SLW): 0.46 % 4. Ivanhoe Mines, Ltd. (IVN): 0.43 % 5. Kinross Gold Corporation
(KGC): 0.43 % 6. Pacific Rubiales Energy Corp. (PRE): 0.36 % 7. IAMGold Corporation (IAG): 0.33 % 8. Tim
Hortons, Inc. (THI): 0.32 % 9. First Quantum Minerals Ltd (FM): 0.30 % 10. Riocan Real Estate Investment
Trust (RIOCF): 0.27 %

Antonio R. Rico (2011-02-07 23:48:07)
@pistachu, es cierto, en este momento el sector está muy ponderado dentro de VSS. Lo que no sabemos es cómo
estará en el futuro.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-02-08 23:53:55)
Una cosa Antonio, ¿Hay alguna ventaja especial con los ETF de Vanguard? Yo estaba pensando hacerme una
cartera sencilla con ETF comercializados en España, como los de Lyxor, aprovechando las menores comisiones (3¬
nacionales y 15¬ internacionales). He oido que algunos ETF invierten en futuros y que son peores. ¿Es por esto
por lo que no utilizas Lyxor o BBVA? Gracias

Antonio R. Rico (2011-02-09 01:27:48)
@Alfonso, puedes estar tranquilo, los etfs de lyxor y BBVA, que yo sepa, son físicos e invierten en acciones.
@Carlos, si los dividendos crecieran a un rito medio del 13 %, ¿por qué no lo iba a hacer la cotización? Siento
darle la vuelta a la pregunta pero es que es casi obligada. Un saludo.

Carlos G. (2011-02-09 15:41:25)
Bueno, no tiene por qué crecer al mismo ritmo. Yo, por ser conservador, le pongo el 7 % que es aproximadamente
lo que sube la bolsa de media y me sale que los 10.000 usd se convierten en 25 años en 54.000, lo que no está
mal, pero queda muy lejos de los 250.000. Supongo que lo ideal sería mirar la rentabilidad media del VIG y calcularlo.
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Antonio R. Rico (2011-02-21 20:48:36)
@Pedro, en WWW.ETFREPLAY.COM puedes ver la volatilidad de los ETFs americanos y de carteras simuladas
para distintos plazos. Para eTFs europeos puedes consultar en morningstar.

PedroM (2011-02-21 19:21:15)
Para crear nuestro Asset Allocation ¿como podemos saber cual es la volatilidad que tiene cada ETF´s? ¿Esos
datos se pueden ver en algún sitio? Enhorabuena por el blog.

PedroM (2011-02-21 21:19:07)
Muchas gracias!!!

Top 10 Holding VIG (31-12-2010) (2011-02-09 09:00)

Actualizo los cambios en la cartera del [1]Vanguard Dividend Appreciation ETF y su correspondiente
índice. Los 10 primeros siguen siendo los mismos pero con algún cambio de posición. Chevron desbanca
a Mcdonalds como líder de este exclusivo índice, cayendo esta última a la quinta plaza.

A día de hoy y con las variaciones efectuadas el pasado fin de año, el ETF queda así:

Número de constituyentes: 142

Datos Dividendo:

Dividend Yield: 1,93 %

5 Year Dividend Growth Rate: 13,19 %

Datos Capitalización:

Large Cap.: 84,5 %

Mid Cap.: 12,97 %

Small Cap.: 2,53 %

Los 10 valores con más peso en el índice:

1. Chevron Corp. 4,3 %

2. Coca Cola 4,3 %

3. Exxon Mobil 4,2 %

4. IBM 4,1 %

5. McDonalds 4,1 %

6. Pepsico 4 %

7. Procter & Gamble 3,7 %
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8. United Technologies 3,7 %

9. Wal Mart Stores 3,5 %

10. Johnson and Johnson 3,5 %

Con estos cambios, las acciones individuales con más peso en el comportamiento de [2]mi cartera son:

1. Chevron 1,15 %

2. Coca Cola 1,15 %

3. Exxon 1,12 %

El valor no USA con más peso en mi cartera es Nestlé con un 0,55 % de ponderación.

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1254 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1254&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

esponja (2011-03-16 22:22:00)
Está claro que en épocas de pánico es cuando hay que hacer las cosas bien, si el ETF tiene una estrategia pase
lo que pase tiene que ser fiel a ella, y todos los que tenemos VIG´s queremos que sea así. Que tienen que salir
empresas... otras entraran.

Pistachu (2011-03-15 12:30:52)
¿Has visto el último TOP con fecha 28/02/2011? Se ha acabado de energizar con las subidas de petroleo ;-) 1
ConocoPhillips 2 Chevron Corp. 3 Exxon Mobil Corp.

Albert (2011-03-15 15:20:01)
Y continua su bajada de número de componentes... ahora 129... terminarán siendo cero?

Antonio R. Rico (2011-03-15 18:07:34)
@Albert, desde luego, en tiempos de crisis, este índice es ”muy select”... @Pistachu, al final al señor Buffet le ha
salido bien la compra de Conoco, con lo que lloró el tio en su momento cuando bajaron al infierno después de
adquirirlas...

Albert (2011-03-16 14:18:07)
@Antonio, sí sí... pero de las 186 empresas que en setiembre del 2009 eran la ”élite de las empresas americanas”
ahora sólo quedan 129. Yo no entiendo por qué estas 57 empresas que han caído del índice ya no se consideran
de la élite... sólo por qué no han aumentado su dividendo? Y lo que me parece más fuerte es que según los cri-
terios de inclusión estas empresas no podrán volver a formar parte del índice hasta de aquí 10 años... no lo entiendo!

Antonio R. Rico (2011-03-16 20:49:00)
@Albert, está claro que este ETF no es para ti. Los inversores que gustan del growth dividend no perdonan la no
subida del dividendo, y excluyen las acciones correspondientes de su cartera. El VIG, por supuesto, también lo
hace. Y a mi me gusta que lo haga, y sobre todo que lo haga en un mercado que sube. Si después de esta subida
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de 2 años, el mercado le da por caer a plomo, ya verás como el VIG aguanta la embestida mucho mejor que el
mercado general.

52 libros para 52 semanas (21) La Semana Laboral de 4 Horas (2011-02-10 09:00)

El éxito mundial de [1]The 4-Hour Workweek ya me
llamó la atención antes de que saliera a la venta su versión traducida al castellano. [2]La Semana Laboral
de 4 horas de Timothy Ferriss decoraba los escaparates de las librerías con el eslogan no hace falta
trabajar más.

Número 1 de los libros más vendidos durante muchas semanas, prometía ser una lectura sor-
prendente y sensacional que cambiaría la vida del lector. Mientras el gobierno español amenaza con
retrasar la edad de jubilación, el bueno de Timothy promete revelar los secretos para no esperar al retiro
tradicional, dejar de depender de un sueldo, viajar por todo el mundo, ganar más de 10000 euros al mes y
vivir más y trabajar menos.

Pues menudo timo de libro. Una decepción en toda regla. Y no es que me esperara que la lec-
tura me fuese a resolver mi futuro económico en unos meses, sino porque esperaba encontrar al menos
algunos conceptos que añadir a la coctelera de aprendizajes en la que voy echando lo mejor de cada libro.
Nada de nada.

El autor espera que tengas una brillante idea, la modeles en tu pensamiento y en hojas de pa-
pel, realices un estudio de mercado, crees una página web y una tienda virtual en la red. Una vez empiece
a funcionar externalices el trabajo más tedioso a secretarios internacionales que cobran 2 duros y te
ocupes del 20 % del trabajo más importante y menos aburrido. Vamos, todo un cerebrito Mr. Ferriss.

Igual alguien que lea estas líneas nos pueda comentar si ha sacado partido a lo que trata de
enseñar el autor. Si eres uno de ellos, por favor, ilumínanos y aclaranos la piedra filosofal que el amigo
Timothy no consiguió hacerme entender.

Puntuación de [3]La Semana Laboral de 4 horas:

Sencillo: 8

Adictivo: 4

Práctico: 3
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Mi puntuación global: 4

Recomendable: No. No he conseguido que me aporte nada. Igual no he sabido entenderlo...

Ir al libro anterior (20): [4]Los Cuatro Pilares de la Inversión
Ir al libro siguiente (22): [5]Enough

1. http://www.amazon.com/gp/product/0307465357?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0307465357

2. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=

rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A

3. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=

rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-22-enough.html

Alex (2011-02-13 15:39:09)
A ver este libro para mi personalmente ha sido importante no por lo que dice sino porque te hace pararte y pensar
que ”otra forma de enfocar tu vida y tu trabajo es posible”. Pero luego analicemoslo por partes: Parte 1.- Tim
vive asi y lo unico que hace es decirte: mira yo vivo asi y puede vivirse asi. Parte 2.- Tim pasa muy por alto
las 80 horas semanales que trabajaba cuando monto su empresa, lo mal que lo paso, lo a punto que estuvo de
caer enfermo de ansiedad etc... y yo creo que eso es importante: siempre cuando empiezas es duro duro y duro.
El aprendio de todos los reveses y poco a poco se fue organizando la vida de tal forma que se dio cuenta que al
final con solo unas 8 horas a la semana la cosa funcionaba... pero esto solo ocurre cuando tienes exito. Yo por mi
parte no lo veo ”moralmente” aceptable en el sentido de que para que la sociedad funcione no podemos pensar
en trabajar solo 4 horas (el titulo es solo un reclamo publicitario) si no que mas bien el mensaje del libro es:
MONTATELO POR TU CUENTA, CREA UN SISTEMA QUE TE DE INGRESOS Y LUEGO INTENTA QUE
FUNCIONE DE FORMA AUTOMATICA. Pero es lo que dicen: ”del dicho al hecho... trecho...”

LosTresPilares (2011-02-13 13:05:34)
Coincido plenamente contigo, me parece que no aporta soluciones, hay muy pocas cosas que realmente se puedan
poner en práctica y me prece muy repetitivo, ya que el concepto es muy limitado y de dificil aplicación. Eso si,
como dice Eguzkialde, te intenta hacer creer que se puede, que no es poco.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-02-10 09:46:32)
Hola Antonio, Pues a mi me pareció uno de los mejores libros que he leído últimamente. Lo más importante
que hace el libro, en mi opinión, es demostrarte que SE PUEDE HACER. Que no tienes porqué confor-
marte con un trabajo de 9.00 a 17.00 (o, en españa, de 9.00 a 22.00). Además, te da dialogos, técnicas,
páginas web... Está todo muy enfocado. Si quieres profundizar un poco más, métete en los foros que
tiene en su blog (donde podrás ver como decenas o cientos de personas cuentan sus ideas y sus éxitos o
fracasos) o lee algunos de sus artículos. Muy recomendable. http://fourhourworkweek.com/wms/login/login.php
(Para acceder al Forum, es necesario meter una clave que viene en el libro) Espero que te guste y cambie tu opinión :)

katex (2011-02-10 09:54:03)
Hola a todos: Pues yo también leí el libro hace unos meses y lo encontré divertido y en algunos aspectos útil.
Estoy de acuerdo en que algunas cosas que dice son un poco ”fantasma” y de escasa aplicabilidad en nuestro medio.
No obstante, a mí me gustó como trata el tema de la gestión del tiempo (será tal vez porque yo soy especialista en
perder el tiempo...): Ley de Pareto (80/20), Ley de Parkinson (le complejidad de una tarea está directamente

88

http://www.amazon.com/gp/product/0307465357?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=1789&creativeASIN=0307465357
http://www.amazon.com/gp/product/0307465357?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=1789&creativeASIN=0307465357
https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A
https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A
https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A
https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A
https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A
https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=2&sqi=2&ved=0CD0QFjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.casadellibro.com%2Flibro-la-semana-laboral-de-4-horas%2F1624480%2F2900001357570&ei=rS0YTsa-G4OChQf3nvzMBQ&usg=AFQjCNFbgReCFWD58iUUEnn1dhSbDhUi2A
http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html
http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-22-enough.html


relacionada con el tiempo disponible para llevarla a cabo), seguir una dieta hipoinformativa, mirar el mail 1 vez al
día......Creo que el libro no encaja en el perfil de los que comentas en este blog, pero yo aconsejaría su lectura
”selectiva”. Un saludo.

Oscar (2011-02-10 16:47:06)
Estos me recuerdan a un vende burras como Aitor Zárate en esa linea

VELASQVS (2011-02-10 17:09:21)
Este Tim Ferris es un friki de mucho cuidado. Ahora bien, como dicen en mi pueblo, tonto, tonto, mierda, mierda.
El tío está forrado a base hacer cosas propias de Jackass como colgar el video en el que le extraen tejido muscular
de un muslo o tragar 25 pastillacas con un sorbo de agua. Cambiando de tercio, os invito a que veais la parodia de
Hulk Hogan que hacía Joaquín Reyen en Celebrities: ”Las pastillacas son buenas.” Antonio, no me vetes, no todo
va a ser VIG, VIG y más VIG.

Antonio R. Rico (2011-02-10 17:46:20)
@Alfonso y Katex, algunos conceptos sí que son aprovechables, pero para mí poca cosa más. Intento ver de que
forma puedo sacar partido a cada aprendizaje, y con éste último libro me cuesta ser práctico. Pero la verdad es
que me encantaría que alguien nos contara su éxito basado en las enseñanzas del amigo Ferris, si es que existe
dicha persona y lee esta entrada claro... @Oscar, a mí me da la misma sensación. @Velasqvs, me da que de lo que
realmente es rico es de vender sus libros y de cobrar por publicitar contenidos y enlaces externos en sus propias
publicaciones. Tio, estos de muchachada son realmente casposillos... :)

oscar (2011-02-10 18:38:41)
Amen Antonio

igor76 (2011-02-10 19:23:38)
Buenas, La verdad es que tenía pensado leerlo, más por morbo que por otra cosa. Ya había leido en ciao el
comentario de un tío que lo ponía a parir, y con razón, ya que con lo que se ha forrado de verdad es vendiendo el
libro y me da por saco participar en su riqueza. Por los comentarios que he leido, realmente creo que el libro tiene
alguna cosa interesante, como lo de la gestión del tiempo, pero el resto de cosas para mi no tienen mucho interés.
No he estado formándome profesionalmente para acabar vendiendo pastillas por internet, por mucho que se pueda
ganar dinero. Además no tengo ningún interés en sus records ni en participar en una telenovela china como él. No
sé, igual acabo coprándolo y lo leo, ya que no es muy caro, pero por puro morbo... (ya me leí uno de Zárate por lo
que estoy curado de espanto).

Hooke (2011-02-10 21:14:35)
Hola: Simplemente comentar para los ”Vanguarderos” que en el broker de ING han aparecido dos ETF de
Vanguard (Vanguard global Ex-US real estate etf y el Vanguard total intl stock index fund etf), a parte de una
cosa (Vanguard intermediate term) que no sé que es. Para comprarlos aparentemente es como cualquier acción
USA (15 pavos + 0,25 % y ¡SIN! comisión de custodia). El segundo creo que es el VXUS del que hablábais hace
un par de entradas. Simplemente para que lo sepáis, a ver si estos de ING se animan a meter más ETF.........

Esponja (2011-02-10 23:48:09)
Y Renta4 un Banco, por fin podremos tener una cuenta en dólares? seria estupendo cobrar dividendos y no tener
que cambiar de divisa para poder comprar.

Eguzkialde (2011-02-11 10:33:12)
Tienes mucha razón de fondo , pero la diferencia estará en los detalles. Én mi caso me ha gustado una vez más
creer que se puede.Pero te doy la razón no a su manera sino a la mía.Pero el fondo es : se puede. Me ha gustado
la a‘licacion de la ley de pareto.Siempre me había quedado en el 80/20..............pero aplicado hasta sus ultimas
consecuencias puede ser un 99/1.(Que es lo que siempre he creido). Vamos que el 1 % trabaja para el restante 99 %.
Todo lo demás......bla,bla,bla,bla,......no hacía falta tanto despilfarro de hojas , tinta y tiempo de su parte y de la mía.
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Antonio R. Rico (2011-02-11 01:14:13)
@igor, aunque la verdad es que si no lo lees no podrás valararlo. @Hooke, sí, lo hemos comentado en otra entrada.
Para mí que se les han colado. Ya veremos. @Esponja, esa es también buena noticia, aunque espero que no
repercuta en cambios de comisiones.

igor76 (2011-02-14 13:32:56)
Buenas, Me he comprado ”Los 4 pilares de la inversión” y como me ha picado la curiosidad he comprado también
el de la ”Semana laboral de 4 horas”. Ya os contaré. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-02-14 22:28:12)
@igor, será muy interesante que nos des tu opinión tras leerlos. Aunque se que es difícil, no te dejes condicionar la
lectura por las opiniones o comentarios que nos hayas leido. Disfrútalos!!! @Alex, Eguz y Lostrespilares, muchas
gracias por vuestras aportaciones.

Gener (2012-01-19 22:31:05)
Hola recomiendo mucho al 100 % el libro Mi Mentor Un Millonario. Un buen libro, muy practico, y que me esta
dando muy buenos resultados.

Invertir en Seguridad (2011-02-15 18:29)

Ayer volvía de Málaga a Madrid por la nacional IV. A la altura de Tembleque, quedando 85 kilómetros
para llegar a mi destino, sufrí un reventón de la rueda trasera derecha que terminó así:

[1]

Afortunadamente no hubo más daños materiales ni personales, pero el incidente me hizo reflexionar
sobre para qué narices ahorrarse tres duros en unos neumáticos supuestamente peores, cuando lo que está
en juego es tu propia vida o la de tu familia.

El juego de gomas que llevo son de la marca blanca de una conocida red de talleres de mecánica
rápida. Yo no sé si serán mejores o peores, pero son bastante más baratas. Después del percance de ayer,
los nuevos neumáticos de mis vehículos serán Michelin o Bridgestone.

Estas dos marcas no sólo son las que visten los coches y motos de los campeonatos del mundo en
sus diferentes modalidades, sino que a buen seguro gastarán montañas de pasta en investigación y mejora
de sus productos. Al ser los neumáticos la parte del coche que nos une al asfalto, se convierte, bajo mi
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punto de vista, en el elemento de seguridad más decisivo. Opinión que ya tenía formada antes, pero
siempre terminaba pensando ”bah, no se me va a reventar a mí una rueda”.

A partir de ahora la frase al comprar en el taller será: ”¿Y por qué no me va a pasar a mí?”

IFRAME: [2]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1267 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/invertir-en-seguridad.html/reventon-rueda

2. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1267&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Alex (2011-02-15 18:38:09)
Error. Error. Error. Menos mal que solo ha sido un susto. Nunca hay que pretender ”ahorrar” en eso. Yo los
cambie hace poco y ni lo pense. Calzo unos Bridgestone TURANZA.

jcrr78 (2011-02-15 19:36:14)
Bueno, bueno, bueno... Cierto es que invertir en seguridad no está demás, pero no es menos cierto que las ruedas
de las que haces mención también se revientan, de hecho, lo hacen. Como en todo hay que mirar la relación
calidad/precio, muchas veces esas grandes marcas se aprovechan de su renombre para inflar los precios, no dando
mayor calidad que otras marcas con menos renombre. Mi coche lleva zapatitos nuevos y son hankook, no son
baratas pero no llega a los precios de las aquí mencionadas, y a mi personalmente me están gustando bastante. Aún
así me alegro que sólo fuese un susto, y tu decisión, cómo siempre, correcta, digna de ”Antonio El Grande”. saludos ;)

Antonio R. Rico (2011-02-15 20:18:18)
@jcrr78, eso también es cierto, ninguna está fuera de riesgo de reventón al 100 %. Por muy caras que las pongan.

esponja (2011-02-15 19:06:07)
Efectivamente, neumaticos, suspension y frenos. Buena calidad y ojo a la vida útil. Saludos!!

oscar (2011-02-15 19:08:56)
La seguridad de unas buenas gomas son fundamentales.Me alegro que se quedase en un susto.Saludos

josemlc (2011-02-15 19:10:02)
Mal hecho meter neumaticos marca la cabra. El neumatico es el unico punto de contacto del coche con la
carretera. Hay que meter neumaticos de primeras marcas y ademas de altas prestaciones(mas blandos). Nunca
meter neumaticos duros para andar de paseo. Con los de altas prestaciones siempre tiene mayor margen en caso
de malas condiciones de la carretera o cuando por cualquier motivo se busque el limite de agarre del neumatico.
Primeras marcas: Michelin, Brigestone, Goodyear, Toyo, Dunlop, Vedrestein, etc... Dentro de michelin por
ejemplo las michelin pilot sport 3. Yo personalmente monto TOYO PROXES T1R. Es de lo mejor del mercado
en relacion calidad precio segun mi opinion. Tb son muy buenas las TOYO T1 SPORT. paginas de neumaticos:
www.neumaticos-online.es www.camskill.co.uk Un saludo

Antonio R. Rico (2011-02-15 19:24:02)
Leyendo la opinión de todos me va quedando aun más claro, ¡nunca mais! @Alex, yo también calcé unas
Bridgeston. Ahora a ver cuando cambio las demás, que las muy jodías están casi nuevas.

VELASQVS (2011-02-15 20:47:43)
¡Qué harías tú en Málaga!
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Karlos Aguas (2011-02-15 21:00:03)
Curioso, a mi me paso lo mismo con unas Michelin, casi nuevas, cerca de Madridejos.

Antonio R. Rico (2011-02-15 21:25:07)
@VELASQVS, disfrutar del dios Sol, quien no se digna en aparecer de Despeñaperros para arriba. @Karlos, vaya,
al menos no son las que le he puesto... Espero que no fuera nada tampoco.

Doktor Mornau (2011-02-15 22:06:04)
Hola Antonio, Me alegra saber que no ha sido nada. Yo al revés que los demás, te diré que yo también era de los
de marca blanca. Pero, como dice Joe Domínguez, a veces en lo esencial es mejor no ahorrar y tener más calidad....
Un abrazo

Antonio R. Rico (2011-02-15 23:07:05)
@Doktor, muchas gracias, y buen apunte el del gran Joe.

Jose (2011-02-20 10:27:43)
Según el último estudio de la OCU,las mejores marcas en seguridad y ahorro de energía son Michelín Energy Saver
y Pirelli Cinturato. Los peores puestos los ocupan marcas que nadie las conoce, y la verdad es que la diferencia es
abismal. También es muy importante no dar golpes con las ruedas en los bordillos.

Antonio R. Rico (2011-02-20 12:22:18)
@Jose, genial aportación!!! Lo tendré en cuenta para futuros cambios de neumáticos.

scoralstom (2011-02-20 12:59:16)
No soy lo suficientemente rico para permitirme comprar barato. s2

Carmignac Investissement vs Vanguard Total World (VT) (2011-02-16 12:48)

Al igual que vimos en [1]Bestinver vs Vanguard, el precio de la rentabilidad, vamos a comparar en esta
ocasión lo que las gestoras de la entrada de hoy se embolsarán por intentar conseguirnos rentabilidad en
el futuro a través de estos dos productos financieros.

[2] Carmignac Investissement es el producto estrella de la gestora [3]Carmignac
Gestion. Invierte en una cartera de acciones global, habiéndose hecho bastante famoso por su fenomenal
rendimiento en los últimos 15 años. La rentabilidad en los últimos 20 años ha sido de un 991 %, realmente
superior a la media del mercado. La comisión de su fondo clase (E), que es el que suele contratar el
pequeño inversor, es del 2,25 %, más un 10 % de los resultados anuales superiores al 10 %.

Vanguard Total World ETF es un fondo cotizado de la gestora [4]Vanguard. Invierte también
replicando a las bolsas de forma global. Las bolsas tienen una rentabilidad histórica del 10,5 %, lo que
nos servirá para establecer la rentabilidad media esperada a [5]largo plazo por ambos productos. La
comisión de gestión del VT es del 0,30 %.

Con estos datos vamos a proceder a descubrir los que ambas gestoras ganarán si depositamos
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nuestro dinero y confianza en ellos:

- Carmignac Investissement:

Rentabilidad esperada = 10,5 % anual

Rentabilidad esperada – inflación global esperada = 7 % anual

Rentabilidad neta esperada – costes (TER=2,25 %) = 7 % – 2,25 %= 4,75 % anual

Porcentaje de los costes sobre la rentabilidad neta esperada anual = ¡¡32,14 %!!

- Vanguard Total World ETF (VT):

Rentabilidad esperada = 10,5 % anual

Rentabilidad esperada – inflación global esperada = 7 % anual

Rentabilidad neta esperada – costes = 7 % – 0,30 %= 6,7 % anual

Porcentaje de los costes sobre la rentabilidad neta esperada anual= ¡¡4,28 %!!

Es decir, los costes de Carmignac se comen casi una un tercio de la rentabilidad anual esperada
y Vanguard casi te regala toda la rentabilidad esperada para ti. Carmignac Investissement lo ha hecho
muy bien en estos últimos 15 años, por eso mismo se ha ganado la merecida fama que ahora tiene, pero
eso no quiere decir que lo vaya a hacer igual a partir de ahora. Puede que lo siga haciendo tan bien, y
puede que no. [6]La historia no favorece a los fondos estrella del pasado. La rentabilidad esperada es la
misma para ellos que para su verdadero índice de referencia.

Tal y como comenté en la [7]comparativa entre Bestinfond y Vanguard Small Cap Value, no
debemos mirar solamente la comisión de la gestora sobre lo invertido. Para eso ya está la comisión de
depósito. Pago una comisión de gestión para que la gestora del fondo genere rentabilidad del dinero que
invierto, y debido a esa comisión de gestión, Monsieur Carmignac se quedará el 32,14 % de la rentabilidad
esperada que genere con nuestro dinero y Vanguard se quedará con el 4,28 %. Después de saber lo que
ambos te esperan dar y lo que ambos te quitarán, tú eliges.

IFRAME: [8]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1275 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/bestinver-vs-vanguard-el-precio-de-la-rentabilidad.html

2. http://inversorinteligente.es/carmignac-investissement-vs-vanguard-total-world-vt.html/

edouard-carmignac-investissement

3. http://www.carmignac.es/es/index.htm

4. http://www.vanguard.com/

5. http://inversorinteligente.es/tag/largo-plazo

6. http://inversorinteligente.es/seleccionar-fondos-de-inversion-es-un-juego-perdedor.html

7. http://inversorinteligente.es/bestinver-vs-vanguard-el-precio-de-la-rentabilidad.html

8. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1275&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35
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Antonio R. Rico (2011-02-18 18:51:36)
@fer020, efectivamente, puede ser o no ser, esa es PRECISAMENTE la cuestión. Como no sabemos lo que
pasará en el futuro a partir de hoy, en mi opinión debemos tomar como modelo de rentabilidad al índice, que ha
demostrado a muy largo plazo ser casi imposible de vencer. Sólo 1 de cada 200 lo hace en una inversión a 25 años.
Un saludo.

Carlos G. (2011-02-16 16:29:27)
¿Pero no dices que Carmignac ha conseguido una rentabilidad mucho mayor que la media del mercado? ¿Por qué
haces el cálculo con el 10,5 % si está visto que gana mucho más? Por otro lado, las comisiones se descuentan del
valor del fondo. ¿Es correcto? Quizá el 991 % ya sea descontanto las comisiones. Un saludo.

Eguzkialde (2011-02-16 16:44:23)
El Sr.Edouard.......muy educado.......pero si te distres , te quedas sin el pastel.

jayc088 (2011-02-16 17:32:15)
El problema de comprar ETF extranjeros es el sablazo que te meten en el broker, mas que los propios costes de
gestión del ETF, donde Vanguard de largo es la mejor opción.

Antonio R. Rico (2011-02-16 20:36:36)
@Carlos, ha conseguido tan magnífica rentabilidad comisiones ya descontadas. El cálculo lo hago con 10,5
% porque es la rentabilidad esperada de su benchmark. Tomando ese rendimiento soy generoso, ya que
la media de los fondos de gestión activa es de un 1,9 % menos. Como ya he expuesto en el blog (en la
misma entrada tienes algún enlace), las rentabilidades pasadas de los fondos estrella son difíciles de repetir en
el futuro. @Jayc088, esa comisión inicial que cobra el broker es insignificante para el resultado en el muy largo plazo.

angel (2011-02-17 12:13:25)
Comprar ETF extranjeros es caro segun a quien los compres, es decir si los compras p.e. en BBVA y te cobran un
0,30 % sobre efectivo es mucho. Tambien depende de la cantidad que compres, para 3000 euros es poco pero si
compras cantidades mayores como mas de 50000 euros ys es una comision signuficativa, Hay intermediarios que
cobran un fijo en EUROS que sin duda es mejor para cantides grandes (mas de 30 o 50m Euros). En cualquier
caso los ETF son mas baratos de comprar que los fondos de inversion aunque son mas estables al replicar un indice
o sector y si el fondo lo hace bien puede que se gane mas que con un ETF equivalente. Ahora hay muchos ETF en
el mercado. El ETF indicado de vanguard creo que esta en USD por lo que el riesgo divisa hay que tenerlo en
cuenta respecto al de Carmignac Investimment que esta en EUROS qunque el riesto existe en ambos porque la
divisa de las empresas en las que invierte es USD, EUR, CHF, real, JPY, etc” ,

Antonio R. Rico (2011-02-17 17:40:51)
@angel, muchas gracias por tu comentario. Considero correctísimo cada uno de los conceptos que nos aclaras. Un
saludo.

fer020 (2011-02-18 18:23:44)
Siempre usas el mismo argumento de rentabilidad esperada a la larga, pero puede ser o no ser.

pedro (2011-03-06 20:08:43)
el val liq de carminac a diez años ha crecido un 110 y el etf que tu comentas segun datos de morninstar esta igual
el word mundial a diez años es un -23 y carmiñac gana un 110. el 10 neto aplicando comisiones y las dos crisis
tecnologicas y esta carmiñac recupero el vl a los tres años en tecno y en esta a los dos años car inves 2007 ms 19
2008 -29 2009 40 2010 16 saludos

Antonio R. Rico (2011-03-06 21:09:38)
@pedro, los datos que adjuntas del world no tienen reinvertidos los dividendos ni los pagos por generación de
capital por ventas dentro de la cartera. Es decir, no es un TOTAL RETURN. De todos modos, por eso mismo
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el fondo de Carmignac es famoso, precisamente por su brillante pasado. Eso nadie lo pone en duda. En este
enlace de morningstar se puede ver bien lo que comentas. A largo plazo, gracias a la fenomenal década del
fondo a partir del año 2000, su ventaja es muy grande y es por ello que es tan famoso. Pero si pulsamos la
prestaña de 1 mes, 3m, 6m o 1 año, vemos como su rentabilidad pasada no le está sirviendo para vencer al
mercado ultimamente. ¿Seguirá sin poder ganarle si empezamos el estudio desde 2010? Yo apuesto a que sí.
http://www.morningstar.es/es/snapshot/snapshot.aspx?id=FOGBR05K5G &tab=13 Saludos.

Albert (2011-03-08 19:36:41)
Para entender el poder de los dividendos reinvertidos (y entender el funcionamiento) os recomiendo el siguiente
enlace: http://bit.ly/dQU8C6

Antonio R. Rico (2011-03-08 20:29:48)
@Albert, creo que copiaste mal el enlace. Un saludo.

Albert (2011-03-09 11:58:44)
@Antonio, a mi el enlace me funciona, pero en todo caso el enlace largo es:
http://www.mscibarra.com/products/indices/Introducing Realtime Total Return Indices.pdf

52 Libros para 52 Semanas (22) Enough (2011-02-17 19:26)

John Bogle se ha creado una gran reputación entre los
inversores americanos por ser el creador del primer fondo de inversión indexado, acción que fue el inicio
de su gran creación posterior: Vanguard Group. Un hombre que lleva en el negocio de las inversiones casi
60 años, y que ha visto como la industria financiera ha pasado de promocionar productos de inversión a
vender la especulación como la principal solución para hacer multiplicar los ahorros personales.

Efectivamente, cuando tamaña cantidad de inversores pierden, Wall Street y el resto de las bolsas
del mundo ganan cantidades astronómicas de dinero, que sirven, entre otras lindezas, para pagar multi-
millonarias comisiones y bonus a mediocres gestores y agresivos comerciales.

[1]Suficiente es el título del [2]libro. Una palabra que refleja los conceptos que [3]Bogle quiere darnos a
entender acerca de la industria de la inversión en nuestros días: Demasiados costes y no suficiente valor,
demasiada especulación y no suficiente inversión, demasiada complejidad y no suficiente simplicidad,
demasiados managers e insuficientes líderes o demasiada búsqueda de la fama y el éxito e insuficiente
carácter y honestidad.

Esta reflexiva anécdota contenida en las primeras páginas del libro viene a resumir el mensaje que
nos propone:

Un hombre disfrutaba de una fiesta en casa de un multimillonario en compañía de un
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amigo común de ambos. Entre copa y copa el amigo le comenta: “Este tipo gana más dinero
en un día de lo que tú ganarás en toda tu vida”, a lo que el otro le respondió: “pero hay una
cosa que yo tengo y el nunca tendrá, SUFICIENTE”

Es un libro muy personal, lleno de anécdotas y reflexiones personales, aunque falto de los interesantes
y clarificadores datos que hacen que sus otras obras sean tan adictivas y prácticas. Una lectura tan
metafísica, sumado a que sólo es posible adquirirla en lengua inglesa, hace que sea un poco pesada de
leer, habiendo noches que no pasaban diez páginas cuando ya se me cerraban los ojos.

Para terminar, te lo recomendaría en el caso que tengas al menos un nivel de inglés medio y estés
muy interesado en las reflexiones del mayor protagonista del mundo en materia de indexación. Si tu nivel
de inglés es bajo o nulo y prefieres libros prácticos que vayan directos al meollo de la inversión, este libro
no será tu favorito.

Puntuación de [4]Enough:

Sencillo: 7

Adictivo: 4

Práctico: 4

Mi puntuación global: 5

Recomendable: No está en mi top 10, pero siempre es interesante leer a Bogle.

Ir al libro anterior (21): [5]La Semana Laboral de 4 horas
Ir al libro siguiente (23): [6]Guía para Invertir

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1287 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.amazon.com/gp/product/0470524235?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0470524235

2. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

3. http://inversorinteligente.es/tag/jonh-bogle

4. http://www.amazon.com/gp/product/0470524235?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0470524235

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-21-la-semana-laboral-de-4-horas.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-23-guia-para-invertir.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1287&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-02-21 17:36:38)
@rod, jejeje, el inversor inteligente 2.0 :)
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r0d (2011-02-21 10:49:51)
Ya te sigo desde mi móvil android... Saludos

La curva de la satisfacción (2011-02-21 18:13)

¿Existe una relación entre nuestra cantidad de satisfacción personal y el dinero que gastamos? Probable-
mente si vives en un país occidental la respuesta será en un 99 % de los casos que sí.

Al principio de nuestra vida, cuando aun éramos recién nacidos, tan sólo nos conformábamos con
cubrir unas necesidades básicas, comer, calor y protección, que normalmente eran resueltas con el cariño y
el abrigo de nuestras madres. Después pasábamos a otras necesidades más complejas y comodidades como
una dieta equilibrada, vestimenta, un techo, electrodomésticos para ayudarnos en el hogar, educación o
diversión, y la relación entre satisfacción y dinero se iba arraigando y desarrollando en nuestras mentes.
Por último llegamos a la fase donde adquiríamos auténticos lujos sin darnos cuenta del cambio. Coches
(el 92 % de la población mundial vive sin coche), viajes, bienes materiales de alto coste, ..., y aunque cada
compra parece más emocionante, cada vez el entusiasmo se desvanece con mayor rapidez, la felicidad que
nos aporta el gasto es más momentánea.

Pero como ya estamos convencidos de que el gasto nos aporta felicidad, no nos damos cuenta que
incluso gastando montañas de dinero la satisfacción no sólo ha dejado de subir, sino que incluso baja.
Más dinero se traduce de repente en más preocupaciones y menos tiempo para disfrutar de las cosas que
nos hacían sentir bien no hace mucho tiempo. Tiempo lejos de nuestro hogar sin ver a nuestros hijos
crecer. Más que perder si no aseguramos nuestros bienes, más impuestos, más facturas, más descontrol,
más contaminación, más y más y más y más.... Dinero = Satisfacción no sólo ha dejado der ser cierto,
sino que además se ha vuelto contra nosotros.

Parece ser que existe un punto que debemos encontrar, un límite en el que nuestras necesidades básicas,
nuestras comodidades y unos pequeños lujos quedan resueltos y tenemos todo cuanto queremos tener, sin
adquirir nada que ”nos consuma”. Ese lugar se llama suficiente. Según Joe Dominguez en [1]La bolsa o la
vida, ”suficiente es ese lugar valiente, seguro, honesto y reflexivo, donde se aprecia y disfruta plenamente
de lo que el dinero te aporta y aporta a nuestras vidas”.

[2]

Querido seguidor o lector puntual, si descubres lo que es suficiente para ti, puede que tu curva de
satisfacción suba más de lo que nunca hubieras imaginado. ¿Eres capaz de saber dónde está tu propio
suficiente? ¿Tienes la fuerza de voluntad o simplemente las ganas de encontrar tu propio suficiente?
¿Realmente crees que es importante saber lo que es suficiente para ti?
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IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1294 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

2. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html/curva-satisfaccion

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1294&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

kristina (2011-02-21 19:34:05)
Excelente post, y cuanta razón hay en el. El otro día hablando con un amigo sobre el consumismo, comentábamos
la sensación de vacío que nos invadía cuando conseguíamos tener algo deseado. Consumismo puro y duro, debemos
pensar en ello. Un saludo y enhorabuena por la página.

Antonio R. Rico (2011-02-21 20:50:57)
@kristina, muchas gracias. Efectivamente, conseguir una satisfacción momentanea gracias a la billetera, suele
preceder a un estado de ¿ahora qué? ¿qué va a ser lo siguiente?

Doktor Mornau (2011-02-21 21:38:07)
Hola Antonio, Te voy a contar una reflexión mía de hce unos meses: ”Tengo una casa (se la debo al banco, pero
vivo en su interior), cuando llueve no me mojo y tengo calorcito, vivo con mi mujer y vamos a ser padres, tengo
ropa de abrigo, ropa de verano, zapatillas de deporte, bañadores, camisetas, un Barbour, un coche grande, un Mac,
un PC, un Notebook, un móvil, un aparato en el que echo mis residuos vitales y los elimina (suena a coña pero he
estado tres veces en Mauritania con una ONG y tener un WC que funcione NO es lo normal), otro que enfría y
conserva mis alimentos, mi bebida, uno que lava la ropa, comida, agua corriente, luz,... muchísimo más de lo que
una persona del tercer mundo querría para sí. Y... Nos hacen creer que nos falta un iPad, un iPhone, un BMW,
un ático, un Belstaff, una Harley,... Es decir: No tenemos suficiente... ¿No tenemos suficiente? Hace años que
sí y no lo vemos. Ese es el problema: TENEMOS SUFICIENTE Y MÁS DESDE HACE MUCHO TIEMPO y
seguimos quejándonos de lo que no tenemos...” Yo lo digo claro: YA TENGO SUFICIENTE. Ahorro para no tener
que trabajar en exceso por ello, pero desde luego, me sobra con lo que tengo. Como a la mayoría...

Antonio R. Rico (2011-02-21 21:45:00)
@Doktor, estupenda aportación. Muchas gracias por mostrarnos tu reflexión, llena de experiencia y sensatez.

kristina (2011-02-22 00:13:32)
Doktor, poco más que añadir, excelente comentario.

Antonio R. Rico (2011-02-22 22:35:55)
@Perico, sin duda es una relación más rica en matices: - La satisfacción del proceso de aprendizaje a través de las
infinitas formas de adquirir conocimiento. - La satisfacción del momento en el que aprendes algo nuevo o relevante.
- La satisfacción de recibir el conocimiento revelado por alguien que reparte saber. - La tremenda satisfacción
de compartir tu conociemiento. - El reconocimiento o agradecimiento de quien recibe conocimiento. Y un largo
etcétera que hace del aprendizaje uno de los conceptos en los que merece más la pena profundizar.

Perico (2011-02-22 20:42:31)
Muy bueno Antonio, no puedo estar mas de acuerdo, esta relacion es ”relativamente facil” ahora a buscar la
relacion entre la satisfaccion personal y el afan de conocimiento jajaja (por dar por culillo)

Pistachu (2011-02-22 12:08:07)
Probablemente nuestros hijos tendrían suficiente con un tronco con 4 ruedas tirado por un cordel de esparto, pero
seguro que acabarán teniendo PC, 2 o 3 videoconsolas, bicicleta, último smartphone y una habitación llena de
todo tipo de juguetes por mucho que sus padres tengan clara su curva de satisfacción en cuanto a lo innecesario ,
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lo banal o puramente consumista. El problema es que nosotros como padres se lo acabaremos dando todo, no sólo
por su felicidad o por darles experiencias que les hagan enriquecerse como personas, también para que no se queden
descolgados de sus amigos y la sociedad en general, de este modo estamos disparando la curva de satisfacción de
nuestros niños a edades muy tempranas. Dicho de otro modo, de pequeños nos crean una burbuja de satisfacción
que puede convertirse en un gran problema cuando volamos en solitario si no desarrollamos también la madurez,
cordura y capacidad de ser críticos con lo que nos rodea. La insatisfacción es algo sociocultural, y no sé si me
atrevería a decir genético, y no seríamos lo que somos si no fuésemos así: inconformistas, con continuos toques de
infelicidad y amargura. Con ”suficiente”, hoy no existirían ETFs y no necesitaríamos ni nos plantearíamos invertir,
el hecho es que a veces invertimos porque no tenemos suficiente. La cuestión es encontrar el equilibrio entre tener
lo suficiente y no quedarse fuera de nuestra sociedad. PD: yo no soy padre jeje

igor76 (2011-02-22 13:17:57)
Totalmente de acuerdo con el artículo. Yo personalmente considero que soy ”casi-rico”, ya que tengo todo
lo que necesito para ser feliz: mi familia, la casa que nos gusta (con su correspondiente hipoteca), trabajo,
salud, y dinero suficiente como para pegarme pequeños caprichos y viajar de vez en cuando, que es lo que
más me gusta. Con el excedente monetario, en lugar de comprarme el último modelo de BMW X5 o similar
lo estoy invirtiendo con el único objetivo de tener una jubilación digna,cuando pueda y me apetezca, que
con la que está cayendo no es poco. El día que pueda vivir sin la obligación de trabajar seré rico del todo. Todo llega.

scoralstom (2011-02-22 16:55:10)
Si quieres tener la felicidad completa comprate un Ford y una escopeta, eso decia mi padre, ¿donde esta la
felicidad?? en cualquier sitio,yo soy de las personas que todo lo que hago soy consciente de ello, desde encender la
luz hasta tirar de la bomba o poner una lavadora o abrir un bote de tomate, todo, cuando lo hago, pienso, llevo
un tiempo en la que encuentro muchisima satisfacion comprando productos de primera linea, si compro papel
higiénico que sea scotexx y detecto la suavidad, si me pongo un cafe, nescafe por favor y lo saboreo hasta la ultima
gota, cuando me preparo una hamburguesa que sea de la mejor calidad y el kepchup heinz o el tomate orlando por
favor y asi constantemente, cada uno tenemos nuestras manias,jeje. s2

Pistachu (2011-02-22 18:12:21)
Ya que dices Scotexx, prueba Foxy, el papel del zorrito naranja. Mis posaderas ya no admiten menor respeto.

scoralstom (2011-02-22 18:32:19)
Nooooo, tengo acciones de Kimberly, de todas maneras lo he probado y me gusta mas el del perrito. s2

Antonio R. Rico (2011-02-22 19:58:00)
@Pistachu, puedes ver los ETFs o cualquier otro producto de inversión como un instrumento para que tu familia
tenga siempre al menos suficiente, en caso que faltes por el motivo que sea. Lo de la burbuja de satisfacción me ha
parecido una metáfora muy acertada. @igor, yo también pienso que todo llega si pones tus deseos a las órdenes de
tu imaginación. Si lo puedes imaginar, es posible. @Sco, creo igual que tú que la felicidad está en cualquier sirio,
ya que se encuentra en el camino que recorremos, no en el supuesto éxito final. Quien piensa que la felicidad está
en la meta, ninguna victoria le parece suficiente.

katex (2011-02-23 09:49:39)
Excelente post! Hace unas semanas, viendo un partido de la Champions con los amigos en un bar, nos pusimos a
hablar sobre la riqueza y la felicidad. Fue muy interesante ver como en un grupo de amigos existían tantas visiones
diferentes sobre el tema. Esto me sirvió para darme cuenta que mi concepto de riqueza es concreto y preciso. No
se trata de algo abstracto y mal definido. Me di cuenta de que yo seria rico si fuese capaz de ganar el importe de
mi nómina (un sueldo normal por otra parte) SIN necesidad de ir al trabajo. Parece una obviedad, pero fue una
revelación. Yo no necesito millones de euros, ni tampoco me compraría un Ferrari, ni me cambiaria de casa ni de
ciudad. Para mi la riqueza sería poder llevar la vida que llevo pero disponiendo de todo el tiempo para poder
dedicarlo a mi y a los mios. Después de esta reflexión he visto que es un objetivo razonable, que se trata de un
número concreto y que todo esto ha hecho que mi motivación para ahorrar e invertir de forma inteligente sea
todavía mayor. Gracias a todos por mantener en marcha este fantástico blog.
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igor76 (2011-02-23 10:17:43)
@katex Totalmente de acuerdo con todo lo que dices! Y no es que no me guste mi trabajo, sino todo lo contrario,
pero me gustaría disponer de más tiempo para hacer otras cosas.

Eguzkialde (2011-02-23 10:38:04)
Un libro muy bueno. A traves del libro he puesto en valor mi vida,pués no daba sificiente valor a muchos actos
cotidianos de la vida que esta sociedad da poco precio. Pero hay que recordar que sólo el necio confunde precio
con valor.Buffett definió de la manera más correcta la diferencia entre precio y valor.Precio es lo que pagas y valor
es lo que te llevas. Cada vez soy más rico , simplemente porque tengo un control total de mis necesidades y las
mismas cada vez son menores. Una vez llegado a la verdadera riqueza , han llegado mis mejores y trascendentales
planteamientos: ¿Qué puedo hacer con mi vida? ¿Que puedo hacer por mi familia? ¿Que puedo aportar a la
sociedad? Doy por hecho que la vida consiste en hacer , pero ese hacer no tiene porque estar relacionado con el
empleo remunerado.El verdadero trabajo , no tiene porque ser empleo remunerado , pero si debe tener pasión y
algo que jamás dejarás de hacer.No le afecta ni la jubilación , ni la remuneración.Es algo único y algo personal.Es
algo muy personal , algo que lo quieres hacer hasta el u´ltimo día de tu vida.Algo que mejorará la vida de tu
entorno y por fín algo que puedes aportar a la sociedad.Es tu granito de arena. Después de tantos años de trabajo
, allí en lo más hondo de tu interior está lleno de polvo tu diamante. ¿A qué estás esperando? Soledad, miedo
al fracaso , a ser diferente............cuantas tonterías .........para no enfrentarte a la única realidad de tu vida. Tu
verdadera pasión........ Pero como todo buen libro , el final no es aplicable a la realidad que hoy vivimos.Una
cartera sólo de renta fija gubernamental....hoy no es posible.....bueno si es posible pero no es recomendable por mi
parte. Muchas gracias antonio por sacar este tesoro de libro del olvido.

Antonio R. Rico (2011-02-23 14:39:12)
@katex, en esas charlas entre colegas se sacan también excelentes reflexiones. En cuanto a tu umbral de
riqueza, igual podría ser algo inferior si lo piensas, ya que si no te fuerzas a realizar una actividad diaria que
te obliga a ciertos gastos... (combustible, vehículo, vestuario,...) @igor, efectivamente el factor tiempo libre
es clave. @Eguz, eso es, no tener un empleo remunerado no implica no hacer nada. Gracias a ti por tu participación.

Nivel de Deuda y Sentimiento de Culpabilidad Consumista (2011-09-09 16:53:43)
[...] estudio de nuestra curva de la satisfacción es mucho más interesante de lo que puede parecer en un principio, e
incluso puede ofrecernos [...]

Repudiada Frugalidad (2011-09-09 16:51:30)
[...] No se trata de ser agarrado ni de no disfrutar de las comodidades o los pequeños lujos que nos quer..., sino de
comprobar qué nivel de despreocupación tenemos ante el agujero negro de las fugas inútiles de capital: [...]

Vídeo de Martin Seligman a propósito de la satisfacción (2011-02-23 17:38)

Para completar la última entrada sobre [1]la curva de la satisfacción, comparto contigo un genial vídeo
del psicólogo Martin Seligman sobre psicología positiva y felicidad. Te recomiendo una visión atenta a
partir del minuto 7, ya que no tiene ningún desperdicio. No olvides seleccionar los subtítilos en castellano.
Que lo disfrutes.

[EMBED] * Gracias a Gonza por enviarme el vídeo a propósito de [2]mi última entrada.

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1303 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

2. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1303&layout=
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standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

psicologiadeltrading (2011-02-25 01:51:32)
Buenas; Exelente documental. Me encanta este tipo de documentales, asi que gracias por compartirlo. Te aconsejo
la ultima leccion de Randy Pausch es sencillamente de 10. Al bajarme este documental con el JPownloader no se
graban los subtitulos supongo que no hay ninguna forma de bajarlos con subtitulos en español ¿correcto? Un
cordial saludo

Antonio R. Rico (2011-02-25 15:36:01)
@psicologiadeltrading, pues no lo se ya que veo los vídeos online sin bajarlos. Le daré un vistazo al que comentas.
Un saludo.

Doktor Mornau (2011-02-27 20:42:18)
Antonio, si no conoces la última lección de Randy Pausch... tienes que verlo ya!!! Es emocionante, impresio-
nante, sugerente, estimulante... (sigues leyendo adjetivos? Pues vete a verlo!!! ;0) ) MUY MUY RECOMENDABLE

Doktor Mornau (2011-02-27 20:50:06)
Versión corta: http://www.youtube.com/watch?v=y26IzachIsA &feature=related Hay una larga que es la que le
hizo conocido. La dió en una universidad y tiene 9 partes, así que más de una hora. Esto es un resúmen que hizo
para la tele. Merece la pena ver la larga, pero solemos tener tanta prisa que esta es excelente para picarse y verla
después. Que la disfrutéis!!

Antonio R. Rico (2011-02-28 14:13:52)
@Doktor, muchas gracias por el enlace. En cuanto tenga un ratín lo veo.

Sergio (2011-04-27 16:04:14)
Hola, he encontrado este powerpoint sobre la vida de Martin Seligman, es muy interesante! Puede interesaros, a
mí me pareció muy bueno. http://www.ppsmil.com/powerpoint-martin-seligman-psicologo-y-escrito r-norteameric-
ano-652.html Un saludo!

52 Libros para 52 Semanas (23) Guía para Invertir (2011-02-25 09:15)

Guía para invertir es otro de los libros de Robert
Kiyosaki perteneciente a la serie [1]padre rico. El lema esta vez es: En qué invierten los ricos a diferencia
de las clases media y pobre. Todo un lema de lo más alentador, ¿verdad?

Bueno, esta no es más que otra de las obras de [2]Kiyosaki que redundan en el concepto que
presentó en el [3]primer libro de la serie, aunque en esta ocasión lo hace de una forma más extendida.
De hecho, guía para invertir es el libro más ”tocho” escrito por el autor. Casi 600 páginas de repetitivas
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cantinelas del secreto de la riqueza.

En realidad, es un libro entretenido pero muy poco práctico. Así como Padre Rico, Padre Po-
bre nos adentraba en el concepto Kiyosaki, Guía para Invertir desglosa los conceptos de las enseñanzas
del padre rico:

- Elección del ingreso pasivo sobre el ingreso ganado trabajando.

- Planificar la inversión.

- El proceso automático de la consecución de la riqueza.

- Invertir no es arriesgado.

- Disminuir el riesgo gracias a la educación financiera.

- La magia de cometer errores.

Todos estos conceptos forman parte de lo que Kiyosaki llama las reglas de oro de la inversión.
En general, completan un libro entretenido para el que gusta de los libros y filosofía del autor, pero que
carece de interés especial si ya leiste los primeros libros de la serie.

Puntuación de Guía para Invertir:

Sencillo: 7

Adictivo: 6

Práctico: 5

Mi puntuación global: 6

Recomendable: Para los muy fans de Kiyosaki.

Ir al libro anterior (22): [4]Enough
Ir al libro siguiente (24): [5]Las Leyes Espirituales de la Riqueza

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1313 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/kiyosaki

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-22-enough.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-24-las-leyes-espirituales-de-la-riqueza.html

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1313&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35
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kcire369 (2011-02-28 00:41:34)
HOLA Antonio y FELICIDIDADES por el nacimiento de la niña y por tu paternidad.Llevaba tiempo sin comentar
primero por un problema que tuve con el internet y luego por falta de tiempo aunque ya me puesto al dia de todos
los magnificos post que has publicado en especial la curva de la satisfaccion me a hecho pensar mucho,y el de
vxus.bueno decirte que cada ves estoy mas cerca de comenzar a crearme una cartera de etf para diversificar mas
mi cartera spain.asi que he pensado en estos: USA: VIG VBR OUT-USA: VXUS VSS en usa con el vig tendria los
mejores blue chips mas el vbr tendria los small caps asi complementarian entre si. fuera con el vxus conseguiria tener
el resto del mundo incluiendo largue,mediun,small caps y incluiria vss para tener los small caps del mundo. 1¿que
piensas de esta cartera? 2¿en una respuesta a Crazy le dijiste que no veias ningun etf small caps mundial bueno?vss
no lo es? en principio todos los etfs tendrian un peso igual 25 % cada uno.bueno s2 y se me olvidaba la niña preciosa

Antonio R. Rico (2011-02-28 14:12:20)
@kcire, 1. Es una cartera genial. 2. Me refiero a mundial, no a mundial ex-USA ¡Muchas gracias!

Noemy Crespo (2011-03-02 20:48:35)
¿Donde has comprado el libro? Yo llevo varias semanas buscándolo y no lo encuentro...

Antonio R. Rico (2011-03-02 21:34:28)
@Noemy, yo lo compré en amazon, aprovechando el pedido para pedir varios de Kiyosaki. Te dejo un enlace: -
http://www.amazon.com/gp/product/9708120197?ie=UTF8 &tag=elinveinte0b-20 &linkCode=xm2 &camp=1789
&creativeASIN=9708120197

Vanguard baja la comisión de varios ETFs internacionales (2011-02-28 09:00)

La gestora de [1]ETFs y [2]fondos índice Vanguard Group, ha anunciado una rebaja en la comisión de
gestión de varios de sus productos internacionales. Si ya eran baratos estos fenomenales activos, ahora
aun son mejores opciones. Aquí os dejo la tabla resumen del [3]anuncio en su blog oficial:
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[4]

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1320 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/category/etfs

2. http://inversorinteligente.es/tag/fondos-de-inversion

3. https://personal.vanguard.com/us/insights/article/fund-announcement-02252011?z_rl=61545300

4. http://inversorinteligente.es/vanguard-baja-la-comision-de-varios-etfs-internacionales.html/

vanguard-comision-gestion

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1320&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

ernesto (2011-03-01 16:50:30)
atención a la contrabasculación(?) porque parece que todo lo obtenido en la cartera hasta el momento va a verse
equilibrado por comisiones,gastos de custodia y ocultos... que es de donde sacan provecho tanto entidades como
asesores financieros- Lo estamos palpando continuamente.
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Pistachu (2011-02-28 10:39:21)
Genial, están cambiando el mercado, ya podrían aprender otros...

igor76 (2011-02-28 12:14:13)
Qué maravilla! Sobre todo el de emergentes. Mi cartera se queda con una comisión del 0,33 % (sin contar
comisiones de compra y mantenimiento de R4). Y pensar que empecé con una cartera con el 1,5 %... Un saludo

Pistachu (2011-02-28 12:43:46)
A ver si R4 se pone las pilas con las comisiones... jejeje

Antonio R. Rico (2011-02-28 13:59:49)
@igor, esa rebaja que te has trabajado dará sus frutos en el largo plazo, no lo dudes. @Pistachu, con que no las
suban cuando se hagan banco me conformo.

igor76 (2011-03-01 14:39:00)
@Eguzkialde, Ya he puesto que lo del 0,33 % es sin contar la comisión de compra, ni los 2,50 ¬ que cobra R4
por la custodia. Ahora estoy más cerca del 1 % de gasto real que del 0,33 % teórico, pero a largo plazo, cuando
crezca la cartera las comisiones de compra y custodia se diluyen. En cuanto a los gastos ocultos... pues como
están ocultos quiero pensar que no los hay (qué ingenuo soy). Con los fondos tendría el mismo probema. Y qué
puñetas! Estoy feliz con mi 0,33 %. Un saludo de otro donostiarra.

Pistachu (2011-02-28 16:05:04)
@Antonio, espero que no y que ser banco sólo sea para traer ventajas. Yo me conformaría que bajaran las
comisión de compra/venta de ETF internacionales y así en mi pequeña cartera me animaría a rebalancear con
más frecuencia. Podrían ponernos una cuenta remunerada para ir metiendo los dividendos y las aportaciones a la
espera de nuevas compras.

CrazyInvest (2011-02-28 21:46:51)
Apañeros veis el VSS muy caro ahora mismo?? Donde se pueden ver los PER de los ETFs?

esponja (2011-02-28 17:12:06)
Y por que no, una cuenta en USD para cobrar dividendos!!

Eguzkialde (2011-03-01 12:07:29)
Siempre me pasa lo mismo.Cada vez que miro el ter de vanguard empiezo a babear como un crio por un lado y por
otro empiezo a insultar acto seguido a la banca nacional. Menos mal que esto último con el paso del tiempo va
aminorándose. De todas formas les veo el pero de la divisa.Es otro riesgo más. Si no me equivoco , no se pueden
comprar en Spain. Que tenemos en este país que se parezca a vanguard? Intento mirar en total world(acciones
todo el mundo) , total bonds(bonos mundiales) y no encuentro nada....mejor dicho me encuentro con una kk y por
cierto pagando el casi 2 %.Para eso me sobran todos los gestores............. Haber si alguien ha descubierto un fondo
barato y bueno Igor has hecho todas las sumas? compra+gestión+horquilla+deposito+gastos ocultos......mucha
atención que los etf´s son buenos pero mucha atención a los gastos......y no te olvides que paco te esta´esparando
cada final de año. Yo para la renta variable con mi filosofía de vivir de la misma y muy al final usar de la misma
tengo claro que quiero los fondos baratos y de paso tengo a paco esperando.

Antonio R. Rico (2011-03-01 18:15:24)
@ernesto, ilumínanos, ¿a qué te refieres con ”contrabasculación? ¿qué otros gastos piensas que nos cobran? ¿qué
palmamos continuamente?

Pistachu (2011-03-02 16:43:32)
No tengo ni idea e igual la lío más pero ¿puede ser que se refiera a que en el ”turnover” necesario para el rebalanceo
interno del ETF a fin de seguir el índice (corregidme si me equivoco y el turnover es otra cosa) la gestora puede
aprovechar para quedarse dinero? Yo creo que si fuese así, y realmente significativo, el ETF se desviarían aún más
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del índice de referencia... Es una de las ventajas de estar indexado, la transparencia, tu rentabilidad no tiene que
variar mucho de la del índice en el que inviertes...

CarlosC (2011-03-06 15:48:22)
¿Que tal seria SelfBank para estos ETFs de Vanguard? R4 cobra 2.5 ¬ mensuales por custodia + 2 ¬ por
mantenimiento de la cuenta, total 4.5 ¬ mensuales frente a 4.9 ¬ que cobra SelfBank y los costes de compra/venta
son mas baratos en SelfBank y ademas no cobra comisiones por los dividendos. ¿Alguien tiene una cuenta en
SelfBank?

Antonio R. Rico (2011-03-06 15:56:22)
@Carlosc, no te puedo comentar, ya que nunca he tenido cuenta con ellos. Lo que sí te puedo decir es que los 2
euros del mantenimiento se convierten en cero si ingresas 200 euros al mes.

Javi (2011-03-09 14:07:05)
Hola, Yo también estoy decidiendo qué broker elegir para empezar a comprar VIG. Tengo cuenta de fondos en
SelfBank y no tengo ninguna queja, pero no tengo cuenta de bolsa. Como dice CarlosC, son 4.9¬ mensuales
y 13.95¬ por operación (más 2¬ de recargo por operación de venta :S). En Renta4 son 4.5¬ al mes y 15¬ por
operación. En Bankinter el mantenimiento/custodia era parecido si mal no recuerdo y 20¬ por operación. Estoy
mirando también ClickTrade, que no tiene mantenimiento ni custodia y son 15¬ por operación. Lo que no
sabía era que SelfBank no tiene comisión por cobro de dividendo, así que seguramente me decante por ellos. Saludos

julianapostata (2011-05-02 20:49:22)
Una pequeña aclaración para Javi: En Renta-4 la comisión por operación es en el mercado Usa de 15
dólares, no de 15 euros, es decir, el coste será aproximadamente en fecha de hoy de unos 10 euros. Respecto a
Self-Bank en su mercado de Etfs americano no dispone de los Vanguard, por desgracia para muchos. Saludos a todos,

Antonio R. Rico (2011-05-02 22:32:47)
@Julianapostata, muchas gracias por tu aclaración. Un saludo.

1.3 marzo

Siéntete un verdadero inversor cualificado (2011-03-02 09:00)

Desde mediados de marzo de 2009, las bolsas globales casi no han parado de subir. Si has mirado tus
ahorros depositados en inversiones de renta variable, lo más probable es que te hayas sentido muy bien.
Este es el comportamiento del Vanguard Total World ETF (VT) desde entonces:
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[1]

¿Cuál es la razón de esta gran recuperación? Pues probablemente sea que el mundo no se iba a acabar. La
economía no se derrumbó como para terminar con los países occidentales en la más absoluta quiebra, tal
y como nos lo pintaban. Tan sólo nos encontramos en medio de una recesión bastante fuerte, acompañado
de una crisis financiera provocada por la avaricia de los más poderosos. Una vez más, a lo largo de la
historia, sólo era eso, [2]miedo.

Naturalmente, cuando la economía empieza a salir lentamente de una recesión, el mercado de valores tiene
una subida frenética. Las empresas están empezando a despertar y poco a poco a salir del agujero. ¿Qué
significa esto para ti y para mí, como pequeños inversores individuales? ¿Significa esto que deberíamos
pasar todas nuestras inversiones a acciones y no perdernos la posible fiesta de los próximos rallies alcistas?
De ningún modo significa eso.

[3]Mi filosofía de inversión, que es la que comparto contigo, es simple, y me es enseñada por muchos
economistas experimentados, escritores financieros que saben más por viejos que por diablos, sabios de la
inversión que suelen dejar este mensaje: Los inversores a largo plazo no tienen nada que ganar realizando
timing en el mercado de valores.

No te dejes llevar por los impresionantes retornos positivos del corto plazo. Sólo manten el rumbo
con lo que estás haciendo. Si queda mucho para tu retiro y eres un inversor arriesgado, mantén una buena
posición en renta variable en tu cartera. Si ese porcentaje baja significativamente, añade más acciones
para volver al porcentaje original. Si sube sensiblemente, haz la operación inversa y compra bonos baratos
para rebalancear al alza la parte de renta fija.

[4]Siéntete un verdadero inversor cualificado, y no dejes que la irracionalidad del mercado te convierta en
el blanco perfecto de su infalible crueldad.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1328 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/sientete-un-verdadero-inversor-cualificado.html/vt

2. http://inversorinteligente.es/la-crisis-el-econmista-irlanda-y-otras-excusas.html

3. http://www.bogleheads.es/
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igor76 (2011-03-02 12:23:26)
Totalmente de acuerdo. Desde que aplico esta forma de inversión vivo totalmente feliz. De vez en cuando me
gusta leer los foros de Rankia y viendo el hilo de fondos de inversión me doy cuenta que la gente se dedica más
a especular con los fondos que a invertir: ”que si invierto aquí y cuando suba un 10 % lo saco y lo meto en
este otro...”. Así creo que lo que se hace es perder el tren, invertir tarde en las subidas, cortar los beneficios
cuando puede que la subida sea mucho mayor, entrar en fondos en malos momentos, etc... y todo basándose en la
percepción de uno mismo o lo que dicen los ”expertos”.

katex (2011-03-02 18:59:12)
Muy bueno Pistachu. Creo que un aspecto que no podemos dejar de recalcar es la PAZ INTERIOR que nos
invade cuando hemos visto la luz de la indexación y nuestra cartera funciona perfectamente en piloto automático,
con únicamente unos pequeños ”toquecitos” una o dos veces al año. Ahora me hace mucha gracia cuando leo
los foros que comentais: llenos de adivinos que fracasan repetidamente al intentar adivinar hacia donde irá el
mercado (ja, ja). Todavía me hace más gracia cuando me presentan ”complicados productos estructurados” con
una parte fija (más o menos) y otra referenciada a una cesta de acciones ”buenísimas”. En fin, no sé si cuando
me jubile mi inversión habrá sido más rentable que la de ”los adivinos de los mercados”, pero desde luego os
puedo asegurar amigos que habré disfrutado de una tranquilidad inversora muy superior (y eso también cuenta, no?)

Eguzkialde (2011-03-02 17:00:23)
Yo tambien. Estaba en la siesta despues de hacer los deberes. Pero ....toc...toc...toc.... Que suben los gastos de
gestión del fondo, bueno mjor dicho de los tres que tengo...... ¡¡¡hay que joderse¡¡¡¡ La banca se encarga , sí o sí ,
de incomodarte. Estás obligado a tener un plan muy claro para poder cumplirlo.Si no lo tienes está en manos de
esta cuadrilla de ..... A veces tus ideas no encuentran un vehiculo adecuado.O el vehículo es caro..... No es fácil
quedarte con la parte que te corresponde.

Pistachu (2011-03-02 17:12:34)
Si leemos los foros de Rankia y algunos otros foros a diario desde hace meses y aún así nos mantenemos
en esta filosofía de inversión es que realmente es que servimos para esto... Leyendo al personal te puedes
llegar a sentir un psicópata, un bicho raro, capaz de mantener tus inversiones con frialdad sin la tentación de
mover un dedo. Hay que carecer de reciprocidad emocional, aislarte del mundo para ser un ”sociopath investor”jejeje.

oscar (2011-03-02 19:28:15)
Muy bueno

Antonio R. Rico (2011-03-02 19:36:15)
Bueno, veo que se ha pillado bastante bien el concepto básico de lo que quería transmitir. Efectivamente, una vez
adentrado en el mundo de la indexación y el realismo de los beneficios sostenidos de las carteras acordes a tu
aversión al riesgo, leer ciertas conductas en foros y páginas financieras te hace pensar mucho acerca del tema, y de
la importancia de seguir en el camino menos transitado. Y lo mejor de todo es que cuando sube la renta variable,
no hay quien me entienda cuando digo que, en realidad, es perjudicial para el inversor joven largoplacista.

Fran Molera (2011-03-02 22:34:19)
Hola Antonio, Te leo desde Septiembre, que es cuando decidí empezar en esto de las inversiones a raiz de mi
despido y como una forma de mantener el dinero que había recibido por la indemnización, y ya de paso intentar
hacerlo crecer. Si bien mi interés biene de antes, debido a que de alguna forma ya me dedicaba a esto al ser
comercial de una empresa de e.solar, y vender a mis clientes lo que no es sino un ”activo financiero” (hablo de
inversiones en fotovoltaica)...En fin que después de este rollo, y de mis primeras cagaditas de novato en bolsa,
estoy empezando a transformar mi cartera gracias a todo lo que he aprendido en este blog acerca de los Etf´s, con
este tipo de productos. Actualmente estoy invertido en el SLV (Ishares Silver Trust), y ahora estaba pensando
en entrar en algunos de Vanguard que me parecen muy interesantes. A ver qué opinas: - VT: como forma de
tener una exposición global a RV, a través de grandes empresas. - VBR: al parecer son las small-caps las que más

108

http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1328&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35
http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1328&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35


recorrido alcista tienen y en este caso lo he comparado con otros similares y me ha gustado bastante. - VDE: por
seguir la tendencia actual alcista de las empresas dedicadas a la explotación del petróleo/gas. Con esto daría por
completa mi cartera, aunque debido a que es bastante humilde (10.000¬) quizás no sea conveniente tener tantos
productos. Bueno, a ver qué opinas... Un saludo y gracias por tus comentarios!!

Antonio R. Rico (2011-03-02 23:03:18)
@Fran, ante todo, muchas gracias por el seguimiento. En cuanto a tu cartera, me parecen muy buenos productos,
pero tendrías que ver si tu perfil de riesgo se adecua a tener todo en renta variable. Si te has quedado sin empleo,
¿no sería mejor tener una buena parte en activos de renta fija menos volátiles?

Fran Molera (2011-03-03 21:11:46)
Gracias por vuestros comentarios. En efecto la recomendación que me hacéis es una reflexión que me he
hecho en muchas ocasiones, si bien tengo un ligero problema al respecto: en primer lugar si en RV mis
conocimientos son bastante limitados, en RF ni te cuento...pero es que además, los productos que me han
recomendado (mutuafondo creo que era uno de ellos), veo que tienen una rentabilidad muy ajustada y que
a pesar de tener menos riesgo que la RV, también lo hay...por lo que me plantea la duda si no será mejor
contratar depósitos a p/f o cuentas de alta remuneración que ofrecen un interés bastante aceptable en estos
momentos. Y por otro lado, tengo ese gusanillo (llámese también ”ansia viva”...jeje) de querer optimizar
al máximo mi cartera y obtener la máxima rentabilidad (sin asumir tampoco riesgos excesivos) durante el
tiempo que voy a estar cobrando el paro; por eso opté por invertir en plata, ya que de alguna forma veo la
inversión como algo relativamente seguro y con mucha más rentabilidad que RF, depósitos, etc...De lo que
esty convencido es de que no voy a jugar a convertirme en un trader (además dudo que sirva para esoí, pues
también quiero vivir relativamente tranquilo, y he visto en vuestra manera de enteder la inversión, y en estos
etfs, algo que puedo adaptar a mis gustos/necesidades. Un saludo, y gracias de nuevo por vuestros comentarios.
P.D: por cierto Antonio vi que has sido padre hace poco, así que enhorabuena, verás que retorno tiene esa inversión...

magallanes (2011-03-03 15:14:19)
Fran, yo tengo una cartera de 8.000 euros, así que la mía es todavía más humilde, je,je,je Igual en la situación que
estás, el consejo de Antoni R.Rico es muy bueno, y deberías plantearte que tu parte de renta fija fuera importante
(por ejemplo un 50 %).

Antonio R. Rico (2011-03-03 21:23:37)
@Fran, muchas gracias. Algunas opiniones personales acerca de lo que comentas: - Cuidado con el gusanillo del
ansia viva. Suele ser la principal razón de ruina bursátil. - Los mutuactivos están muy bien. Son baratos y eso ya
es casi una garantía. - La renta fija, indexada, es tan fácil como la variable. Sólo tienes que elegir un fondo o ETF
que replique un índice de renta fija de los gobiernos europeos y ya está. - La plata SÍ ES ARRIESGADA. Es un
activo volátil, así que si comienza a bajar... - Tener tu parte de renta fija en depósitos o cuentas remuneradas, no
es ninguna tontería en tu situación actual. un saludo Fran.

Fran Molera (2011-03-04 14:06:33)
Seguro que tienes razón (sobre todo en lo del ansia viva...), desde luego tienes muchos más conocimientos y
experiencia que yo, y el motivo de haber escrito en este blog era precisamente para ver otras opiniones, ya que
todo lo que he ido leyendo por aquí me ha parecido bastante sensato. Así que me lo replantearé para equilibrar la
cartera con RF. Por cierto, aparte de los fondos, que etf conoces/conocéis que estén bien? Saludos!!

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-03-06 08:25:59)
[...] Siéntete un verdadero inversor cualificado [...]
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52 Libros para 52 Semanas (24) Las Leyes Espirituales de la Riqueza (2011-03-04 09:00)

[1] Mark Fisher es un multimillonario canadiense,
mayormente conocido por [2]The Instant Millionaire y por [3]How to Think Like a Millionaire. En [4]Las
Leyes Espirituales de la Riqueza, ofrece al lector los principios del éxito que aprendió cuando estudiaba y
que posteriormente aplicó durante su experiencia inversora con los inmuebles y la empresa editorial.

Promulga con cierta ligereza la facilidad con la que puede hacerse rico cualquiera que se lo pro-
ponga, simplemente entrenando nuestra actitud para aprovechar al máximo nuestras aptitudes y límites
del inconsciente.

La parte más extensa del libro la dedica a proponerte lo que otros muchos autores proponen:
Crearse objetivos, no despilfarrar, abrir tu mente a la abundancia,..., para terminar el libro con lo que
piensa es la clave para crear tu riqueza personal, la palanca de oro.

La palanca de oro no es más que pedir dinero prestado al banco para comprar inmuebles y
alquilarlos. ¿Qué lince el tio eh? Al más puro estilo Kiyosaki, recomienda comprar una propiedad
inmobiliaria al año durante 20 años para terminar teniendo un flujo de caja de 6000 euros mensuales, con
un patrimonio inmobiliario gigante. Y esto lo tendrías que poner en práctica siguiendo 4 reglas de oro:

- Primera regla de oro: Se gana dinero comprando. Comprar inmuebles un 20 % por debajo del
precio de mercado. Realizar cuantas ofertas hagan falta hasta conseguir una propiedad acorde a nuestro
gusto y presupuesto.

- Segunda regla de oro: Encuentre un vendedor motivado. Quien quiere vender su casa, segura-
mente se prestará a la rebaja.

- Tercera regla de oro: Encuentre propiedades desvalorizadas. En los buscadores es fácil encon-
trar el precio de mercado de cada zona urbana. Sólo hay que buscar viviendas en venta que estén por
debajo del precio medio de la zona, cuyo propietario esté motivado en venderla y hacer una oferta por un
20 % menos de lo que propone.

- Cuarta regla de oro: Encuentre un buen inquilino. Un buen inquilino es como si fuese tu so-
cio, pagará la hipoteca, todos los gastos, y el sobrante que caerá en tu cuenta.

Como véis, nada que nadie no sepa. Lo que realmente hay que quedarse como aprendizaje de
este libro es, ser conscientes del infinito caudal de recursos que cada ser humano tiene y puede poner en
práctica, y cambiar nuestra actitud mental alejándola de la tradicional fórmula de estudia una carrera
con ”salidas”, encuentra un empleo estable y camina firme hacia la jubilación.

Puntuación de [5]Las Leyes Espirituales de la Riqueza:
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Sencillo: 8

Adictivo: 7

Práctico: 7

Mi puntuación global: 7

Recomendable: No está mal, sobre todo para los que gustan de la inversión inmobiliaria.

Ir al libro anterior (23): [6]Guía para Invertir
Ir al libro siguiente (25): [7]Retírate Joven y Rico

IFRAME: [8]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1341 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-24-las-leyes-espirituales-de-la-riqueza.html/

foto-201

2. http://www.amazon.com/Instant-Millionaire-Tale-Wisdom-Wealth/dp/1577319346/ref=sr_1_3?s=books&ie=

UTF8&qid=1299181266&sr=1-3

3. http://www.amazon.com/Think-Like-Millionaire-Mark-Fisher/dp/1577316436/ref=sr_1_6?s=books&ie=UTF8&qid=

1299181266&sr=1-6

4. http://www.amazon.com/gp/product/8479536500?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=8479536500

5. http://www.amazon.com/gp/product/8479536500?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=8479536500

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-23-guia-para-invertir.html

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-25-retirate-joven-y-rico.html

8. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1341&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-03-05 23:02:50)
@sco, hombre, con ese nivel de idiomas no creo que tenga muchos problemas. Lo suyo sería que se especializara
en algo que le gustara antes de empezar a depender de su nómina ¿no? @Cristina, lo toca pero no te aporta
ningún tipo de estrategia clara al respecto. Por supuesto es de la opinión de apalancarse en la inversión inmobiliaria.

scoralstom (2011-03-05 10:49:44)
Mas o menos en eso que escribes al final ando yo ahora, mi chaval lleva 6 años en francia, los estudios no son
su fuerte, digamos que el año que viene y si aprueba, termina lo que aqui seria bachiller, yo le he comentado de
que vaya a alemania a estudiar o a trabajar y el me ha dicho que a trabajar, de momento que tengo??, tengo un
chaval que hace 18 años en julio que sabe vivir solo, que habla perfectamente castellano, frances e ingles y que los
estudios como que no, no sabe lo que quiere, me ha hablado de ingresar en el ejercito frances,ufff un monton de
historias y es normal que asi sea, con esas edades es muy dificil saberlo, me dice que quiere viajar,bucear,etc,etc, es
complicado. Por cierto ¿alguien del foro tiene conocimientos de que hacer para encontrar trabajo a un chaval en
alemania?, en principio da igual si es en un McDonalds o lo que sea. s2
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Cristina (2011-03-05 17:02:19)
Antonio, ¿el libro toca el tema de la financiación de las inversiones inmobiliarias o lo deja en el aire? Un saludo.

scoralstom (2011-03-06 11:56:50)
El problema es que son tan jovenes que no saben lo que les gusta, hoy en dia no pasa nada por pasarte 3 años por
el mundo y volver para estudiar lo que te guste, la esperaranza de vida de estos chavales aumentara mucho con lo
que tienen tiempo para todo. s2

Antonio R. Rico (2011-03-06 14:07:45)
@sco, visto así, a mí tampoco me parece ninguna tontería. Aunque si consigue que en su cuenta corriente entre
mensualmente dinero gracias a los trabajos que vaya consiguiendo, después puede ser muy complicado dejar eso
para ponerse a estudiar. Ya nos contarás como va la cosa, que me parece un tema muy interesante. ;)

El riesgo de las acciones disminuye con el tiempo (2011-03-07 17:04)

Invertir en acciones a corto plazo es arriesgado, muy arriesgado. Pero si al comprar una cartera diver-
sificada de acciones tenemos en mente conservarlas mucho tiempo, ese riesgo disminuye hasta casi cero.
Vamos a entender esto con el estudio de la desviación estándar.

La desviación estándar es el concepto académico de la volatilidad, que representa el rango en el que los
rendimientos de una inversión se mueven en un periodo de tiempo. Por ejemplo, si una inversión reporta
un 10 % anual, y dos terceras partes de los retornos en ese año se han movido entre -5 % y 25 %, la
desviación estándar de esa inversión será 15.

En este gráfico que adjunto sacado del fenomenal libro [1]Common Sense on Mutual Funds, vemos
como la rentabilidad neta media (descontada la inflación) a 1 año del mercado americano es del 6,5 %,
moviéndose 2 de cada 3 veces, dependiendo del año entre 24,8 % y -11,7 %. Por lo tanto, su desviación
estándar es de 18,3.

[2]

Conforme aumentamos el plazo de la inversión, la rentabilidad media sube ligeramente y la desviación
estándar baja. Podemos ver detalles como:

- En una inversión a 10 años, el rendimiento neto mínimo sería mayor a cero.

- Al disminuir el riesgo, las posibilidades de dar el ”pelotazo” también disminuyen.

- A partir de 25 años, la rentabilidad esperada es bastante estable, siendo un 5,5 % neto anual (9
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% bruto) lo que ganará como mínimo la cartera.

El estudio del riego en la inversión y su entendimiento, es una de las armas más poderosas de las
que disponen los pequeños inversores para vencer el miedo a invertir en acciones a largo plazo. Si creas
una cartera diversificada, que replique en lo posible al mercado, e inviertes sólo el capital que sepas con
certeza que no vas a necesitar, el riesgo de tu inversión disminuye de tal forma que hasta podrás reirte de
las estridentes recomendaciones en los consultorios bursátiles de radios y televisiones.

Espero que esta sencilla entrada os haya ayudado a comprender mejor este importante concepto. Un
saludo a tod@s.
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Enlaces interesantes (2011-03-08 02:48:55)
[...] El Riesgo de las acciones desciende con el tiempo: Una gran verdad bursatil. Cuando mas tengamos nuestras
acciones en cartera menos riesgo tenemos. Yo añadiría un par de detalles. No se si el estudio tiene en cuenta las
empresas que mueren a lo largo del tiempo. Creo que esa afirmación en indices aplica mucho mas. Es complicado
perder en un plazo de 10 años. [...]

Xavi (2011-03-07 21:30:10)
Este estudio entiendo que aplica sólo al mercado americano, pero desde mi punto de vista no es válido para la
renta variable en general. ¿Qué pasaría si se estudiara para el Nikkei que lleva 20 años bajando? Saludos.

Antonio R. Rico (2011-03-07 23:23:03)
@Xavi, efectivamente está aplicado al mercado americano. Para realizar un estudio similar en Japón, tendríamos
que tener los datos de los últimos 50 años. Hay que entender que la desviación estandar te da el rango de 2 de
cada 3 veces, por lo tanto no es infalible al 100 %. Por ello, siempre expongo que no debes comprar toda la cartera
de acciones en el mismo momento, sino realizar un dollar cost average y diversificado de forma global. ¿Para qué
fijarse sólo en el país nipón con el poco peso que posee en la economía global? ¿Por qué hacerlo sólo teniendo en
cuenta una compra en la cima de una burbuja? Además, tu apreciación no es del todo cierta. No se si llevará un
rendimiento negativo en los últimos 20 años, pero no lleva 20 años bajando, ya que la rentabilidad neta a 10 años
es positiva. Yo particularmente no seguiría mirando a Japón para realizar mis estrategias inversoras... Un saludo
Xavi y gracias por tu comentario.

Eguzkialde (2011-03-09 11:41:20)
Muy interesante el articulo. Pero en una conversación entre la Fed y Warren Buffett , le decían 4 , 5,6 sigma no
puede pasar. Pero Warren dice , me pasó a mí en Salomon Brothers y le puede pasar a cualquiera.Siempre que teng-
amos un punto ciego sobre la economía puede pasar cualquier cosa. Ese estudio abarca una desviación típica.pasa
ligerito sobre la realidad. Y todavia nos queda que valores coger. Decir que japón representa el 12 % de la economia
mundial.Sólo coger los 20 años ultimos es poca historia.Pero puede ser la historia real de miles de japoneses.La
lección para un japonés es clara :invierte fuera.¿Y para nosotros? Pero resulta que el indice nikkei desde su consti-
tución ha dado los rendimientos bastante aceptables.¿entonces en que quedamos? ¿fuera o dentro? ¿en qué valores?
Está claro que hay muchos estudios , que ofrecen la mitad de la verdad , para la otra media verdad que falta sólo
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he encontrado un antídoto que es acercarse a los mercados con humildad ante el futuro. Y ningún autor ni premio
nobel ha sido capaz de graficar la cura de humildad que hace falta en los mercados. ¿A priori cuantas sigmas tendrá?

Javier (2011-03-08 19:27:41)
Ante tanta evidencia, poco hay que decir... Simplemente enfatizar que las conclusiones obtenidas son independientes
del periodo inicial y final de la inversión. Es decir, que si uno piensa invertir en bolsa a un horizonte de 10
años, entonces da igual cuándo entre. Tendrá una rentabilidad esperada del 7 %, con una volatilidad de solo el 4.5 %

Albert (2011-03-08 19:33:06)
No estoy de acuerdo, creo que esta gráfica tiene un pequeño engaño y es que al usar el interés compuesto y
un periodo de tiempo muy muy amplio (30 años) la diferencia de dinero es inmensa. Por ejemplo 10.000¬
en 30 años se pueden convertir en 54.271,28¬ (5.8 %) o en 97.868,59¬ (7.9 %) Uno es casi el doble del
otro... Y esto es sólo es la punta del iceberg... Yo realmente considero indispensable leer y entender
el artículo ”Risk and Time” [1] de John Norstad, a mi me sirvió bastante para entender el riesgo y saber
enfocar su gestión. Y por este motivo yo nunca diré (ni creeré) que invertir no es arriesgado! [1] http://bit.ly/141bpd

Antonio R. Rico (2011-03-08 20:27:07)
@Javier, eso es, en la mayoría de los casos tu inversión rentaría entre un 3,5 % y un 11,5 % aproximadamente.
@Albert, gracias por tu enlace. Interesante de verdad. Estoy de acuerdo contigo en que si miramos dinero y no
rentabilidades, el interés compuesto puede hacer que las cantidades se disparen en los casos más favorables. Pero
eso no quiere decir que en una inversión a 30 años, por el hecho de calcular dinero creciente, te vaya a salir negativa.
Simplemente en unos casos ganarás más que en otros. Gracias al artículo que nos enlazas se puede observar la
importancia de sacar rentabilidad de hasta tu último céntimo. Si las gestoras se llevan el 2 % anual de tu capital, o
el 25 % de tu rentabilidad, las diferencias a largo plazo son sorprendentes. Es una especie de ”penosidad compuesta”.

Albert (2011-03-09 12:12:11)
@Antonio, totalmente de acuerdo que no te saldrá negativa, pero cual será el impacto en tu cartera de años con
rentabilidades negativas cuando estás a punto de cumplir tu objetivo? Yo creo que la incertidumbre siempre existe
y que por ese motivo no se puede decir que invertir no sea arriesgado. De acuerdo en que las comisiones disminuyen
y mucho tu rentabilidad, pero eso es otro tema, aquí hablamos de riesgo e incertidumbre y no podemos asegurar
que invertir en renta variable a largo plazo no sea arriesgado. Estoy totalmente de acuerdo con Eguzkialde, existen
casos y todos los consejos excelentes que das en este blog sirven para minimizar el impacto del desastre en tu
cartera, pero el riesgo sigue allí.

scoralstom (2011-03-10 09:15:04)
Hoy estan venga dar la paliza en la radio con el tema forbes y la lista de los mas ricos del mundo, de todos los
nombres que he escuchado no hay ni un solo analista tecnico, fundamental, no hay ni un seguidor de tendencias ni
inversor en indices, entiendo que no hay gente que haga un dollar cost avering,imagino que tampoco estudiosos de
ciclos o de multiples estadísticas, lo que a simple vista me ha parecido ver es que todos son empresarios, digo bien
ya que el mismisimo warren es un empresario, no veais en el un inversor o un especulador, lo cierto es que hace sus
pinitos comprando y vendiendo algunas acciones, seguro que esto tambien lo hacen todos los de la lista pero sus
fortunas vienen por las revalorizaciones de SUS participaciones en SUS empresas. En serio, no tener miedo es lo
mas importante, la vida no dura demasiado, algun dia lo perderemos todo, casi todos los de la lista lo tienen todo
en una empresa y ahi estan, eso si teneis que tener buen ojo e invertir en empresas que esten abiertas al publico
dentro de 200 años.

Antonio R. Rico (2011-03-10 20:32:03)
@sco, efectivamente, casi todos son ricos porque sus empresas venden de forma masiva y global. Luego, ese dinero lo
reinvierten y es entonces cuando diversifican sus fortunas. Ningún analista de ningún tipo es capaz de multiplicar su
dinero como para seguirles el ritmo. Si los sistemas de especulación funcionaran como los vendedores de humo nos
cuentan, los analistas técnicos serían hipermegatrillonarios debido al interés compuesto de sus idílicas rentabilidades.
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La penalización compuesta de los costes (2011-03-09 17:12)

Al igual que estudiamos el [1]interés compuesto para comprobar que mantener tus inversiones a largo
plazo te producen ganancias exponenciales gracias a la reinversión de los dividendos o beneficios latentes,
podemos estudiar de la misma forma como nos penaliza en el tiempo el coste de una inversión si la
mantenemos en el largo plazo.

Cuando comparé a [2]Carmignac Investissement con Vanguard Total World, vimos como el primero
cobraba un 2 % más que el segundo por la gestión del capital invertido. Aunque un 2 % anual pueda
parecer poco inicialmente, el día que el fondo francés deje de estar tocado por la varita mágica de la
suerte (como [3]está ocurriendo en el último año), se verá penalizado, o mejor dicho, los inversores que
contraten el fondo se verán muy penalizados por mantener su dinero en el producto a largo plazo, cuando
podrían tenerlo invertido en un producto con una rentabilidad esperada similar, pero con unos costes
sensiblemente inferiores.

Como una imagen y unos datos valen más que mil palabras, os dejo un gráfico que ejemplifica a la
perfección el mensaje que trato de exponer:

[4]

Terrorífico. Si dos personas de 25 años invierten hoy en dos productos distintos la cantidad de 10000 $, y
uno de ellos selecciona un fondo con una comisión un 2 % menor, el premio final el día de su retiro sería
haber conseguido más del doble del capital acumulado por su compañero de fatigas.

Yo lo tengo muy claro, no pienso regalar más de la mitad de mi futuro patrimonio a ningún gestor
de fondos. ¿Y vosotros?

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1370 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/las-reglas-del-72-y-del-115.html

2. http://inversorinteligente.es/carmignac-investissement-vs-vanguard-total-world-vt.html

3. http://www.morningstar.es/es/snapshot/snapshot.aspx?id=FOGBR05K5G&tab=13

4. http://inversorinteligente.es/la-penalizacion-compuesta-de-los-costes.html/precio-del-coste-de-la-inv

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1370&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Pistachu (2011-03-09 19:45:24)
En cuanto a lo de los costes... más claro agua. ¿Hay algún estudio al larguísimo plazo de lo que también se pierde
en rentabilidad por las retenciones en los dividendos internacionales?
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Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-03-13 08:30:58)
[...] La penalización compuesta de los costes [...]

Antonio R. Rico (2011-03-09 20:37:37)
@Pistachu, ¿internacionales? ¿no piensas pedir la devolución por doble imposición?

pedromato (2011-03-09 20:51:25)
@Antonio , me podrias aclarar por favor,lo de la Devolucion por doble imposicion? En el caso de cobrar dividendos
en este año 2011, cual seria el procedimiento de cara a la Declaracion de Hacienda y cuando se solicita la
Devolucion por doble imposicion? Mil gracias Antonio.

Antonio R. Rico (2011-03-09 21:58:06)
@Pedromato, se solicita en la declaración de la renta de 2012 en la casilla correspondiente a la devolución por
doble imposición de dividendos

pedromato (2011-03-09 22:14:22)
Muchas Gracias Antonio

Albert (2011-03-10 03:21:20)
@Antonio, no es verdad que al invertir con VGK existen impuestos que no recuperas de las acciones españolas? No
crees que esto es una retención importante?

Pistachu (2011-03-10 10:00:17)
@Antonio, perdón me hice un lío, no lo decía por lo de la doble retención lo decía pensando que contratando ETF
nacionales los 1500 primeros euros están exentos de retención, pero me he acordado que los dividendos procedentes
de ETF no computan en los primeros 1500 (sí lo hacen las acciones). A donde quería llegar era saber si es mejor
tener menos costes de gestión con ETFs Vanguard o costes de gestión mayores pero sin retención para los 1500¬
de dividendos... pero ya me ha quedado claro... jeje Otro tema sería que cuando se calculan las rentabilidades con
reinversión de dividendos, entiendo que se calculan reinvirtiendo el dividendo el mismo día que se distribuyen pero
en la práctica entre que acumulas el importe óptimo, esperas a recuperar la doble imposición, etc... Realmente es
una reinversión de dividendos aplazada en el tiempo que no sé de que manera nos puede penalizar si comparamos
nuestros rendimientos en el índice que replicamos con los del propio índice + dividendos.

Antonio R. Rico (2011-03-10 20:22:21)
@Albert, totalmente. De hecho, el día que me toque acumular y rebalancear, probablemente una los tres ETFs
no-usa en uno, ya que el dividendo del Europe es demasiado alto para mi gusto. @Pistachu, en cuanto a tu segunda
cuestión, la entiendo, pero me parece ya pensar demasiado en detalles extras. ”...no sé de que manera nos puede
penalizar si comparamos nuestros rendimientos en el índice que replicamos con los del propio índice + dividendos...”,
hombre, igual no es exacto, pero te puedes hacer una idea ¿no? En cuanto a la primera, vamos a comparar costes:
- Gestión de Carmignac: 2,25 %. Ésta es muy clara. - Pago del VT por su Dividendo al estado español: 19 %
del 1,8 % (dividendo del VT) = 0,34 % Como vemos, trae más a cuenta donar a los españoles un 0,34 % + un
0,25 % a Vanguard de comisión de gestión, que donar a un gestor de un fondo de gestión activa un 2,25 %. Un saludo.

Eguzkialde (2011-03-11 10:29:41)
Antonio, un post demasiado real , pero que por ser obvio , pasa como siempre desapercibido ante el infernal
ruido del mercado. De todas maneras quería plantearte el problema de la divisa.La divisa tiene un coste
, sabes ¿de cuanto es en %? todavía no he conseguido saberlo a ciencia cierta. Y luego está el tema de
fondo o etf? la fiscalidad de ambas me pone en un pequeño aprieto.El fondo puedes cambiar y decirle
hasta luego a hacienda y esto hace mucha ilusión.Porque los impuestos siguen y siguen trabajando para tí
hasta los años futuros. Claro que puedes tener una etf durante toda la vida , pero no es realista porque
en cualquier momento te cambian los gastos y ¿qué haces? Acaban los de bankinter de subir de 0,6 a 0,8
y de aquí a 1 % en los indexados.Todo una subida del 66 % en un periodo de 18 meses aprox. En el mes
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de febrero en cuatro dias han llegado a mi casa 16 cartas(4fondosx 4 participes).Yo soy más eficiente y con
un e-mail les he informado de que sus fondos no cumplen mis expectativas. Y el tema de la fiscalidad del
dividendo tambien es un pico que no lo veo claro su recuperación. Por eso yo tengo inclinación por los fon-
dos.Haber si me puedes adelantar algun fondo indexado decente.Sólo he llegado a ver algo en pictet. Muchas gracias

Antonio R. Rico (2011-03-13 23:42:33)
@Eguzkialde, entiendo lo que nos planteas. Los fondos también pueden cambiar su comisión de gestión. De hecho,
si algún fondo se hace famosete, lo primero de lo que se preocupa es de sacar la mayor tajada posible mientras le
siga sonando la flauta. En cuanto al tema dividendo, tal y como he explicado en otras ocasiones, me gusta el
concepto cashflow de kiyosaki. Me gusta comprar activos que metan dinero en mi bolsillo. Además de los pictet,
tienes alguno más de Fidelity, Openbank o ING, pero en España, mejor que los Pictet, no veo ninguno. A mi me
parecen los mejores.

Eguzkialde (2011-03-14 12:44:25)
Gracias Antonio.

La Tiranía del Interés Compuesto (2011-04-04 09:03:04)
[...] un par de semanas vimos en la penalización compuesta de los costes, como el interés compuesto puede también
volverse en tu contra en el caso de resultar negativo [...]

52 Libros para 52 Semanas (25) Retírate Joven y Rico (2011-03-11 09:00)

[1] En esta cuarta entrega de la serie Padre Rico, editada
en el año 2001, [2]Kiyosaki saca el lado más pretencioso de todos sus libros editados en castellano. En
[3]Retirate Joven y Rico intenta que nos demos cuenta de cómo se puede empezar sin nada y lograr
retirarnos con absoluta libertad financiera, así como encontrar la fórmula para lograrlo.

¿Y cúal es el secreto?, os preguntaréis. Pues para lograrlo el autor trata de llevar un concepto físico
(también aplicado en economía) al campo de las finanzas personales, el apalancamiento.

”La razón por la que menos del 5 % de los estadounidenses son ricos es porque sólo el 5
% sabe cómo usar el poder del apalancamiento. Muchas personas que quieren volverse ricas
fracasan porque abusan del poder. Y la mayoría de las personas no se vuelven ricas porque
teman al poder del apalancamiento.”

El problema que tiene el apalancamieto es que puede trabajar a tu favor o en tu contra. En lo que al dinero
respecta, las personas suelen usar su mente para hacerse pobres (consumir desmesuradamente, endeudarse
con tarjetas de crédito y malos préstamos,...). Si puedes cambiar tus palabras y tus pensamientos, retirarte
libre será infinitamente más fácil si además utilizas una palanca financiera que te impulse con más fuerza.
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Durante el libro, repasa temas de otros anteriores, expone sus tres formas de apalancamiento (en bienes
raíces, en portafolios de acciones y en participaciones en empresas) y responde a temas como ¿quién
trabaja más duro, tú o tu dinero?, ¿tu dinero está simplemente ahí sin hacer nada?, ¿Cómo es de rápido
tu dinero?, ... Mantén el dinero en constante movimiento.

En resumen, para los que disfrutaron de [4]padre rico, padre pobre, es otro libro más que gustará a
los que conectaron con su filosofía, añadiendo el concepto de apalancamiento a sus ideas principales. Si el
primero te gustó, este no te defraudará.

Puntuación de [5]Retirate Joven y Rico:

Sencillo: 8

Adictivo: 7

Práctico: 7

Mi puntuación global: 7

Recomendable: Debes leerlo si te atrae la filosofía Kiyosaki.

Ir al libro anterior (24): [6]Las Leyes Espirituales de la Riqueza
Ir al libro siguiente (26): [7]Principios Esenciales de Economía

IFRAME: [8]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1378 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-25-retirate-joven-y-rico.html/foto-190

2. http://inversorinteligente.es/tag/kiyosaki

3. http://www.amazon.com/gp/product/9708120219/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=9708120219

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

5. http://www.amazon.com/gp/product/9708120219/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=9708120219

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-24-las-leyes-espirituales-de-la-riqueza.html

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-26-principios-esenciales-de-economia.html

8. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1378&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

igor76 (2011-03-12 10:09:18)
Je,je, igual el del banco no te deja que te apalanques...

Oscar Calvo (2011-03-11 11:34:30)
¿Y que opinión tienes de este tipo de libros? a mí me pasa como con tantos otros libros de cultura fi-
nanciera y que lo difícil viene despues... Lo complicado es encontrar ”fondos de alto rendimiento con una
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rentabilidad media del 15 % anual”, o ”bienes raíces vendibles y con un descuento de un 20 % sobre precio de
mercado”Es decir puedo ir al banco y apalancarme pero el problema es después rentabilizar ese dinero. ¿Qué opinas?

felix (2011-03-11 11:41:12)
apalancamiento del portafolio en q consiste??creo q es elprimer conceptointeresante q usa este hombre en sus libros
para alguien q invierta en bolsa unicamente

Antonio R. Rico (2011-03-13 23:32:46)
@Oscar, pues opino que si le dedicas 8 horas diarias, seguro que si encuentras buenos activos en los que invertir.
Pero claro, si ya dedicas 8 horas o más a tu empleo, ¿cuánto dedicas a trabajar tus inversiones? @felix, pues
pedir dinero prestado para comprar tu cartera. Por ejemplo, si dispones de una cartera de 50000 euros, pides
al banco 25000 y te queda una cartera de 75000 con 25000 de deuda. Esto daría para mucho más que unos
simples comentarios, porque tendríamos ya que hablar de riesgo, cashflow, diversificación,... @igor, mientras
tengas garantías que le gusten al banco, te presta hasta su m...

El Flautista de Hamelín y los Fondos de Inversión (2011-03-14 10:16)

Hemos visto en algunas de las últimas entradas que los costes cuentan a la hora de rentabilizar nuestras
inversiones a largo plazo. Eso ya lo sabemos nosotros, y también los gestores. Pero que lo sepan los
gestores no quiere decir que vayan a bajar las comisiones de sus fondos, sino todo lo contrario. En cuanto
se dieron cuenta que con un poco de publicidad engañosa se podía llevar a los inversores a pagar lo que
sea, las gestoras aprovecharon para ir subiendo sigilosamente el precio de la inversión.

Gracias de nuevo al fenomenal libro de J. Bogle, [1]Common Sense on Mutual Funds, en el siguiente gráfico
puedes ver las comisiones mínimas, medias y máximas de los diferentes fondos de inversión americanos de
gestión activa hace algo más de 10 años:

[2]

Comisiones disparatadas, pero que en algunos casos, aun existían gestores que confiaban ganar dinero
a través de la buena gestión de su fondo y no de sacarle los ojos a los que confiaban en su supuesta
brillante gestión futura. Diez años más tarde la cosa cambió, las comisiones mínimas subieron un 300
% en el caso de los fondos de renta variable, aprovechándose de la buena aceptación de los fondos por
parte de los inversores, y de la capacidad de los comerciales para vender gato por liebre. Como puedes
ver, también subieron las comisiones máximas, aunque se moderaron las comisiones media, lo que prueba
que lo importante es sacar como mínimo una buena tajada, y si las rentabilidades pasadas fueron muy
buenas, aprovechar para subirlas al máximo. Aquí tienes el gráfico del precio de las comisiones de los
fondos hace un año:
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[3]

Toda una muestra de sabiduría empresarial, que no de sabia gestión de los fondos. No piques el anzuelo,
paga sólo el precio justo en tu cartera de inversión.

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1390 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.amazon.com/gp/product/0470138130?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0470138130

2. http://inversorinteligente.es/el-flautista-de-hamelin-y-los-fondos-de-inversion.html/comision-1

3. http://inversorinteligente.es/el-flautista-de-hamelin-y-los-fondos-de-inversion.html/comision-2

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1390&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Eguzkialde (2011-03-14 16:31:29)
Va quedando sobradamente claro que la mano la debemos llevar lo más pegado a la cartera..... De lo contrario por
simple trasvase , la materia prima va desapareciendo...

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-03-20 08:13:01)
[...] El Flautista de Hamelín y los Fondos de Inversión [...]

La subida del petróleo y su efecto en el VIG (2011-03-16 20:24)

En un índice como el Select Dividend Achiervers, que define la composición del [1]Vanguard Dividend
Appreciation ETF, las crisis y pánicos puntuales no suelen tener una repercusión sensible en los principales
activos que encabezan su cartera. Sin embargo, con la impresionante subida del crudo en los últimos
meses, se ha producido un fenómeno singular en la composición del VIG: las tres empresas que encabezan
el índice son tres petroleras de renombre.

Debido al alza del petroleo, las empresas del sector Oil &Gas han repuntado tanto que la ponderación de
estas empresas dentro de los índices generales ha aumentado significativamente. Aquí os dejo el top 10
del VIG en este momento:
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[2]

¿Quién le iba a decir al señor Buffet que ConocoPhillips iba a repuntar de esa forma después de haberla
clasificado por él mismo como un error de compra?

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1402 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/?s=vig

2. http://inversorinteligente.es/la-subida-del-petroleo-y-su-efecto-en-el-vig.html/top-10-vig

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1402&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Pistachu (2011-03-17 12:55:16)
Yo creo que voy a comprar VIG para completar mi exposición a RV USA, compraría más SDY pero quiero un
poquito más de diversificación y con VIG creo que mato dos pájaros de un tiro. Y creo que también compraré
DWX... Me da mucha tranquilidad el tema del dividendo y como me cuesta ahorrar para nuevas aportaciones
creo que necesito generar más income desde ya. No compraré tanto por la corrección (que hasta ahora no me
parece ni tan significativa ni tan chollo como la ven algunos) sinó porque he reunido el capital suficiente (ahorro +
dividendos) y tengo pendiente acabar de fijar el porcentaje RV/RF de mi cartera. Aunque bueno... el EUR/USD
actual me gusta y lo que pase en las próximas semanas puede darme un momento más favorable.

Reversion to the mean (1) (2011-03-21 09:05:17)
[...] vertiente de opinión (puedes ver algunos ejemplos en los excelentes enlaces que dejó Albert en La subida del
petróleo y su efecto en el VIG), que defiende la superioridad, entre otras, de las empresas value y small caps en
rendimiento a [...]

Albert (2011-03-18 10:02:16)
@Antonio, sobre el tema del turnover no es cuestión que Vanguard perjudique o no a sus clientes, es simplemente
un efecto del índice que se usa, si se usa un índice ”market weighted” los porcentages del índice siempre coinciden
con los del mercado con lo que no hace falta efectuar ninguna transacción, cuando el índice tiene otro método
de ponderación hace falta hacer transacciones para que el fondo coincida con el índice. Recordemos que el VIG
no es un fondo ”market weighted”. Nadie ha dicho que Vanguard perjudique a sus inversores, simplemente que
cada fondo tiene unas características, y Vanguard ofrece fondos pasivos y activos y algunos tan caros como el
Vanguard Market Neutral Fund Investor Shares [1] Sobre los fondos tipo crecimiento y value... el riesgo y la
volatilidad no son lo mismo. Y si te lees los artículos del comentario enlazado verás los distintos estudios que se
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han hecho del Fama and French 3-Factor model y su relación con el binomio rentabilidad-riesgo. Te dejo una
cita del artículo ”Understanding Risk and Return, the CAPM, and the Fama-French Three-Factor Model”[2]:
”the HML factor suggests higher risk exposure for typical “value” stocks (high B/M) versus “growth” stocks (low
B/M). This makes sense intuitively because companies need to reach a minimum size in order to execute an
Initial Public Offering; and if we later observe them in the bucket of high B/M, this is usually an indication
that their public market value has plummeted because of hard times or doubt regarding future earnings. Since
these companies have experienced some sort of difficulty, it seems plausible that they would be exposed to
greater risk of bankruptcy or other financial troubles than their more highly valued counterparts.” En el libro
de Bernstein ”The investor manifesto” también explica el modelo 3-Factor y por qué las acciones value son más
arriesgadas y por tanto con una rentabilidad potencial mayor que las growth. (Ahora no lo tengo delante). En
este artículo [3], Bernstein dice: ”Most importantly, the size and value factors, because they were surrogates
for risk, had positive returns. Therefore, value stocks should have higher returns than growth stocks, and small
stocks, higher returns than large stocks; small value stocks should have the highest returns of all. The one
place where the model ”didn’t work” was with small growth stocks, which empirically had much lower returns
than expected, having the worst performance of the four ”style corners” (large growth, large value, small value,
and small growth).” [1] https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=0634 &FundIntExt=INT [2]
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=481881 [3] http://efficientfrontier.com/ef/702/3FM-10.htm

Albert (2011-03-18 18:00:23)
@Antonio, te expongo lo que yo entiendo de los estudios que he leído al respecto. Tu dices que el riesgo es diversifi-
cable, mientras que la gracia del 3-Factor model demuestra que el riesgo no es diversificable. Lo hacen estudiando
un índice value y viendo que las rentabilidades no corresponden a las que predicen la Beta (CAPM). De hecho hay
momentos históricos que el mercado baja y los índices value se mantienen o incluso suben. Que los factores de riesgo
HmL y SmB no son diversificables es el punto clave. Respecto a las acciones y los fondos cometes un error que Fama
y French han aclarado muchas veces, y es que una acción value no es siempre value y cuando sube de precio sale del
índice, por el otro lado una acción que pertenece a un índice growth que baja de precio pasa a ser value. (Lo mismo
pasa con las acciones de pequeña capitalización y las de gran capitalización). Creo que la diferencia es importante
y hace que tu argumentación no sea del todo válida. Es verdad que Fama y French en todos sus artículos dicen que
el factor de riesgo que más repercusión tiene en las rentabilidades ( 70 %) es la beta (CAPM) Me podrías pasar un
enlace al artículo de J. Bogle que comentas? Ya sabes que estoy encantado de poder participar en este excelente blog!

mugualex (2011-03-17 08:01:12)
P*** Buffet...Si además de ser bueno en lo suyo, encima tiene suerte, apaga y vámonos...

Javi (2011-03-17 11:35:47)
Llevo un tiempo con ganas de comprar VIG y quizás la bajada de estos días sea una buena oportunidad. El
problema como siempre es si aún puede caer más para comprarlo un poco más barato. Aunque sea para largo
plazo y no importe tanto, cuanto más barato se compre mejor ;)

Antonio R. Rico (2011-03-17 11:45:03)
@Javi, pero, ¿hasta cuándo esperar? @mugualex, gente que nace con estrella macho...

igor76 (2011-03-17 15:47:02)
Hola Antonio, La teoría los ”mercados eficientes” nos viene a decir que los fondos de gestión activa son superados
por los índices que tratan de batir a largo plazo. Mi pregunta es la siguiente: Los ETFs tipo VIG o DWX, que
lo que hacen es una selección limitada de acciones, ¿no pueden considerarse también fondos de gestión activa?
(aunque con comisiones mucho menores). Según esas teorías, VIG a largo plazo daría peores resultados que el
SP500 o ETFs como VT, que contienen todo el mercado. Un saludo.

Pistachu (2011-03-17 16:40:16)
@igor76, no sabría darte una respuesta 100 % argumentada ya que aparte de no controlar bien este tema acabo
de comer y estoy espesísimo, pero bueno intento poner por donde creo que van los tiros ya que yo también
me he hecho esa pregunta :P Aunque sean distintos a los índices tipo ”total market”, VIG o DWX también
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siguen índices de mercado aunque en este caso sean índices sobreponderados a determinado estilo. También son
indíces por estilo los índices tipo large caps, small caps, growth, value... hasta los índices geográficos podríamos
considerarlos una subfamilia de índices estilo sabiendo que hay un total world y sabiendo las particularidades y
diferencias de cada país y sus sectores económicos. Por eso tenemos: Russell 1000 Growth Index Russell 1000
Value Index Ibex small caps etc. Y no son de gestión activa puesto que una persona no analiza esas empresas
y cree ver en ellas una oportunidad, o realiza chartismo para ver hacia donde van a evolucionar, sinó que esas
empresas son incluidas en distintas familia de índices de mercado según características objetivas de esas empresas
y su peso en el mercado. Por ejemplo Coca-Cola no está en VIG porque a alguien le haya parecido que tiene un
dividendo interesante sinó porque cumple las características del índice de mercado Dividend Achievers Select
Index El mismo criterio que estás pensando para considerar que podría ser más parecidos a la gestión activo
podría aplicarse también sobre el propio S &P500 ya que igualmente es un índice donde su peso y las empresas
que lo forman son decididas ”por alguien”. Quizás los siguientes enlaces puedan ayudar a entender como se
gestionan y constituyen los índices de mercado, verás que se aplican fórmulas nada complejas para constituirlos:
http://www.moneychimp.com/articles/index funds/styles.htm http://www.moneychimp.com/articles/index
funds/which sv.htm http://www.numeraire.com/styles.htm En realidad aunque lo haga mejor o peor, no

deberíamos comparar los rendimientos por ejemplo de SP500 y VIG, ya que entre ellos no son ”índices de referencia”
:D (me rallo)

igor76 (2011-03-17 17:46:22)
@Pistachu, Gracias por la respuesta. Es lo que estaba pensando al principio: que esos sub-índices están
realizados por criterios objetivos, cuantificables, por lo que no puede tratarese de gestión activa. Toda
esta ”comida de coco” me ha surgido a raiz de leer este artículo: http://www.wharton.universia.net/index.c-
fm?fa=viewArticle &ID=1190 En él se habla de los ”índices fundamentales” que han creado gestoras como
wisdomtree. Crean índices ponderados por el dividendo. A mi me gusta bastante esa filosofía de wisdomtree (le
está dando muy buen resultado en emergentes), pero sin embargo al Sr. Bogle no le emociona. Hombre, lo peor
que tienen esos índices fundamentales son las comisiones, que son bastante más caras que las de Vanguard. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-03-17 18:05:09)
@igor, Pistachu ya te ha dado una fenomenal contestación. Efectivamente son también índices, y para nada
se podría considerar gestión activa, ya que bajo una serie de premisas, el índice queda ponderado SEGÚN SE
MUEVE EL MERCADO. De todos modos, y contestando también a tu pregunta, yo no me atrevería a apostar
que el VIG, o cualquier otro subíndice (value, small,...), vaya a ser capaz de batir al mercado total a largo plazo.
Invierto en VIG porque pienso que reune las cualidades que busco en una selección de activos, pero solo el
tiempo nos dirá si lo hará mejor o no que el VTI o el SP500. Ni yo ni nadie lo sabe. Por otro lado, los ETFs de
Wisdomtree ponderados por dividendo, no son la mejor opción para el inversor joven, ya que penalizan demasiado
por comisión de gestión y tasas fiscales por cobro de dividendos abultados. Como suelo repetir, mejor growth
dividend que hihg yield. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-03-17 18:05:35)
@Pistachu, genial aportación. Muchas gracias!!!

igor76 (2011-03-17 18:11:51)
Gracias a Antonio y a Pistachu! Poco a poco entre todos vamos aprendiendo. A mi también me encanta VIG, ya
que soy un fan de los dividendos. Un saludo

igor76 (2011-03-17 18:18:50)
@Antonio, De todas formas lo peor que tienen lo de wisdomtree son las comisiones. En cuanto a reparto de
dividendos no están mal, porque el fondo suele limitar en general el reparto a un 2 % - 2,5 % y el resto lo reinvierte,
para no penalizar mucho.

Albert (2011-03-17 19:33:45)
@igor76, pistachu y Antonio. Yo me he hecho esta pregunta y se la he hecho a Antonio anteriormente [1]. Mi
punto de vista es que un fondo Total Market sólo explica el binomio rentabilidad-riesgo mediante la teoría del
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CAPM [2] que lo explica mediante la Beta. Luego salió el French and Fama 3-Factor model, que amplia el modelo
añadiendo dos parámetros más (”Small Minus Big” y ”High Minus Low”) que explican porqué las acciones small
value tienen una rentabilidad mayor, a cambio de tener más riesgo. (Hay múltiples estudios demostrando este
binomio rentabilidad-riesgo del modelo) Mis dudas sobre el VIG recaen sobretodo en no entender el binomio
rentabilidad-riesgo. Por qué las acciones del VIG tienen una rentabilidad potencial mayor? Cual es el modelo que lo
explica? Sobre los indices RAFI siguen el 3-Factor model, pero al ponderar las distintas acciones en lugar de hacerlo
basándose en el porcentaje en el mercado lo hacen en función de los parámetros que miden el parámetro del 3-Factor
”High Minus Low”. Esta distinta ponderación lo que hace es que se tengan que hacer muchas más transacciones
(compras y ventas de acciones) para ajustar el fondo al índice con los costes que esto provoca (el VIG también tiene
este efecto, sólo hace falta mirar el turnover del fondo). Antonio, creo que los índices RAFI y los High yield no son
comparables ya que los RAFI no usan un único factor [4] (como los dividendos) y el problema no son los impuestos
de los dividendos abultados. Creo que el debate abierto es muy interesante y deberíamos profundizar en él. Saludos
[1] http://inversorinteligente.es/cartera #comment-1480 [2] http://www.bogleheads.org/wiki/CAPM - Capital
Asset Pricing Model [3] http://inversorinteligente.es/bestinver-vs-vanguard-el-precio-de-la- rentabilidad.html

#comment-1944 [4] http://www.researchaffiliates.com/rafi/equities.htm

Albert (2011-03-17 19:37:00)
Perdón, el enlace [3] tocaría en la frase ”Hay múltiples estudios demostrando este binomio rentabilidad-riesgo del
modelo [3]” al hablar del 3-Factor model

Antonio R. Rico (2011-03-17 19:50:04)
@igor, pues si limitan el dividendo, hacen muy bien. Es señal de buena gestión. @Albert, no estoy de acuerdo
contigo cuando expones que el portfolio turnover del VIG sea alto. Alto es en este caso un adjetivo que hay que
relativizar. No es tan bajo como el del VTI, pero es muy bajo también. Un turnover del 20 % es buenísimo
comparado con el amplio espectro de ETFs y fondos de gestión activa. Por ejemplo, un ETF como el SDY supera
en muchos trimestres el 100 %. Vanguard no va a perjudicar nunca a sus inversores con penalizaciones como
estas, simplemente porque a diferencia de la estructura general de la industria financiera, los inversores somos
los dueños de nuestros fondos Vanguard, que a su vez son los dueños de la gestora. El único amo al que sirve el
gestor de cada uno de los productos es el inversor. En cuanto a ”...Mis dudas sobre el VIG recaen sobretodo en no
entender el binomio rentabilidad-riesgo. Por qué las acciones del VIG tienen una rentabilidad potencial mayor?
Cual es el modelo que lo explica?...” Albert, ¿sabías que los índices value son menos volátiles que los growth y sin
embargo obtienen mayor rentabilidad a largo plazo? ¿Cómo se explica esto mediante el binomio rentabilidad-riesgo?

Antonio R. Rico (2011-03-18 17:06:20)
@Albert, entiendo tu postura, sólo que los párrafos que nos muestras se pueden interpretar de manera distinta. Por
ejemplo, decir que las empresas value son más arriesgadas porque son más propensas a terminar en bancarrota o con
problemas financieros (según tu párrafo seleccionado), es una verdad irrefutable si las estudiamos individualmente,
pero actuando en conjunto, ese riesgo se difumina. Se difumina porque las acciones injustamente valoradas por
el mercado, explosionarán en el siguiente tramo alcista, y el rendimiento exponencial de estas, amortiguará la
pérdida de las que terminen con problemas. Por lo tanto, en mi opinión, una acción estilo value es más arriesgada
que una growth, pero un índice value actuando en conjunto no es más arriesgado que uno growth actuando en
conjunto. De hecho, aunque no sea un concepto idéntico aunque sí relacionado, la volatilidad de los índices value
sea sensiblemente menor que los índices growth. En cuanto a la postura de Bernstein (autor que sigo con mucho
interés) sobre la ventaja potencial de las value por su mayor riesgo (repito que es relativo en mi opinión), choca
con un estudio realizado por J. Bogle sobre el comportamiento de los distintos tipos de índices (value, growth,
small, large, US, international,...). Él expone que da igual es estilo, tamaño y riesgo de los índices, todos terminan
igualándose en el tiempo. A ver si tengo tiempo este fin de semana y lo expongo en una entrada. Muchas gracias
por el interés que pones en tus comentarios. Son muy trabajados e inmensamente interesantes. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-03-18 18:17:13)
@Albert, no es un artículo, forma parte del libro Common Sense on Mutual Funds (versión revisada de 2010), que
estoy devorando pacientemente, ya que me tiene totalmente concentrado en cada detalle. Muy muy recomendable.
El detalle de que las acciones value no son siempre value sí que lo tengo en cuenta. Cuando me refiero a una
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acción value individual, me refiero a esa acción en ese momento concreto. Para afinar el comentario y dejarlo más
claro: Una acción value en un momento concreto es más arriesgada que una acción growth en ese mismo momento,
lo que no quiere decir que el índice value sea más arriesgado, ya que las grandes rentabilidades de las acciones
injustamente devaluadas actuarán muy en favor del índice, hasta que se conviertan en growth. Las carteras no son
la suma de sus activos, sino sus activos actuando en equipo.

Albert (2011-03-22 01:46:38)
@Antonio, no sigo tu razonamiento, por qué un fondo de acciones más arriesgadas es igual de arriesgado que un
fondo con acciones menos arriesgadas? El riesgo existe en todas, y como el riesgo no es diversificable tener más
acciones no disminuye el riesgo. Enlazado con el artículo de reversión a la media, me da aún más argumentos para
plantear mis dudas para usar el VIG... Si al final habrá reversión a la media y no existe ningún modelo que diga
que el VIG tiene una rentabilidad potencial mayor; por qué usar un fondo más caro (TER), menos diversificado
(número de acciones) y que no está ponderado por el peso de mercado (más turnover que uno ponderado por
mercado, reflejado ya en el TER) pudiendo usar uno tipo ”total market” más barato y con menos turnover? (Cost
matters!)

52 Libros para 52 Semanas (26) Principios Esenciales de Economía (2011-03-18 09:00)

[1] [2]Principios esenciales de economía, de Bradley
Schiller, es un afamado libro de texto con el que aprender y entender los conceptos principales de la
economía global y el funcionamiento del sistema financiero en el mundo.

Es sencillo de seguir y comprender, aportando en cada capítulo buenos resúmenos, gráficos fáciles de
interpretar, términos importantes, ejercicios a modo de ejemplo, enlaces interesantes,...

Los principales temas de los que trata son:

- La economía de Estados unidos como primera potencia económica mundial y la política económica.

- La microeconomía. Expone los conceptos de consumo, la oferta y la demanda, la competencia,
el monopolio, el mercado de trabajo y la intervención del estado.

- La macroeconomía. Los ciclos económicos, la fiscalidad, la banca, la política monetaria y el
crecimiento económico.

- El comercio internacional. Una última parte para entender la importación y la exportación, y
por supuesto, los tipos de cambio.

Uno de los libros más interesantes que he leido en lo que va de [3]serie. Te ayuda a entender
todos esos temas con los que los analistas económicos basan sus opiniones y proyecciones. Práctico, fácil
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y adecuado para cualquier tipo de inversor. Una lectura trabajada, pero obligada para todos aquellos que
quieran profundizar en la cultura financiera.

Puntuación de [4]Principios Esenciales de Economía:

Sencillo: 8

Adictivo: 8

Práctico: 8

Mi puntuación global: 8

Recomendable: Sí, sin duda.

Ir al libro anterior (25): [5]Retírate Joven y Rico
Ir al libro siguiente (27): [6]La Charca Silenciosa

1. http:

//inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-26-principios-esenciales-de-economia.html/foto-198

2. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CDQQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-principios-esenciales-de-economia%2F454205%2F2900000454654&ei=

TC0YTufrHsWZhQfl7KHNBQ&usg=AFQjCNGomjpcLKN4ceu5uyzroT1fG173gA

3. Puntuaci%C3%B3ndeRetirateJovenyRico:Sencillo:8Adictivo:7Pr%C3%A1ctico:7Mipuntuaci%C3%B3nglobal:

7Recomendable:Debesleerlositeatraelafilosof%C3%ADaKiyosaki.

4. https://encrypted.google.com/url?sa=t&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CDQQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

casadellibro.com%2Flibro-principios-esenciales-de-economia%2F454205%2F2900000454654&ei=

TC0YTufrHsWZhQfl7KHNBQ&usg=AFQjCNGomjpcLKN4ceu5uyzroT1fG173gA

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-25-retirate-joven-y-rico.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-27-la-charca-silenciosa.html

Reversion to the mean (1) (2011-03-21 09:00)

”Every action has an equal and opposite reaction”. - Sir Isaac Newton.

Esta ley universal de la física llevada a los libros de texto por Isaac Newton, es la base de Reversion to the
Mean, la teoría de [1]J. Bogle en la que muestra mediante simples gráficos como el mercado y el tiempo
ponen a cada uno en su sitio.

Existe una vertiente de opinión (puedes ver algunos ejemplos en los excelentes enlaces que dejó Al-
bert en [2]La subida del petróleo y su efecto en el VIG), que defiende la superioridad, entre otras, de
las empresas value y small caps en rendimiento a [3]largo plazo, debido sobre todo a su mayor riesgo
(también puedes ver mi opinión sobre esto en los mismos comentarios anteriores).

Bogle denuncia la falta de perspectiva de estos autores, ya que expone que pocos son los que estu-
diaron el mercado en su amplio historial.
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Gracias al impresionante libro [4]Common Sense on Mutual Funds, en un sencillo gráfico compara-
tivo de los rendimientos de los fondos value vs fondos growth, podemos observar como la supuesta
superioridad de los índices value sólo es demostrada a partir de los años 70. Anteriormente, fueron los
fondos growth los dominadores del mercado durante 30 años. Es curioso observar como en un periodo
de 70 años, el rendimiento de ambos estilos es ¡el mismo! ¿Qué nos puede hacer pensar que los índices
growth no dominarán los próximos 30 años?

[5]

Otro caso muy similar es el de la comparativa entre acciones USA vs acciones No-USA. Desde 1960
hasta casi 1990, las acciones internacionales superaron en rendimiento a las americanas. Sin embargo,
desde ese momento hasta entrado el nuevo milenio, las acciones USA batieron claramente a las no ameri-
canas, dejando en la actualidad el resultado en un empate técnico después de ¡50 años! ¿Cómo podemos
saber qué región se comportará mejor en los próximos 30 años?

[6]

En palabras textuales de John Bogle:

In the long run, a well diversified equity portfolio provide rates of return that are highly
likely to resemble closely and finally fall short of those of the stock market a a whole.

Que quiere decir que, a largo plazo, una cartera de acciones bien diversificada (índice), provee un retorno
similar al del mercado de acciones. Eso sí, largo plazo en este caso significa muy largo plazo. ¿Qué tipos
de acciones se portarán mejor en los próximos 30 años? Por lo visto, cualquiera sabe.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1433 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35
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1. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

2. http://inversorinteligente.es/la-subida-del-petroleo-y-su-efecto-en-el-vig.html

3. http://inversorinteligente.es/tag/largo-plazo

4. http://www.amazon.com/gp/product/0470138130?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0470138130

5. http://inversorinteligente.es/reversion-to-the-mean-1.html/value-vs-growth

6. http://inversorinteligente.es/reversion-to-the-mean-1.html/us-vs-international

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1433&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Reversion to the Mean (2) (2011-04-01 09:04:32)
[...] reversion to the mean (1) veíamos como los diferentes tipos de acciones (growth vs value, USA vs International)
han tenido [...]

52 Libros Para 52 Semanas (28) Common Sense on Mutual Funds (2011-03-30 22:03:19)
[...] su teoría Reversion to the Mean que ya hemos visto en entradas anteriores. La relatividad de la inversión,
donde se pregunta qué buscan los inversores en un mundo que [...]

Imarlo (2011-03-22 19:54:28)
Buen articulo Antonio, viene bien para ser conscientes de lo que puede pasar en un futuro y nos ayuda a
comprender mejor porqué tenemos que estar bien diversificados. Un saludo

Pistachu (2011-03-21 18:50:08)
@Antonio... hablando de cartera de acciones bien diversificada... Voy a deshacerme de mis antiguas posiciones en
fondos de inversión (adiós al 3 % anual, al 9 % de comisión de éxito, etc.) y haré una compra gorda de VIG y
DWX Mi portfolio quedaría así: RV USA (SDY+VIG) 40 % RV Global ex.USA large cap (DWX+VEU) 30 % RV
Global ex-USA small cap (VSS) 10 % RV Emergente (VWO) 15 % Commodities 5 % (con esto aún no sé que
hacer... si conservarlo o no) RV 40 % RF 60 % ¿Qué te parece? No tengo RV USA small cap... No sé si quitar
SDY y comprar small cap o sacarlo de la RF y dejarlo 45/55.

igor76 (2011-03-21 21:16:13)
@Pistachu, Me gusta mucho tu cartera. En USA si quieres smallcap podrias hacer 20 % VIG, 10 % SDY y 10 %
VBR. El resto tiene muy buena pinta. En cuanto el % de RF y RV, en función de tu edad y tu tolerancia al riesgo.
A ver qué opina Antonio. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-03-22 00:41:30)
@Pistachu, me parece bien tu cartera. El porcentaje RF quizás un poco elevado para mi gusto, pero ya sabes q
depende del perfil de riesgo de cada uno. DWX y SDY son dos acucia fenomenales, pero no son de mis preferidos.
Creo q sería interesante que definieras bien tu asset allocation y después preocuparte por los activos, que aunque
parezca mentira, es lo de menos.

Albert (2011-03-22 01:26:51)
@Antonio, perdona pero a una serie de artículos publicados en revistas académicas y escritos por profesores
universitarios no los puedes llamar ”vertiente de opinión”. Sobre que los autores no tienen en cuenta todos los años
quiero hacer dos matices, el primero es que he leído el libro (ahora no lo tengo delante) y no habla en ningún
momento del Fama and French 3-Factor model sino de la apuesta de los inversores debido a las rentabilidades
de los últimos años. La segunda es que Fama and French han hecho estudios que tienen en cuenta los datos del
1927 al 2006 [1,2] Respecto al gráfico de la entrada, sólo recoge la información de los fondos existentes (que
mayoritariamente son de gestión activa). Si miramos el artículo que publico Bogle ”The Telltale Chart” [3], en
el apartado del Value vs Growth podemos ver que la gráfica no indica lo mismo que la de la entrada, siendo el
value el que supera al growth. Sobre esto Bogle dice: ”The data I’ve shown you, of course, represent the statistical
reconstruction of market sector returns. So, I’d now like to examine not abstract portfolios, but growth and
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value mutual funds that operate in the real world. The data are available from 1937, and the general patterns
parallel those of the French-Fama study, but with a curious dichotomy. While the average annual return of the
growth mutual funds (11.6 %) during this long period actually exceeded the French-Fama large-cap growth
stocks (11.2 %), the value mutual fund return of 11.0 % fell far below that of French-Fama value return of 15.2
%, perhaps because the Fama-French value portfolio has a risk fully 45 % above the value funds. Nonetheless,
the French-Fama combined growth and value returns exceed the combined fund returns by 1.9 % per year, a
pretty good approximation of the costs that mutual funds incur. So investors should not ignore the obvious costs
of implementing a strategy that rises, pristinely, out of academic studies that cannot be precisely replicated
in the real world.” El final de la sección de Value vs Growth también es interesante: ”In any event, place me
squarely in the camp of the contrarians who don’t accept the inherent superiority of value strategies over growth
strategies. I’ve been excoriated for my views, but I’m comforted by this reported exchange between Dr. Fama
and a participant at a recent investment conference: ”What do you say to otherwise intelligent people like Jack
Bogle who examine this same data and conclude that there is no size or value premium?” His response: ”How far
are they from the slide? If I get far enough away, I don’t see it either . . . Whether you decide to tilt towards
value depends on whether you are willing to bear the associated risk . . . The market portfolio is always efficient
. . . For most people, the market portfolio is the most sensible decision.” Amen!” Es decir, que según Fama
para poder obtener el ”Value premium” has de escoger un conjunto de acciones que sean muy value, si no estás
dispuesto a correr este riesgo no serás recompensado y obtendrás la rentabilidad del mercado, ya que este es
eficiente. Esto concuerda con el modelo general 3-Factor que, tal como dije en un comentario anterior, el factor de
riesgo más importante es la beta (CAPM) que equivale al mercado. Respecto a la regresión a la media, Fama
y French tiene la siguiente opinión (que yo encuentro sensata) [4]: ”JoI: Is the value/small premium something
that could wildly reverse, or do you believe it is certain or near certain? What time period/magnitude of reversal
would it take for you to rethink your theories? French: It’s never certain—there are all sorts of variation. But
over the long haul, the relation between high expected returns and low prices is almost sure to hold, and that’s
going to give you a value effect in expected returns. You can undo it with pernicious growth assumptions, but
the data show that the differences in growth actually go the other way. One of the things that people often get
confused about is the term ”value.” People will say: ”Value’s done well, so it’s time for growth.” What they miss is
that there are different stocks in the portfolio each year-if a stock goes up, it probably moves out of the value
portfolio, and new stocks will replace it. What I keep coming back to is the fundamental logic: If I have a ratio
like book-to-market or earnings-to-price, it picks up the expected return. Fama: Another important thing is that
we’re talking about long time frames here. With risk/return, you get high expected returns because the high risk
is there. But there are long periods where those returns do not show up. That is the nature of risk. French:
Again, it’s the noise that people don’t appreciate. They want to draw much stronger conclusions. If it weren’t for
noise, 98 percent of investors would see what’s going on and buy passive strategies.” Yo encuentro importante el
hecho que son estilos hace que las acciones puedan variar. Volviendo al artículo de Bogle, también me gustaría
resaltar el final: ”reversion-to-the-mean in the financial markets is irregular and unpredictable —sometimes fast
and sometimes slow, sometimes distinct and sometimes almost invisible. Just when we despair of its universality it
strikes again. And so there is always hope—today, for those who await the almost inevitable recovery in stock
prices. But I remind you that while we may know what will happen, we never know when. So rather than relying
on hope—never a particularly good idea in the stock market—rely on an asset allocation that focuses not only on
the probability of reward, but the consequences of risk.” Es decir, no se sabe en que momento ocurrirá la regresión
a la media (quizás no ocurre), y es por eso que tenemos que hacer una distribución de activos en función del riesgo
y la rentabilidad esperada. Sobre tu pregunta de la entrada: ”¿Cómo podemos saber qué región se comportará
mejor en los próximos 30 años?” No lo sabemos, por eso, tal como dice Bogle y este blog, tenemos que tomar las
decisiones de nuestra cartera de inversión en función del riesgo y la rentabilidad esperada. En general la gente
tiene más peso de RV que de RF en la cartera esperando que el riesgo no se presente y la rentabilidad sea mayor,
pero puede pasar como en los 70 que la RF lo hizo mejor que la RV... ¿Quien sabe? Creo que lo importante del
Fama and French 3-Factor model es que demuestra que el Value y el Size son factores de riesgo no diversificable y
que para sacarle todo el potencial has de tener una cartera con acciones que tengan estos factores de riesgo muy
elevados. Una pregunta, por qué en el artículo ”Bestinver vs Vanguard, el precio de la rentabilidad” [5] dices que
la rentabilidad esperada es un 11.5 %, mientras que en el ”Carmignac Investissement vs Vanguard Total World
(VT)” [6] dices que sólo es del 10.5 %? No va en contra de la regresión a la media? [1] Fama, Eugene F. and
French, Kenneth R., ”The Anatomy of Value and Growth Stock Returns ”(August 2007). CRSP Working Paper.
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Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=806664 [2] Fama, Eugene F. and French, Kenneth R., ”Migration”
(February 2007). CRSP Working Paper No. 614. Available at SSRN: http://ssrn.com/abstract=926556
[3] http://www.vanguard.com/bogle site/sp20020626.html [4] http://www.indexuniverse.com/publication-
s/journalofindexes/joi-artic les/2627.html?start=2 [5] http://inversorinteligente.es/bestinver-vs-vanguard-el-precio-
de-la- rentabilidad.html [6] http://inversorinteligente.es/carmignac- investissement-vs-vanguard-total-world-vt.html

Pistachu (2011-03-22 05:05:00)
@igor76 y Antonio, gracias por los comentarios. SDY y DWX son un poco un capricho, quizás no son elecciones
tan ortodoxas siguiendo las doctrinas de los bogleheads...

scoralstom (2011-03-22 15:19:29)
A mi tambien me parece excesiva renta fija ,no olvidaros que la renta fija va a sufrir y mucho, es mas me huele que
en un futuro no muy lejano perdera ese titulo de ”fija”. s2

Pistachu (2011-03-22 17:24:11)
Bueno lo llamo RF porque es una parte de dinero que no necesito pero que está ahí como liquidez para seguir
comprando y también como parte de mi fondo de contingencia, cierto es que rinde algo en todo momento mediante
depósitos a corto plazo (y con total disponibilidad) o cuentas remuneradas... Pero realmente quiero considerarlo
aparte y hasta que no compre directamente un 10-20 % de bonos como es mi idea considero que en mi cartera es
realmente un 100 % de RV :P

Antonio R. Rico (2011-03-23 01:19:00)
@albert, las rentabilidades históricas de las small caps si que les dan ventaja. De todos modos Bogle también
confía en que esto cambie, y las small sufran algún día el RTM.

Antonio R. Rico (2011-03-23 01:24:27)
Gracias a todos por los comentarios. Sois el alma de este blog. Imarlo, ya te echábamos de menos por aquí.
Bienvenido otra vez! También quería recordar, que cada artículo de este blog está trabajado para que lo disfrutéis
y para que os sirva para mejorar vuestras carteras y finanzas personales. No hay otro objetivo. Un saludo a tod@s

Pistachu (2011-03-23 20:41:17)
Al final he comprado VIG, VBR (estaba entre VB, VBK y VBR, he estado comparando y empapándome
sobre value, índices small caps, rentabilidad histórica, etc. y al final me quedo con VBR) y en vez de comprar
DWX he comprado más VEU para ajustar los porcentajes. Aquí me quedo... ahora que pase lo que tenga que pasar...

Pistachu (2011-03-24 22:26:37)
Contratar VIG me costó 3.53¬ (5 $), he aprovechado el bono de corretaje de 10¬ que me regaló R4 por mi
cumpleaños jeje

igor76 (2011-03-24 23:23:53)
Buenas compra!!!

Antonio R. Rico (2011-03-25 00:32:39)
@Pistachu, siempre y cuando te mantengas firme en el camino, tu cartera será mejor que la de la mayoría de los
inversores. Enhorabuena y a disfrutar!!!
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Cómo pagar una hipoteca de 30 años en 12 años (2011-03-23 09:00)

Supongamos dos amigos Pepito y Pablito. No disponen de dinero para comprar
su vivienda, pero sí que disponen de un total de 1600 euros al mes para afrontar el pago de una hipoteca
con garantías.

Pepito decide comprar una casa de 200000 euros, que le supondrá un pago de 800 euros al mes. Pablito
por su parte decide apurar su excelente nivel de ingresos y ”ganar en calidad de vida” comprando una casa
de 400000 euros, que le supondrá un pago mensual de 1600 euros de hipoteca. Para pagar ambas casas
los dos amigos acuden al banco SMTM (Show Me The Money S.A.), y contratan una hipoteca a 30 años.

Pablito tendrá que pagar su vivienda durante 30 años, viviendo al límite de sus posibilidades, pen-
diente financieramente de un hilo, ya que vivirá durante todo ese tiempo a una sola nómina de la
bancarrota familiar. Al final del periodo habrá pagado casi medio millón de euros de intereses al SMTM
Bank.

Pepito, sin embargo, decide ahorrar desde el principio sus 800 euros ”sobrantes” en una cuenta de
alta remuneración al 3 %. Añade además una parte de las pagas extras. A los 12 años, Pepito tendrá
160000 euros en su cuenta de ahorro, con los que pagará toda la deuda que le quede por deber al banco.

A los 12 años Pepito tendrá su casa pagada y le supondrá un desembolso mensual de CERO euros.
A Pablito por su parte, aun le quedarán 18 años por vivir ahogado con el recibo de su hipoteca, sabiendo
que al final del pago habrá desembolsado bastante más del doble del precio de compra.

Esto es sólo un ejemplo de como una buena planificación financiera puede hacer que tu vida gane
en calidad de vida real. Antes de comprar un palacio, considera la opción de comprar una simple... casa.

IFRAME: [1]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1420 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1420&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Eguzkialde (2011-03-23 22:52:03)
La pequeña diferencia entre nivel de vida o calidad de vida. Tú decides.

Resumen del día - Euribor (2011-03-24 00:55:13)
[...] Cómo pagar una hipoteca de 30 años en 12 años [...]

fer020 (2011-03-24 02:32:46)
lo malo es que los zulos estan a precio de palacios. Hace 11 años comprabas literalmente un palacio por lo que hoy
vale un zulo centrico.
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igor76 (2011-03-24 03:09:02)
Conozco a más de uno que se endeudó hasta las cejas cuando los tipos estaban al 3 %. Cuando el euribor subió a
más del 5 % se fueron al hoyo. Llevamos un par de años muy cómodos, pero ya comienza a avisar de una nueva
subida...

Pepe (2011-03-24 04:12:58)
Bueno, la moraleja está bien, pero eso de la cuenta de ”alta” remuneración al 3 % (-19 % IRPF=2.43), salvo en
años como el pasado con el euribor por los suelos, está mejor remunerada la cuenta amortizar cuota, que a su vez
genera más ahorro. Por pura necesidad y salvo que pillemos un chollo, las deudas siempre son mas cara que lo que
nos retribuyen el ahorro, y hombre, por supuesto, dejemos un colchón de dinerito porque es muy triste gastarlo
todo en amortizar y luego pagar un 12 % a la financiera del coche, o pagar las vacaciones con la Visa al 17 %. No
diré que quitarme deudas me la ponga dura, pero tenerlas afecta negativamente a mi rendimiento,... :-)

Dani (2011-03-24 18:30:39)
Me parece muy pobre el artículo, en primer lugar, la situación de la mayoría es que se tiene una nómina de 1000 ¬
y un chamizo vale 200000, no un palacio ni una casa, no, un chamizo, pero en el hipotetico caso que comentas lo
conveniente sería amortizar cada año el máximo que pudieras para evitar intereses por un lado y aumentar la
desgravación por el otro (si te compraste el chamizo antes del año pasado) a no ser que pretendas que los pobres
bancos se ganen mejor la vida ¿no?

Antonio R. Rico (2011-03-24 19:21:30)
@Pepe y dani, vuestras apreciaciones son del todo correctas. Lo que ocurre es que en realidad el artículo no
pretende dar el mensaje literal de los números que se exponen, sino el de concienciarnos de estudiar nuestras
finanzas y nuestras inversiones desde diferentes puntos de vista. Tal y como exponen otros asiduos a esta página,
tenemos que hacer un esfuerzo por diferenciar nivel de viday calidad de vida. No hay q darle más importancia al
timbre que a la bicicleta... Muchas gracias a todos por vuestros comentarios.

igor76 (2011-03-24 21:49:13)
A ver... que hay que captar el mensaje de todo esto. La historia es que no hay que vivir por encima de nuestras
posibilidades y que pensando un poco las cosas se puede sacar un buen rendimiento al dinero. Os cuento mi caso.
Me compré la casa hace unos cuatro años. El euribor estaba ya en el 4 % y subiendo. Negocié una cuota fija de 3
años al 3,90 %. Estuve pagando ese 3,90 % (y amortizando préstamo como un poseso) cuando en un momento
dado las hipotecas estaban en el 6 %. Al tercer año empezó a bajar el Euribor y fui a la Caja de Ahorros a que
me revisasen la Hipoteca, ya que el cuarto año tenía IRPH = KK. Me mandaron al carajo y más o menos me
dijeron que era un jeta, porque me había estado beneficiando de un tipo de interés dos puntos por debajo del de
mercado, y que ahora me tocaba apechugar. ¿Qué hice? Pues irme con la pasta y la hipoteca a otro banco, que
me ofrecieron Euribor+0,35. Llevo dos años en ese banco muy contento. Ahora pago un 1,53 %, pero me revisan
en mayo. Creo que de momento no me interesa amortizar. Aproveché el cambio de banco para pedir 20.000 ¬ de
ampliación de hipoteca. Me lo concedieron, y me compré un coche, pagando un 1,5 % de interés y plazo de 35
años... Conclusión: Que hay que estar un poco vivo. De momento no tengo prisa en amortizar préstamo. Cuando
no me compense amortizaré. Un saludo.

Hooke (2011-03-25 01:28:33)
Casi calcas mi caso....con la venta de un apartamento me he comprado un piso grande, céntrico y cómodo sin
lujos, pegadito a un precioso parque hipotecándome por 180.000 eur. Pillé al banco (promotor del edificio) con el
agua al cuello por vender pisos como fuera y salí con una hipoteca con interés fijo al 2 % los cinco primeros años
(hasta el 2015). Ni que decir tiene que voy a amortizar capital todo lo que pueda y en 2015 ya me buscaré la vida
cuando me cambien las condiciones. Mi plan financiero (con mis ingresos actuales)es pagarlo todo en 10 años
(tendré 45) y empezar a disfrutar un poco de la vida.......

Pepe (2011-03-25 03:50:27)
me ha gustado lo del timbre y la bicicleta amigo, suscribo tus palabras completamente
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Ahorrar Más y Mejor (2011-03-27 06:11:20)
Hola, el artículo tiene muy buena intención: Planificarse es la clave para mejorar nuestro nivel de vida, lo
que ocurre es que hay algunos aspectos que se dejan al azar. 1.las hipotecas están calculadas con el euribor
actual, lo que no es mu realista ya que sabemso que el euribor tiene una comportamiento cíclico y que su media
historica es en torno a 4 %. 2. Ahorrar en una cuenta remunerada para el largo plazo (12 años ) es un error, que
lamentablemente comenten muchos inversores. No supera ni la inflación, por lo que al final tenemos menos dinero
que el que hemos invertido. 3. Que una vivienda sea más cara que otra y que los dos inversores dispongan de la
misma cantidad para afrontar la hipoteca, no quiere decir que haya que comprar la casa más barata, habría que
analizar la situación personal, profesional, patrimonial y ver que perspectivas tiene cada inversor en un futuro para
dar una recomendación acorde a las necesidades reales de cada inversor. Saludos,

Peter (2011-11-06 17:54:56)
¡¡¡Pepito, sin embargo, decide ahorrar desde el principio sus 800 euros “sobrantes” en una cuenta de alta
remuneración al 3 %!!! Si esto es alta rentabilidad, yo soy Bill Gate!!!. P/D: Una alta rentabilidad es un
instrumento financiero que al menos te de un 60 % anual como mínimo, lo demás es para inversionistas promedios
sin ninguna educación financiera.

Antonio R. Rico (2011-11-07 00:25:40)
@Peter, mi más sincera enhorabuena por tus dotes especulativas. Un 60 % anual te hará rico, sin duda.

52 Libros Para 52 Semanas (27) La Charca Silenciosa (2011-03-26 09:00)

[1] [2]La charca silenciosa, escrito por Gustavo Piera,
y editado por Empresa Activa, es otro de esos libros inspiradores que tanto me gustan. Son sencillos,
entretenidos, pero profundos y con mucho mensaje.

En esta ocasión, el escritor nos introduce en un cuento en el que una comunidad de ranas pasan la vida
de forma monótona en su idílica charca. Los batracios están tristes y melancólicos porque no encuentran
sentido a sus aburridas vidas. Entonces, el sucesor del rey de la comunidad, envía a 6 ranas a buscar
los ”porqués”. Las ranas elegidas inician sus aventuras, y tras vivir situaciones en las que experimentan
sentimientos hasta entonces desconocidos, vuelven con sus porqués y los exponen a sus compañeras:

- Por qué decidir. La vida es una elección constante y las decisiones que cada uno toma confor-
man su personalidad. Si no hay decisión, no hay elección y la personalidad se atrofia.

- Por qué pensar. Cuando uno piensa con insistencia en lo que uno cree y quiere, se crean
imágenes mentales, se visualiza el camino a recorrer y genera energías positivas a su alrededor.

- Por qué sentir. Si nuestros sentimientos corren con libertad por nuestras venas, atraeremos
alegría y felicidad. ¡Sentid!
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- Por qué creer. La creencia firme es capaz de hacernos superar todos los obstáculos posibles
que encontremos en el camino. Los temores desaparecen cuando la fe en que lograremos nuestro objetivo
es sólida.

- Por qué pedir. Muchas personas de nuestro entorno tienen soluciones a los problemas que nos
preocupan. No podemos perder la oportunidad de recibir buenos consejos, recursos y ayuda.

- Por qué agradecer. Debemos aprender a dar las gracias, no hacerlo nos lleva al egocentrismo.
Hay que ser capaz de valorar lo que los demás nos dan o hacen por nosotros, y hacerles saber nuestro
agradecimiento.

Al igual que [3]La Brújula Interior y [4]La Buena Suerte, La Charca Silenciosa es un libro que
enriquece nuestra capacidad de reflexión. Una fábula que nos ayuda a sentir lo esencial, que nos invita a
preguntarnos sobre cómo queremos pasar por esta vida.

Puntuación de [5]La Charca Silenciosa:

Sencillo: 9

Adictivo: 8

Práctico: 7

Mi puntuación global: 8

Recomendable: Sí

Ir al libro anterior (26): [6]Principios Esenciales de Economía
Ir al libro siguiente (28): [7]Common Sense on Mutual Funds

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-27-la-charca-silenciosa.html/foto-180

2. http://www.casadellibro.com/libro-la-charca-silenciosa--por-que-las-ranas-dejaron-de-croar-/1255721/

2900001318774

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-14-la-brujula-interior.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-12-la-buena-suerte.html

5. http://www.casadellibro.com/libro-la-charca-silenciosa--por-que-las-ranas-dejaron-de-croar-/1255721/

2900001318774

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-26-principios-esenciales-de-economia.html

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

Pistachu (2011-03-30 16:34:12)
Me suena que hay una adaptación infantil en dibujos animados... Lo vi por TV, al menos se parece muchísimo por
lo que comentas.
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El tiempo devalúa todo... o casi todo (2011-03-28 09:00)

[1] Una de las principales características de los bienes
que compramos es que pierden su valor con el tiempo. Un coche pierde casi el 30 % de su valor al segundo
de salir del concesionario oficial. Los electrodomésticos no sólo se devalúan, sino que cada vez duran
menos. La ropa, la tecnología, el mobiliario,...

Todo aquello que no pierde valor con el tiempo, o que al menos esperamos que no lo haga, solemos
llamarlo [2]inversión. Ahora bien, ¿conoces algo que no sea una inversión y no pierda valor con el tiempo?
Yo voy a proponerte una posible respuesta: los recuerdos.

La memoria selectiva y de largo plazo es una de las cualidades más fascinantes del ser humano. En
ella podemos almacenar miles de experiencias que podremos traer al presente todas las veces que nos
apetezca, ya sea de forma individual o compartiéndolo con los demás. ¿No te parece más satisfactorio
gastar 1000 euros en llevar un fin de semana a tus enanos a que aprendan a esquiar por primera vez, en
vez de ”reciclar” la tecnología de tu casa por los aparatos último modelo?

Lo primero quedará en tu memoria y en la de ellos por muuucho tiempo, y no solo no perderá valor, sino
que es probable que incluso aumente. Sin embargo, los bienes materiales ofrecen una satisfacción muy
puntual, perdiendo su valor de forma continuada hasta que llegan a valer CERO.

Yo te animo a que seas una auténtica cigarra de las experiencias, y una [3]hormiguita de las inver-
siones. Una combinación hecha para el disfrute presente... y futuro.

¿Qué otras cosas conoces, que no se puedan catalogar de inversiones, y que no pierdan valor con el
tiempo?

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1424 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/el-tiempo-devalua-todo-o-casi-todo.html/consumismo

2. http://inversorinteligente.es/tag/inversion

3. http://inversorinteligente.es/category/ahorro

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1424&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-03-29 04:03:53)
@Pistachu, estar en forma es sin lugar a dudas, una de esas cosas que no tienen porqué salir caras y que no se
devalúan si se sigue con el ejercicio físico. Además, está demostrado que quien hace deporte es más feliz y rinde
mejor en su trabajo. @Oscar, la carrera a pie es uno de los deportes más lesivos. Espero q te recuperes. @Eguz,
no acabo de pillar el mensaje :(
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Pistachu (2011-03-28 18:31:11)
Para mí sería el deporte al aire libre, correr fundamentalmente (aunque yo lo combino con tablas de ejercicios,
abdominales, flexiones y sentadillas) se requiere muy poco dinero (unas deportivas, camiseta y pantalón), no
necesitas pagar una cuota de un gimnasio para mantenerte en forma, inviertes en salud, te hace sentir bien,
desestresa, duermes mejor, abre el apetito, te ayuda a superarte y sentirte más capaz para afrontar la vida.

Ahorrar Más y Mejor (2011-03-29 05:34:34)
Los libros

Esponja (2011-03-29 05:28:46)
Ayer fue la primera vez que mi pequeño de diez meses se subió a un columpio, se lo pasó en grande y yo más, que
momento... Nada material puede superar eso. Saludos

Eguzkialde (2011-03-28 22:47:17)
Esto lo dijo un inversor importante , pero tampoco estaba muy seguro.Yo casi estoy seguro , y además será de
las pocas cosas que desde que el mundo es mundo , ha estado , está y seguirá estando en constante expansión.
Últimamente ha llegado a su climax , habiendo sobrepasado a la década de los años 30 : se trata de la estupidez
humana. Dicen que no hay que sobrepasar de los 5 minutos diarios.Hago todo lo posible para que así sea.Pués
tengo mujer e hijos.Pero que conste que tampoco tengo seguridad que lo esté consiguiendo todos los días.Una
vez instalado no es fácil de reconocer , pués a veces funciona en piloto automático.Algunos dicen que viene de
serie.Espero que no sea así.Si lo miras de frente :menudo morlaco¡¡¡ Ustedes ¿cómo lo llevan?

Pistachu (2011-03-28 19:21:38)
Vaya Óscar... ánimo y que te recuperes pronto. PD: tendría que haber puesto un buen libro o película jeje

oscar (2011-03-28 18:49:45)
Casi gratis el correr je je je .LLevo con ina fascitis para dos años , fisios, plantillas dinero y no hay solucion.Saludos
a ambos

Valelntin (2011-04-08 15:21:19)
El amor a las personas queridas que te rodean y acompañan a recorrer el camino de la vida. Creo que eso con el
tiempo gana en valor, o al menos pasados los años lo valoras mucho más. Saludos, Valentin

52 Libros Para 52 Semanas (28) Common Sense on Mutual Funds (2011-03-30 16:05)

[1] No existen palabras suficientes para describir lo
aprendido con [2]Common Sense on Mutual Funds. Teniendo con anterioridad a [3]The Bogleheads, guide
to investing como libro fetiche sobre inversión en bolsa y gestión de tu propia cartera, es ahora esta
edición actulizada del gran libro de John Bogle mi obra financiera de consulta favorita.
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En un precioso formato de tapa dura con 600 páginas de teoría y práctica de la inversión en los
mercados financieros, [4]Bogle nos adentra en su especial mundo de la lucha contra el engaño y la falsedad
de la industria bursátil, haciéndonos ver lo sencillo que resulta sacar partido a los activos que tenemos
disponibles, y lo difícil que nos resulta ver tan llano camino.

[5]Common Sense on Mutual Funds está dividido en cinco partes bien diferenciadas, cada una
de ellas aportando innumerables ejemplos y casos prácticos que nos facilitan el entendimiento de la
parafernalia financiera que hay montada, cómo hacer caso omiso a su ferviente marketing y cómo sacar
partido de las mejores y más sencillas estrategias de inversión.

Parte 1: On Investment Strategy.

En esta parte se tratan los temas de la inversión de largo plazo, el asset allocation, la proceden-
cia de los retornos de nuestras inversiones y cómo la simplicidad puede ayudarte a invertir mejor que los
demás.

Parte 2: On Investment Choices.

La indexación es el tema estrella de esta parte, un repaso a los diferentes estilos de inversión
(value, growth, small, large,...), la inversión en bonos, la inclusión de inversión global en la cartera y el
error que cometen los inversores al seleccionar fondos de inversión ”estrella”.

Parte 3: On Investment Performance.

Expone su teoría Reversion to the Mean que ya hemos visto en [6]entradas anteriores. La rela-
tividad de la inversión, donde se pregunta qué buscan los inversores en un mundo que igual te ofrece
felicidad que miseria. El importante tema de las tasas o pago de impuestos y cómo el tiempo afecta de
manera exponencial a nuestras rentabilidades, tanto en lo bueno como en lo malo.

Parte 4: On Fund Management.

El marketing de los productos de inversión. La tecnología como facilitador de la compra de ma-
los productos para la inversión y sus desastrosas consecuencias. Las estructuras de los fondos de inversión
y sus directivos y gestores.

Parte 5. On Spirit.

Esta última parte está dedicada al estudio de los creadores de gestoras de fondos, diferenciándolos
entre emprendedores que buscan su propio beneficio y emprendedores que consiguen el éxito gracias
a preocuparse principalmente por sus clientes. Cómo debe ser un líder de una gestora de productos
financieros.

Cinco capítulos que llenan al lector de emoción en cada página, en el que podría ser, en mi
opinión, el mejor libro sobre historia y datos de la inversión moderna en los mercados financieros. Una
obra fina y que va directamente al grano, que incluso siendo así, es capaz de ofrecer 600 páginas de
práctico saber. Simplemente imprescindible.

Tengo pensado realizar una amplia serie dedicada sólo a este libro, resumiendo cada capítulo
para ofreceros su genial contenido. Pero eso será cuando finalice la [7]serie de 52 libros.

Puntuación de [8]Common Sense on Mutual Funds:
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Sencillo: 9

Adictivo: 10

Práctico: 10

Mi puntuación global: 9,75

Recomendable: Sí, simplemente el mejor.

Ir al libro anterior (27): [9]La Charca Silenciosa
Ir al libro siguiente (29): [10]La Bolsa. Funcionamiento, Análisis y Estrategias de Inversión

IFRAME: [11]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1462 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html/foto-205

2. http://www.amazon.com/gp/product/0470138130/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=0470138130

3. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.

html

4. Puntuaci%C3%B3ndePrincipiosEsencialesdeEconom%C3%ADa:Sencillo:8Adictivo:8Pr%C3%A1ctico:8Mipuntuaci%C3%

B3nglobal:8Recomendable:S%C3%AD,sinduda.

5. http://www.amazon.com/gp/product/0470138130/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=0470138130

6. http://inversorinteligente.es/reversion-to-the-mean-1.html

7. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

8. http://www.amazon.com/gp/product/0470138130/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=0470138130

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-27-la-charca-silenciosa.html

10. http://inversorinteligente.es/

52-libros-para-52-semanas-29-la-bolsa-funcionamiento-analisis-y-estrategias-de-inversion.html

11. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%

3D1462&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-04-01 16:16:40)
@arbelaez, muchas gracias. Recomiendo leer los 2 porque la temática es distinta. Uno es sobre estrategia inversora
y el otro sobre ”verdades” inversoras. Quizás leería primero el Bogleheads y luego completaría la lectura con el
Common Sense.

Antonio R. Rico (2011-04-01 00:16:58)
@jayco88, felicidades por la compra, ya verás que pedazo de libro. Ya verás.

jayc088 (2011-03-31 23:41:31)
Buah, vaya tocho, lo pille ayer, será una lectura para el verano.
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Zentao (2011-03-30 22:57:21)
Pues nada, otro más pa la saca. Habrá que leérselo. :-)

Antonio R. Rico (2011-03-31 13:00:34)
@Zentao, cuanto más grande la saca, mayor el saber :) Todo está en los libros! @Sco, trabajaré esa serie resumen
en castellano para que pueda servir de buena referencia. Paciencia que llegará. @jorg3, sip, 600 son muchas
páginas, sobre todo si te paras en muchas de ellas a valorar lo que lees o ves. Ese otro que tienes empezado es muy
muy bueno también.

jorg3 (2011-03-31 05:24:25)
Peazo libro, 600 páginas.... Bueno, yo por ahora tengo ya empezado Bogleheads que tiene muy buena pinta.

scoralstom (2011-03-31 03:07:38)
A ver, a ver cuando nos lo ”pasas” en castellano. s2

arbelaez (2011-04-01 08:16:05)
buenos compañero felicitaciones por el blog es excelente.. cual recomiendas leer primero entre el bogleheads y este
de common sense on mutual funds?

Mayor riesgo no implica mayor rentabilidad a largo plazo (2011-04-13 09:03:55)
[...] Existe una tendencia general a pensar que un activo que posea un mayor riesgo o volatilidad, a largo plazo
obtendrá una mayor rentabilidad. Esto, que normalmente es así, no siempre lo es, y lo vamos a comprobar gracias
al estudio sobre el tema que Mr. Bogle realiza en su gran obra Common Sense of Mutual Funds. [...]

CarlosC (2011-04-19 21:47:13)
Últimamente nada mas que veo por la pagina gráficas de este libro, así que he realizado ya mi pedido a Ama-
zon para leerle. Una pena que este en ingles, ¿Por que los buenos libros de inversiones no están traducidos? Saludos.

¿Quieres ser el dueño de una gestora de fondos de inversión? (2011-04-18 09:05:03)
[...] a ver con este gráfico sacado del libro que no me cansaré de recomendar, la estructura de un fondo de inversión
tradicional y la estructura de un fondo realmente mutuo, [...]

Antonio R. Rico (2011-04-20 12:01:38)
@CarlosC, harás bien en leerlo, ya verás. No está traducido porque los libros sobre ”inversión aburrida” o tienen
tanto tirón como los libros sobre ”hazte rico fácil y rápido”.

No Todos los Fondos Indexados son Iguales (2011-05-05 09:02:30)
[...] Fuente: Common sense on mutual funds [...]

Una estimación para la próxima década (2011-06-22 17:00:37)
[...] siguiente gráfico extraido del libro Common Sense on Mutual Funds, muestra como el retorno calculado por la
fórmula fundamental que usaré después para estimar la [...]

devuntu (2011-07-17 11:42:57)
Estoy leyendo este libro, y quiero haceros partícipes de unas frases que acabo de leer: ”Investors need information
before they can develop knowledge, and knowledge before they can develop wisdom, and wisdom before they can
develop a commonsense financial plan”. Como ya le dije una vez a Antonio, es muy importante qué leer y que
alguien te aconseje. Creo que sin su recomendación, nunca hubiera pensado en leer este libro, pero es de una utilidad
enorme. Aprovecho la ocasión para agradecérselo y felicitarle de nuevo por el esfuerzo que emplea en la serie de 52 li-
bros. Por cierto, Antonio, ¿qué va a pasar cuando alcances los 52 libros? ¿Pensarás en continuar la serie? Un saludo.
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Antonio R. Rico (2011-07-17 12:24:19)
@devuntu, muchas gracias a ti. Felicidades por decidir leer esta joya. No te arrepentirás. Léela con paciencia, sin
prisas y reflexionando sobre cada idea que desarrolle. En cuanto a la serie, cuando la termine, seguiré leyendo
libros, pero no 1 por semana. Por supuesto que los compartiré con vosotros. Además, realizaré algunas series de
entradas para desarrollar más a fondo las ideas más importantes de los mejores libros, tanto de la serie como de
los siguientes que lea.

Ssebastian (2012-06-10 14:38:54)
Craigr,Thanks for your well wishes. I did in fact reuocp most (but not all) of it but only after a VERY unnerving
year of effort and panic.I talked many times to the SEC, FINRA, SIPC, NY Attorney Generals office, Wall Street
Journal, Bloomberg, CNBC, my Congressman’s and Senators’ offices .you name it I talked to them over and
over. It wasn’t until I got lucky enough to come across an interested person at the PA Securities Commission
that ultimately saved the day (and unfortunately I am not permitted to discuss it any more than that). And
there are actually hundreds of people I have talked to that weren’t as lucky as me and still have portions of their
accounts frozen to this day.I can’t find the words to describe what a harrowing experience it was. I will just
reiterate that one should stick with FDIC/NCUA and US Treasuries for your cash. Everything else is way more
risky than you know. And the SEC, SIPC, FINRA, etc .forget it. They are talking head bureaucracies that, from
my experience, care nothing about individual retail investors.Re-enforcing your quote from above; The level of
panic in the money market industry in the fall of 2008 was much greater than previously disclosed Once my
accounts got hit, I scoured the web every day for months for news/stories about money market funds that were
having trouble. It was virtually all over the place, but in bits and pieces. The system was really in melt down but
most did not realize how wide/deep it was. Because of my focus on it at the time I could really sense the damage
control that must have been going on behind the scenes and how it wasn’t being reported by the mainstream
media. Had the government not stepped in and temporarily backed the money markets, I have little doubt that
our system would have collapsed entirely.It was a hell of an experience and I was one of the lucky ones. I can’t
imagine the emotional turmoil people like the Madoff victims must still be in.I hope you will forgive me for my
long-windedness but this is kind of an emotional release for me. And thank you so much for all your insight and for
carrying on HB’s ideologies. These principles and the PP have dramatically changed my life and my understanding
of money and our financial system. I am sleeping better than ever and making good low volatile returns. It’s heaven!

1.4 abril

Reversion to the Mean (2) (2011-04-01 09:00)

En [1]reversion to the mean (1) veíamos como los diferentes tipos de acciones (growth vs value, USA vs
International) han tenido un rendimiento similar en el muy largo plazo, de modo que a un largo periodo
de superioridad de uno de los estilos sobre su contrario, le seguía otro largo periodo de superioridad del
estilo perdedor en el primer caso.

En esta ocasión vamos a comprobar como sucede practicamente lo mismo entre los fondos que tienen
éxito durante una década y los que salen peor parados.

Como vemos en el siguiente gráfico, los fondos de inversión que se situaron en el primer cuartil de
rentabilidad en la década que terminaba en el año 1990 (4,8 % de rentabilidad media), pasaron a ser los
menos rentables en la década posterior, con una rentabilidad del -3 %. Una diferencia de rentabilidad del
-7,8 %, lo que demuestra, otra vez más, que rentabilidades pasadas no implican rentabilidades futuras.
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[2]

También podemos ver como los que peor se comportaron en el primer periodo estudiado de 10 años, situa-
dos en el cuartil 4, obtuvieron una ruinosa rentabilidad del -4,8 %. Nadie hubiera confiado en estos fondos,
ya que su pobre rendimiento haría desconfiar a los inversores. Pero resulta que, ¿sorprendentemente?,
fueron los que mejor se comportaron en la década posterior, con un +3 % de rentabilidad, ganando con
un 6 % de diferencia de rentabilidad a la media de los fondos estrella del pasado.

Como ya te dije alguna que otra vez, [3]invertir en los fondos estrella es un error, ya que estadisti-
camente se comportan peor en el siguiente tramo largoplacista. No te compliques la vida, invierte en
índices y deja los productos que mejor suenan para las recomendaciones de los analistas.

1. http://inversorinteligente.es/reversion-to-the-mean-1.html

2. http://inversorinteligente.es/reversion-to-the-mean-2.html/reversion-to-the-mean-2-3

3. http://inversorinteligente.es/seleccionar-fondos-de-inversion-es-un-juego-perdedor.html

oscar (2011-04-01 18:52:40)
Asi lo veo tambien yo Pistachu, me ha gustado el ejemplo de la barbacoa je je je

Pistachu (2011-04-01 17:39:54)
Como dice en el libro de Graham ”El inversor inteligente” lo único malo de invertir en fondos índice es que es
”aburrido” y que invirtiendo en fondos índice no podrás chulear en una barbacoa diciendo que inviertes en X
fondo estrella o en la acción de la empresa de moda... O algo así si no recuerdo mal. Yo en las barbacoas prefiero
centrarme en comer tranquilo jejejeje

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-04-02 01:58:29)
[...] Reversion to the Mean (2) [...]

Antonio R. Rico (2011-04-02 18:03:10)
@Pistachu, como bien comentas, lo mejor que se puede hacer en una reunión en la que se habla de bolsa es callar
y escuchar las divertidas fanfarronadas que se pueden oír. Mejor triunfar en la cuenta de inversión que en las
reuniones. :)

Alfonso Sainz de Baranda (2011-04-04 05:46:36)
No hay nada mejor que ver a un compañero o desconocido pavonearse de que ha comprado ”Santanderes”
o ”BBVAs” a un precio super bajo. A mi me encanta la técnica de ”Shut the Hell up” de Ramit sethi
(http://www.iwillteachyoutoberich.com/blog/bad-money-advice/). Creedme, nunca falla.
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Enlaces interesantes de la semana (2011-04-03 09:00)

Aquí dejo algunos deberes para este finde. Merece la pena darles un repaso.

- [1]Bolsalia 2011. Si te gusta acudir a ferias de exposiciones, ya se comienza a organizar la gran fi-
esta para las finanzas en Internet.

- [2]¿Cuánto tarda el Mercado en reaccionar al alza tras un desastre natural? Tras los acontecimientos
de las últimas 2-3 semanas (teremoto de Japón, revueltas de Egipto, Libia, etc.), empezamos a ver
recomendaciones de entrar a mercado.

- [3]El cortoplacismo que hunde España. Las medidas urgentes son meros parches, sólo son útiles para
salvar una situación puntual, las medidas a corto plazo parecidas a las urgentes, ya que, muy a menudo
no suponen más que pan para hoy y hambre para mañana.

- [4]¿Por qué es tan difícil predecir la economía? La economía, pertenece a ese grupo en el que de-
cir las cosas tan claras es francamente difícil.

- [5]Cómo mueve el dinero Gaddafi. La financiación es su arma mas mortífera. En todas las guer-
ras, la financiación suele ser una de las armas mas mortíferas. También ocurre igual en el conflicto libio.

- [6]Coca-cola Vs Pepsi, cual es mejor. Puesto que no hay mejor forma de analizarlo que viendo los
balances y sus ratios, aquí os dejo el análisis de Imarlo.

- [7]9 buenas razones por las que usted pierde pasta. Se pueden añadir más, pero estas son las que
me parecen más importantes.

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/1dv79jwb/granfiestaparalasfinanzasenInternet

2. http://www.gurusblog.com/archives/bolsa-terremotos/21/03/2011/

3. http://www.elblogsalmon.com/entorno/el-cortoplacismo-que-hunde-espana

4. http://www.euribor.com.es/2011/03/30/predecir-economia/

5. http://investorsconundrum.com/2011/03/28/como-mueve-el-dinero-gaddafi/

6. http://www.rankia.com/blog/ganaindices/714270-coca-cola-vs-pepsi-cual-mejor

7. http://www.rankia.com/blog/contrarian-investing/712693-9-buenas-razones-por-que-usted-pierde-pasta

scoralstom (2011-04-04 13:47:11)
Jajaja, me ha hecho mucha gracia el anucio de: Si yo fuera mujer....... s2

La Tiranía del Interés Compuesto (2011-04-04 09:00)

Hace un par de semanas vimos en [1]la penalización compuesta de los costes, como el interés compuesto
puede también volverse en tu contra en el caso de resultar negativo para el rendimiento de la cartera,
como sucede en el caso de los costes. Vimos como una inversión de $10000 dólares podía, a muy largo
plazo, entregar el doble de capital final que otra inversión del mismo importe pero con una comisión 2 %
superior.

En el gráfico que te presento a continuación, podemos ver el mismo efecto pero desde otro punto
de vista, tan gráfico como el anterior, pero que incluso puede resultar más doloroso.

El fondo de inversión medio entrega al inversor que lo posee el 83 % de la rentabilidad del mercado en el
primer año de inversión. La comisión de gestión, los gastos del portfolio turnover y las tasas fiscales por
la venta de las acciones en cartera y el cobro de los dividendos, hacen que el inversor gane un 17 % menos
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de media que el mercado. Conforme va transcurriendo el tiempo con el fondo en cartera, esa rentabilidad
que el inversor no ha percibido en el valor de su fondo, ya no generará interés compuesto positivo en los
siguientes años.

[2]

Vemos como conforme pasa el tiempo, a los 10 años, el fondo medio ofrece al inversor un 76 % de
la ganancia generada por el mercado, a los 20 años genera un 66 %, y así hasta que llegamos a los 40
años, tiempo en el que el fondo de inversión medio ha generado para en inversor un ridículo 48 %. Es
decir, el fondo medio genera a 40 años menos de la mitad de revalorización que el mercado. Si tenemos
que el fondo medio genera la misma rentabilidad que el mercado menos las comisiones y gastos, podemos
decir que estas últimas son las culpables de que el ahorrador en fondos gane la mitad de lo que gana el
mercado en el que invierte.

Un gráfico tan negativo vale más que 1000 rentabilidades pasadas...

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1482 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/la-penalizacion-compuesta-de-los-costes.html

2. http://inversorinteligente.es/la-tirania-del-interes-compuesto.html/tirany-of-compounding

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1482&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

igor76 (2011-04-04 18:51:34)
El problema es cuando no hay alternativa... y ese es el caso de los planes de pensiones. En mi caso personal me
interesa esa desgravación, pero no hay ni un sólo plan de pensones/previsión que replique índices y que tenga una
comisión baja (Los de ING son algo más baratos, pero no dejan de ser una clavada). He visto en algún sitio planes
con el 2 % de comisión que luego resulta que replican al Eurostoxx 50 mediante ETFs!!! y luego tienen la cara de
cobrarte la comisión.

Antonio R. Rico (2011-04-04 17:24:24)
@sco, probablemente Olga nunca responda: ¿Sabe usted que si le recomiendo un fondo para su jubilación con un
2 % de comisión, seguramente usted obtendrá el día de su retiro un 40 % menos que el mercado? Así son los
consultorios. Así son los expertos. Así es esta industria...

scoralstom (2011-04-04 13:50:44)
Buenos dias; oiga por favor ¿que fondo de bolsa me recomiendan para mi jubilacion?????, no me jodas........ s2
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Antonio R. Rico (2011-04-05 03:30:39)
@jorg3, los etfs de vanguard suelen cotizar en el NYSE (USA). En cuanto a las comisionesde compra, no me
parecen muy caras, además, son las comisiones q menos afectan en el largo plazo, ya q sólo las pagas una vez.
Muchas gracias a ti.

jorg3 (2011-04-05 02:59:18)
Ya que hablas de comisiones, quería preguntarte alguna cosilla sobre comisiones y ETFs. Entiendo que los ETFs
tienen unas comisiones de gestión, custodia, ... que supongo que van incluidas en el valor de mercado del ETF
no??? Estas serían iguales para cualquier cliente en cualquier lugar del mundo. Y luego estarían las comisiones
de compra/venta que te cargaría el broker, que ya dependen del broker entiendo no???? Ahora bien, mi broker
(clicktrade) tiene distintas comisiones según mercado/bolsa, y no consigo averiguar, por ejemplo, en que bolsa
cotiza el VTV Y por último: un 0,12 % (min. 15¬) ó $0.02/acción (mínimo $15) te parece mucha comisión para
compra/venta. Muchas gracias.

Pistachu (2011-04-04 21:57:45)
@igor76, es que es un timo... No veas con la cara de tonto me quedé hace un año cuando compré el fondo de
inversión de RV Japón de cierta gestora y luego descubrí que su cartera estaba compuesta principalmente por 3
ETFs: uno del Nikkei225, Lyxor Japan (TOPIX) y uno del Russell/Nomura small core ETF A ver... que me
parece muy bien que al fin y al cabo compran lo que les da la gana en su estrategia y no lo ocultan, pero vamos
que les da de sobra para pagar las comisiones de los ETF y cobrarte a ti, y ahora que me entero un poco más... Si
esto tenía que ser un fondo de RV Japón gestionado activamente por un equipo de expertos en RV japonesa y
resulta que se dedican a meter todos los índices y añadirle por separado Nintendo y Mitsubishi... Me empieza a
parecer un poco timo y chapucero, aunque me hables de betas, alphas, etc.

Eguzkialde (2011-04-04 22:40:07)
Es increible que atentados de esta índole se estén produciendo a lo largo y ancho del mundo sin que hay muertos
de por medio. Hoy en dia las armas de destrucción van sofisticándose. Aunque el resultado es esquilmar a corto ,
medio y largo plazo.Y todo dentro de la máxima legalidad. ¡¡¡hay que joderse¡¡¡

VELASQVS (2011-04-05 16:12:41)
@Eguzkialde, hasta la música ayuda a encontrar el camino. ”Wicked mind, disinformation, racism, fear, greed and
inaction, are weapons of mass destruction.” FAITHLESS Un saludo a todos.

Vivir de tus padres (2011-04-05 09:00)

[1] Aunque parezca mentira, conozco a gente cercana que me ha comentado
que eso de ser financieramente previsor no va con él/ella, que es mucho mejor vivir al día en todo su
esplendor y cuando vengan las vacas flacas pedir ayuda a hermanos, padres o amigos, que para eso están

Ni que decir tiene que no estoy para nada de acuerdo. Ser independiente es una decisión que tomamos en
un momento determinado de nuestras vidas. Ser independiente significa que no dependes de nadie para
nada. Eso no quita que tus personas más cercanas te ayuden en algún momento de máxima necesidad,
pero depender de ellos en los momentos malos cuando nos pegamos la vida padre en los momentos de
bonanza es un acto de, al menos, cierto egoísmo.

Sin embargo, sí que podemos requerir ayuda constante de nuestros familiares o amigos en forma de:
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- Habla con tus padres, hermanos o amigos acerca de las posibles consecuencias de una acción que
piensas llevar a cabo. Si estás pensando en un proyecto con algo de riesgo, te vendría bien tener una
conversación donde otros puntos de vista te ayuden a tener una visión más abierta. Es posible que esa
ayude sea más eficaz que los euros que te puedan regalar.

- También puedes hablar con ellos acerca de planificar las finanzas para empezar de cero. Recuerda
que más sabe el diablo por viejo que por diablo.

- No te enfades con nadie ni guardes rencor si no te dicen lo que esperas oir. Una relación de con-
fianza con tus seres más cercanos puede ser una herramienta muy valiosa para tener en cualquier momento,
ya que serán una buena ayuda en los tiempos de bonanza para que pongas los pies en el suelo, y un ánimo
esperanzador en los momentos no tan buenos.

Dicho esto, yo, como padre, y tú si también lo eres, debemos comprometernos a dar a nuestros hi-
jos los conocimientos, herramientas y estrategias suficientes para que NUNCA pasen por la penuria de la
bancarrota individual o familiar. Inculcarles el concepto de la seguridad financiera no es incompatible con
enseñarles y permitirles disfrutar de los placeres de la vida. Todo lo contrario. Cuanto más cómodos se
sientan con sus finanzas, mayor será el disfrute de su tiempo libre. Y si por algún motivo, su esfuerzo no
les evita entrar en algún problema financiero, pues ahí estaremos, al pie del cañón.

IFRAME: [2]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1531 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/vivir-de-tus-padres.html/tumbona

2. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1531&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Eguzkialde (2011-04-06 16:06:05)
Se vive muy bien con los padres , pero no es comparable con la satisfacción de vivir independientemente. He
recibido ayuda de ellos , pero se disfruta mucho más cuando la das.Es señal de que puedes.Y el poder en beneficio
de otros es mucho poder.Deberíamos ejercerla más a menudo. Y formar a nuestros hijos sea la tarea más
comprometida que nos haya asignado la vida.Pero antes deberemos bajar cuando no quitar el volumen de la tv,
radio , periodico ....etc .....pués el ruido es infernal

Pistachu (2011-04-06 16:10:27)
Hace 3 años que me fui de casa de mis padres y está claro que se valora la independencia pero a veces no puedo
evitar pensar que con lo que sé ahora y la capacidad de ahorro que tenía, si me hubiese quedado 3 añitos más me
convertía en un monstruo :D

Antonio R. Rico (2011-04-07 23:38:56)
@Eguz, ”el poder en beneficio de otros”. Ojalá esta frase estuviera en boca de más gente. @Pistachu, lo que pasa
es que cuando uno vive con sus padres no suele pensar en sus propias finanzas.

Por qué debes invertir desde ya (2011-04-06 09:00)

Te dejo un sobrio pero interesante vídeo editado por Vanguard sobre la conveniencia de comenzar a invertir
nuestros ahorros cuanto antes mejor. También te añado una posible traducción de la transcripción del
vídeo. Que lo disfutes.
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IFRAME: [1]http://www.youtube.com/embed/KqHncuc9jsg

Cuando usted está comenzando a trabajar, la planificación para la jubilación puede ser la última cosa
en la que piense. Pero, para los pequeños inversores, no hay tiempo como el presente para comenzar a
prepararse para sus años dorados. Debido a que su jubilación está probablemente a décadas de distancia,
tiene una ventaja cuando se trata de ahorrar, el poder del interés compuesto.

Albert Einstein es ampliamente citado por como define este concepto, ”la fuerza más poderosa en el
universo.” Significa simplemente que, a medida que pasa más tiempo, usted gana intereses sobre los
intereses. Un comienzo temprano es fundamental para ayudar a construir una sólida cartera para apoyar
a su estilo de vida en la jubilación. Por ejemplo, si usted invirtió $ 10.000 hoy y obtuvo un rendimiento
promedio anual de, por ejemplo 8 %, que luego se reinvierten, su cuenta podría aumentar a más de $
100,000 en algo más de 30 años, sin que añada un centavo.

Entonces, ¿por dónde empezar? Muchas empresas hacen que sea fácil ahorrar para la jubilación, ofreciendo
planes de jubilación patrocinados por el empresario (planes de pendiones de empresas) y sus contribuciones
de jubilación a ese plan vienen directamente de su ganancia anual de la compañía, así que la inversión es
automática. Invertir en estos planes de pensiones y en otros planes privados ayuda a ahorrar dinero para
la jubilación y también puede reducir su factura fiscal.

Usted debe tener un algunos otros principios en mente. La inversión para la jubilación es una maratón
no un sprint. Usted va para el largo plazo. El desempeño reciente del mercado brinda una ilustración de
los riesgos de invertir en acciones, especialmente en el corto plazo. Pero, históricamente, las inversiones
en acciones han proporcionado la mejor oportunidad para el crecimiento a largo plazo. Además, factores
como la inflación puede erosionar el valor de su dinero en el tiempo si no lo invierte adecuadamente.

También es importante ver su cartera con una mirada equilibrada. Su asignación de activos, la mezcla
de acciones, bonos y dinero en efectivo, proporciona un gran impacto tanto al rendimiento a largo plazo
como al riesgo de su cartera. Así que es fundamental tener en cuenta su horizonte de tiempo, comprender
su tolerancia al riesgo, y recoger una asignación de activos adecuada. Vanguard.com tiene herramientas
para ayudarle a decidir qué nivel de riesgo de la inversión con el que estarías a gusto.

El beneficio de la diversificación se hace muy evidente en los mercados bajistas. En 2008, uno de
los peores años en términos de rendimiento del mercado, una cartera completamente invertida en acciones
perdieron un 37 %, mientras que una cartera invertida en una mezcla de 60 % en acciones y bonos del 40
% perdió más del 23 %, aún con pérdidas, pero mucho menos severas que la cartera menos diversificada.
Así que la combinación de activos puede ayudar a mitigar los riesgos de la volatilidad del mercado y la
inflación, mientras que ayuda a proporcionar un camino más suave a la jubilación.

Si usted está listo para invertir, pero no está seguro cómo comenzar, considere invertir en un fondo
e inversión balanceado según su edad. Comience buscando en el fondo que coincide con el año en que
usted está pensando en retirarse y ver si se siente cómodo con esa mezcla de activos. Al acercarse la fecha
objetivo, el fondo cambia su asignación de activos a inversiones más conservadoras, reequilibrando su
cartera.

Usted puede aprender más sobre el ahorro para la jubilación, la diversificación y el poder del interés
compuesto en Vanguard.com. Gracias por su atención.

IFRAME: [2]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1488 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.youtube.com/embed/KqHncuc9jsg
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2. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1488&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Esponja (2011-04-07 03:41:28)
Todos los clientes de Vanguard también somos propietarios...

fer020 (2011-04-06 19:41:08)
tienes acciones o comisión en vanguard jeje

Antonio R. Rico (2011-04-07 23:25:53)
@fer020, jajaja, eso parece ¿verdad?. Lo cierto es que esponja tiene razón, en realidad, todos los que poseemos
productos de Vanguard somos propietarios de la gestora, ya que son los propios fondos los que regentan a Vanguard
Group. Tengo una entrada preparada que lo explica con más detalle. Saludos.

Fondos de gestión activa vs Mercado (1) (2011-04-07 09:00)

El mercado, a largo plazo, es imbatible. Sólo la suerte puede hacer que un gestor salga victorioso en un
periodo prolongado de tiempo. Por más que intenten comernos la cabeza con lo contrario.

A continuación te presento un gráfico muy ilustrativo, que corresponde al rendimiento que obtuvieron los
fondos de inversión americanos con relación al mercado general en ese mismo periodo.

[1]

Como puedes ver, 167 fondos de los existentes en el año 1998 se comportaron peor que el mercado
general en un periodo de 15 años, por tan solo 33 que vencieron por un margen muy pequeño en la mayoría
de los casos. Sin embargo, perdedores por un amplio margen sí que hay suficientes como para hacérselo
ver a la industria financiera, con su continuo y repetitivo marketing de recomendaciones de fondos.

Pocas pruebas encontrarás más convincentes que esta. Es una clara llamada a no invertir intentando
seleccionar el fondo estrella del futuro, porque es impredecible, y si existe, las posibilidades de ganar por
un amplio margen se quedan en practicamente 1 de 200.

IFRAME: [2]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1554 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-1.html/fondos-vs-mercado-1

2. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1554&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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igor76 (2011-04-08 01:47:23)
@oscar Lo mejor es invertir en índices en lugar de acciones, así diversificas más y mejor. Los índices los puedes
replicar mediante ETFs o fondos indexados. Cada uno tiene sus ventajas y sus inconvenientes. Echale un ojo al
blog, que tiene entradas interesantes sobre estos temas. Un saludo.

oscar (2011-04-08 00:33:38)
Entoces deduzco que es mejor invertir en acciones , por lo menos te equivocas tu.Saludos

fer020 (2011-04-08 00:23:27)
offtopic: no funciona el link de cartera saludos

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-04-10 15:22:18)
[...] Fondos de gestión activa vs Mercado (1) [...]

Fondos de gestión activa vs Mercado (2) (2011-04-12 09:05:28)
[...] en Fondos de gestión activa vs Mecado (1) como el mercado americano derrotaba a los fondos en el periodo de
15 años que finalizaba en 1998, [...]

52 Libros para 52 Semanas (29) La Bolsa. Funcionamiento, Análisis y Estrategias de
Inversión (2011-04-08 08:00)

El libro de bolsa que os presento esta semana es la guía
de estudio que se utiliza en el Máster en Mercados Bursátiles y Derivados Financieros de la UNED.

Es una guía práctica sobre bolsa que viene a ser una especie de libro de texto sobre mercados
financieros. Todo lo que hay que saber sobre el funcionamiento de los mercados y cómo operar en ellos.

Comienza por una introducción a los mercados financieros, seguido de la estructura y organi-
zación del sistema financiero español. El Banco de España, las entidades gestoras, el mercado de deuda
pública, el mercado electrónico de renta fija, las bolsas españolas y el mercado de derivados.

Posteriormente dedica un capítulo al acceso de los inversores a la bolsa. Modalidades de nego-
ciación, el mercado continuo, el de fixing y el de corros, las inversiones a crédito y los productos de
inversión colectiva, como fondos de inversión, sicavs,..., seguido de dos pequeños capítulos acerca del
funcionamiento de los principales mercados internacionales y los índices bursátiles.

El capítulo sobre análisis técnico es bastante completo, aunque no profundiza demasiado en
cada detalle. La Teoría de Dow y las Ondas de Elliot son los puntos más desarrollados, seguidos de la
lectura de gráficos, los osciladores y resto de indicadores técnicos. También ofrece un apartado dedicado
a las velas y su comprensión.
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El estudio del análisis fundamental lo desarrolla de una forma más académica. En él se trabaja
la forma de leer los datos macroeconómicos, el análisis de los sectores y de las empresas individualmente.
Herramientas para la comprobación de la salud de la empresa, deuda, dividendos, posible crecimiento
y estimación de la evolución futura, ratios fundamentales, creación de valor de la empresa, tasas de
descuento,...

Para terminar, dedica más de 100 páginas al estudio de la gestión de carteras. La selección de
activos, el control de la cartera y sus resultados, la Teoría de Carteras y sus modelos posteriores,...

En resumen, un libro muy completo que toca de manera resumida pero suficiente lo fundamen-
tal para que el pequeño inversor disponga del conocimiento y herramientas suficientes para ”jugar” a ser
gestor financiero, al menos, de sus porpias finanzas personales. Ya sabes si sigues este blog, que [1]para
invertir en los mercados globales y crear tu propia cartera no hace falta ser un lumbreras, pero siempre
está bien aprender los conceptos y estrategias que usan los que viven de esta industria.

Puntuación de La Bolsa. Funcionamiento, Análisis y Estrategias de Inversión:

Sencillo: 7

Adictivo: 6

Práctico: 8

Mi puntuación global: 7

Recomendable: Sí, es una completa guía de estudio, aunque no esperes pasártelo bien leyendo.

Ir al libro anterior (28): [2]Common Sense on Mutual Funds
Ir al libro siguiente (30): [3]El Juego del Dinero

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1537 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-30-el-juego-del-dinero.html

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1537&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

PEDROMATO (2011-04-10 17:05:02)
Antonio,Aqui te pongo un libro por si te interesa..... Saludos LIBRO ALICIA EN WALL STREET LAS CLAVES
PARA INVERTIR CON ÉXITO Y SER FELIZ Autores: ALLUÉ BELLOSTA, LUIS PVP: 18,75¬ ISBN:
9788493780760 Fecha de publicación: 11/10 Editorial: Saragossa Número de ediciones: 1 Datos del libro: 213
pags; Rústica con solapas; 17 × 22 cm Idioma: Español Sinopsis: Sus decisiones financieras cambiarán tras
leer este libro Tiene usted en sus manos un sueño muy especial. Una niña de 13 años visita Wall Street. Sus
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padres se han arruinado con la actual crisis económica y en la bolsa de Nueva York conoce a Warren Buffett -el
hombre más rico del mundo- y a los mejores inversores de todos los tiempos. Le explican cuáles son las claves
para invertir con éxito y le inculcan valores como la formación, la disciplina, el esfuerzo y la paciencia. Esta
divertida y transgresora aventura le mostrará -con un lenguaje sencillo y un ritmo ágil- el camino para optimizar
sus inversiones, le revelará la magia del interés compuesto y le desvelará los secretos y las artimañas que emplean
las entidades financieras y la sociedad de consumo para aprovecharse de sus ahorros y de su trabajo. Una fábula
que le liberará de las ataduras y los tabúes económicos que coartan nuestras decisiones de inversión y le ayudará a
conseguir su libertad financiera. Alicia en Wall Street nos enseña, con un ameno y apasionante cuento, cómo en-
riquecerse, con el paso del tiempo, sin asumir grandes riesgos. Atrévase y acompañe a Alicia en su viaje hacia el éxito

Bitacoras.com (2011-04-09 19:19:14)
Información Bitacoras.com... Valora en Bitacoras.com: El libro de bolsa que os presento esta semana es la guía
de estudio que se utiliza en el Máster en Mercados Bursátiles y Derivados Financieros de la UNED. Es una guía
práctica sobre bolsa que viene a ser una especie de libro .....

Antonio R. Rico (2011-04-10 20:25:13)
@Pedromato, me lo apunto porque parece tremendamente interesante. Muchas gracias!!!

Mike (2011-04-29 19:55:31)
Hola Antonio. De que editorial es el libro este del que hablas?.Yo conosco uno que se llama la bolsa y es de y es de
Oriol Amat publicado por Deusto. No se si sera el mismo, ya me diras, saludos.

Antonio R. Rico (2011-04-30 11:28:29)
@Mike, es de la editorial EDIASA, pero me da que su última edición es de 2002. Lo que ocurre es que tengo las
actulizaciones de contenidos editadas por la UNED. Un saludo.

52 Libros para 52 Semanas (40) Alicia en Wall Street (2011-06-24 08:32:25)
[...] la entrega 29 de esta serie, @Pedromato me apuntó un libro que podría ser interesante para añadir a la serie
52 libros para [...]

erastotenes (2012-05-24 22:29:04)
Hola Antonio, Estoy leyendo el libro pero he buscado por internet ”las actulizaciones de contenidos editadas por la
UNED” y no las he encontrado. ¿Podrías hacerme el favor de enviármelas por mail? Gracias de antemano.

Enlaces recomendados de la semana (2011-04-10 09:00)

Aquí dejo algunas lecturas interesantes sobre diferentes temáticas relacionadas con las finanzas personales.

- [1]Depósito PFE Duo 90-10 Ganador del Banco Santander: un buen ejemplo de basura financiera.
Fernan2, nos descubre como funcionan en realidad este tipo de producto trampa.

- [2]Dinero y conciencia. Vicens Castellanos nos presenta un interesante e inspirador vídeo sobre una de
las principales bancas éticas españolas.

- [3]Ayudar a los hipotecados ¿Pero cómo?. José Trecet expone las posibles nuevas medidas que podría
incorporar el ejecutivo para ayudar a los sufridos hipotecados.

- [4]Presentación de Bolsalia 2011. Jesús Pérez continúa con los preparativos de Bolsalia 2011.

- [5]Siguiendo la evolución del paro en España. Marzo marca nuevo récord. El paro en España es
un indicador que debemos estudiar frecuentemente para estar al día de la perspectiva económica de
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nuestro país.

1. http://www.rankia.com/blog/fernan2/

720398-deposito-pfe-duo-90-10-ganador-banco-santander-buen-ejemplo-basura-financiera

2. http://www.vicenscastellano.com/2011/03/dinero-y-conciencia.html

3. http://www.tueconomista.com/ayudar-a-los-hipotecados-%c2%bfpero-como.html

4. http://especulacion.org/presentacion-bolsalia-2011.html

5. http://www.gurusblog.com/archives/evolucion-paro-espana-marzo-2011/05/04/2011/

Laura Gomez (2011-04-12 17:33:12)
El enlace de dinero y consciencia me resulto muy interesante ya que habla del nuestro dinero de otra forma, dinero
que muchas veces no vemos gracias al uso de las cuentas bancarias, las [1]tarjetas de credito y otros productos que
hacen que perdamos la consciencia.

1. http://es.credifil.com/tarjetas-de-credito/

ETFs de Vanguard en Europa (2011-04-11 08:00)

[1] Gracias al comentario de @Pedromato en la [2]página
de mi cartera, nos llega la noticia de que Vanguard Group está preparando el desembarco de una gama
de ETFs en el mercado europeo, domiciliándolos en Dublín. Sin duda sería una fenomenal noticia para
los europeos que gustamos de la [3]inversión en índices.

Después de que [4]Vanguard se introdujera en el mercado de ETFs en Estados Unidos, en la actuli-
dad es el mayor comercializador de este tipo de productos en el país americano, sobre todo gracias a su
magnífica forma de replicar a los índices y a los costes tan bajos que sus fondos tienen. Ahora parece
haberse fijado en el mercado europeo de fondos cotizados, que tiene un volumen de negocio bastante
menor que el americano ( 1/10 de las operaciones generadas en USA).

[5]Según Thomas Rampulla, Jefe de Operaciones de Vanguard Group en Europa, ”...se introducirán
una serie de ETFs del mercado general domicialiados en Dublín y que irán dirigidos al inversor europeo...”.
Con ello esperan entrar en el mercado justo antes de que entre en gran expansión este tipo de producto
tan beneficioso para el pequeño inversor.

El propio Rampulla ha declinado dar detalles sobre qué tipos de ETFs van a comercializar, pero sí
añadió que ”quieren ser un comercializador global de ETFs con una significativa presencia en Europa”.

Así que tendremos que esperar hasta la publicación de más detalles para saber hasta qué punto serán
igual de atractivos los ETFs europeos de Vanguard que sus fenomenales fondos cotizados americanos.
¿Serán tan baratos? ¿Nos ofrecerán un ETF diversificado de la zona Euro con menos de un 0,20 % de
comisión de gestión? ¿Incluirán ETFs de bonos de la zona Euro?
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IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1579 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/etfs-de-vanguard-en-europa.html/vanguard-group-3

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/tag/indices

4. http://inversorinteligente.es/tag/vanguard

5. http://www.bloomberg.com/news/2011-04-04/

vanguard-to-challenge-blackrock-s-ishares-in-european-etf-market.html

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1579&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

igor76 (2011-04-11 15:02:33)
@Antonio, Si los productos son los mismos que hasta ahora, supongo que es lo mismo que esté domiciliado en USA
o en Europa, ¿no? Lo bueno sería que hiciesen un VIG Europa, pero lo dudo mucho...

Valelntin (2011-04-12 00:19:59)
Seran baratos, pero no tan baratos como en USA, ya que la estructura de costes en Europa es mayor. Por lo
tanto, los costes serán igual de competitivos que los ETFs Europeos de su categoría. Es lo que cabe esperar.
Igualmente, cabe esperar que los ETFs que salgan al mercado tengan el fondo ya domiciliado en Irlanda. Por
lo tanto cabe esperar que para la zona Euro salga uno que replique el MSCI EMU Index, para Europa otro que
replique..., véanse algunos de sus fondos domiciliados en Irlanda: https://www.vanguardinvestments.de/conte-
nt/de/en/investments.shtml #pagetab1 Y como tienen fondos de bonos, cabe esperar que también salga alguno.
Todo depende de la decisión que tomen sobre que ETFs estrategicamente puede salir adelante. Saludos, Valentin

Albert (2011-04-11 16:18:39)
Es una buena noticia, a ver qué productos ofrecen! La verdad es que espero que sean buenos productos y tengan
en cuenta el lío fiscal que hay en Europa. Personalmente me encantaría que comercializara ETFs de acumulación.
@igor76, Sí es lo mismo excepto en los ETFs que sólo invierten en activos USA que debido al mecanismo fiscal y
de devolución de la doble retención creo que sale mejor fiscalmente invertir en el ETF de los mercados americanos,
excepto en el caso que en Europa comercialicen un ETF de acumulación.

Pistachu (2011-04-11 17:41:18)
¿Podremos mover nuestros productos actualmente contratados con Vanguard USA a productos Vanguard Europa
sin coste fiscal?

Antonio R. Rico (2011-04-13 00:00:29)
@Igor, Albert te ha contestado perfectamente. @Albert, en cuanto a ETFs de acumulación, me da que si no lo
hacen en USA, aquí... @Pistachu, no cuentes con ello. Eso no puede ser. No dejan de ser acciones, y si las vendes
con plusvalías, palmas el 19 % de las ganancias. Cuando llegue el momento tendrás que valorar si merece la pena
según la situación. @Valentín, quién sabe, igual se hacen la competencia y salimos ganando nosotros. Todo lo que
se pueda arañar es poco... :) Muchas gracias a todos. Un saludo grande.

Albert (2011-04-13 01:10:45)
@Antonio, espero que te equivoques... De hecho en los fondos que comercializan en Europa ya existen fondos de acu-
mulación, espero que en los ETF hagan lo mismo! En USA tienen bastante bien resuelto el tema de los impuestos y
los tratados con otros países con lo que hace referencia a los fondos de inversión [1] En cambio en Europa la cosa está
fatal [2], con lo que los fondos de acumulación tienen ventajas. [1] http://1.usa.gov/h4wo6n [2] http://bit.ly/h4PwSb

Albert (2011-04-13 01:13:11)
Aquí hay un artículo donde explica porqué es mejor contratar un ETF que sólo invierte en acciones de USA en la
bolsa americana: http://bit.ly/gw24E6
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Antonio R. Rico (2011-04-13 01:48:35)
@Albert, ya te digo que lo tienen resuelto. En sus cuentas de jubilación, pueden meter el producto que quieran
(acciones, etfs, fondos,...). Aquí, si queremos ventaja fiscal para la jubilación, tenemos que contratar los penosos
planes de pensiones. De esa forma, pueden meter en su cuenta para la jubilación, los productos con una menor
entaja fiscal, como por ejemplo los bonos o las acciones con grandes dividendos.

Albert (2011-04-13 02:04:52)
@Antonio evidentemente ya me gustaría poder tener cuentas como IRAs y 401K. Pero yo me refería al hecho que
si en USA si inviertes a través de un fondo o ETF en un país con el que USA tiene tratado de devolución puedes
beneficiarte de ese tratado. La gestora paga los impuestos en el país correspondiente, pero te pasa la información
para que al hacer la declaración de la renta te lo devuelvan. Aunque si tienes una ”cuenta de jubilación” no te
puedes beneficiar. Eso aquí no pasa y está muy mal hecho y se tendría que cambiar. No puede ser que tengas un
ETF que invierta en España y estés pagando dos veces aquí, una lo que paga la gestora y la otra la que pagas tú,
eso es ridículo!!! El informe del OCDE que he enlazado antes lo explica muy bien! http://bit.ly/h4PwSb

Vanguard ETFs vs Ishares ETFs de Acumulación vs Fondos Pictet (2011-06-16 21:03:13)
[...] la espera de que sepamos si podemos contratar los fondos de Amundi y, sobre todo, del desembarco de
Vanguard en Europa, nos tenemos que conformar con estos datos para decidir qué productos indexados formaran
parte de [...]

Fondos Indexados de Vanguard en Europa (2011-12-23 09:03:07)
[...] deseosos de poder contratar sus fondos de la misma forma que lo hacen los ciudadanos americanos. Hace
unos meses comenzaron los rumores que ponían a los valiosos ETFs de Vanguard ofrecidos a los brokers europeos [...]

El Portfolio Turnover de los Fondos de Inversión y ETFs (2011-04-11 17:00)

Existe un coste en los fondos de inversión y ETFs que no suele presentarse con claridad en las fichas
de los productos. Si estos pequeños y escondidos ladrones de rentabilidad salieran a la luz de forma
clara y comprensible, casi la totalidad de los fondos de gestión activa y los ETFs referenciados a índices
complejos perderían una buena parte de sus clientes.

Por culpa del cambio de acciones dentro de la cartera del fondo o ETF (portfolio turnover), se
producen gastos internos generados por:

- Comisiones por compra y venta de acciones, para replicar con exactitud al índice que represen-
tan en el caso de los ETFs, o para especular con la selección de acciones en el caso de los fondos de
gestión activa.

- Comisiones fiscales por ganancia en la venta de acciones con rentabilidad positiva.

Hace más de 60 años, el portfolio turnover medio era bastante bajo, de entre un 15 % y un 25
% (más o menos igual que el [1]VIG actual):
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[2]

Pero desde 1965, momento en el que la industria de los fondos de inversión empezó a crecer ex-
ponencialmente, los productos perdieron simplicidad, y ganaron en complejidad. Gracias a esto, la
compra y venta de acciones dentro del fondo aumentó, generando un perjuicio para el inversor que aun
perdura.

Los ETFs han contribuido a bajar este tipo de coste, aunque sólo los que replican a un índice
poco complejo. Estos son algunos ejemplos de ETFs muy eficientes en este sentido:

VTI (4,5 %), VOO (4,8 %), VT (7,1 %),... y otros que ofrecen un turnover de menos del 10
%.

VIG (15,3 %), VO (16,3 %), VB (11,8 %)... y otros que superan el 10 %.

VTV (26,9 %), VBR (24,7 %), VGK (34,5 %)... y otros que superan el 20 %.

Como ves, cuanto más simple, menor el coste, y mayor la rentabilidad para el inversor. De to-
dos modos, los ETFs de Vanguard son pioneros en la lucha por reducir el turnover, evitando en lo posible
los productos ineficaces en este sentido. Por poner un ejemplo, [3]SDY, el ETFs de SPDR que replica
al índice de los [4]aristócratas americanos, por el hecho de estar ponderado por yield actual, y no por
capitalización, tiene un turnover que supera a veces el 100 %.

Aunque no es el factor principal a tener en cuenta a la hora de elegir un activo financiero, sí
que es importante que, al menos, el portfolio turnover sea bajo, para que así no veamos como perdemos
de manera absurda un gran porcentaje de la rentabilidad esperada a largo plazo.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1494 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

2. http:

//inversorinteligente.es/el-portfolio-turnover-de-los-fondos-de-inversion-y-etfs.html/portfolio-turnover

3. http://inversorinteligente.es/vig-vs-sdy-costs-matter.html

4. http://inversorinteligente.es/los-capitanes-de-la-aristocracia.html

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1494&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-04-12 23:54:59)
@Pistachu, tu clasificación es bastante acertda. Otra clasificación de menor a mayor turnover podría ser: 1. Más
simple 2. Más complejo 3. Incomprensible
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Pistachu (2011-04-12 22:52:47)
Leo que un alto turnover es una de las principales causas del ”tracking error” y por lo tanto de pérdida de rentabil-
idad respecto al índice. Parece claro que los índices ponderados por capitalización son los más óptimos/eficientes
en cuanto a costes y dentro de ellos también de más amplio a menos amplio... En resumen la cosa sería así... De
menor a mayor turnover: 1.- Más amplios (total market) 2.- Por estilos (pero capitalization-weighted... value,
grown) 3.- Otros criterios: dividend-yield-weighting, sales/revenue, equal-weighted.

BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund, el Fondo de Gestion Activa Recomendado por John Bogle (2011-09-09
16:54:30)
[...] John Bogle, fundador de Vanguard Group, es un firme defensor de la inversión indexada. Una de las
principales razones que le hacen repudiar los fondos de gestión activa es la excesiva compra-venta de acciones que
realizan dichos fondos, generando gastos indeseables para el pequeño inversor. Estos movimientos dentro de la
cartera del fondo se conocen como Portfolio Turnover. [...]

Fondos de gestión activa vs Mercado (2) (2011-04-12 09:00)

Vimos en [1]Fondos de gestión activa vs Mecado (1) como el mercado americano derrotaba a los fondos
en el periodo de 15 años que finalizaba en 1998, tras una impresionante etapa de bonanza económica.

La siguiente prueba que traigo es un gráfico actualizado del mismo estudio ([2]Common Sense on Mutual
Funds), esta vez en un periodo de 25 años que finalizaba en 2008.

[3]

Observamos como el resultado de los fondos cada vez es peor, ya que con el paso del tiempo, los
fondos perdedores aumentan y los ganadores disminuyen. Además, los fondos que lo hacían realmente
mal también aumentaban en número, mientras que los que lo hacían bastante mejor que el mercado
desaparecían, no habiendo ninguno que superara al mercado en más de un 3 % anual.

Apostar a que acertamos con el fondo ganador es factible, pero en un pequeño porcentaje. Además, de
acertar, ganaremos al mercado por un margen ridículo, que no compensa el riesgo adquirido. ¿Vas a ser
tú uno de los valientes?

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1560 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/?p=1554

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

3. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-2.html/fondos-vs-mercado-2

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1560&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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Bitacoras.com (2011-04-13 00:37:33)
Información Bitacoras.com... Valora en Bitacoras.com: Vimos en Fondos de gestión activa vs Mecado (1) como el
mercado americano derrotaba a los fondos en el periodo de 15 años que finalizaba en 1998, tras una impresionante
etapa de bonanza económica. La siguiente prueba que trai.....

pedro (2011-04-13 02:35:45)
Asi que, si lo he entendido bien,el mercado MAXImiza el numero de fondos PERDEDORes y lo que aconsejas es
pensar por uno mismo.

igor76 (2011-04-13 16:35:41)
@pedro, Lo más fácil es no pensar y comprar directamente el mercado, que es el caballo ganador. Decides % de
RF y RV, luego si quieres complicar un poco más la cosa subdivides en regiones (USA, Europa, etc...) y a partir
de ahí a comprar los índices que más te gusten (y sean más baratos a ser posible). Un saludo

Antonio R. Rico (2011-04-13 17:24:01)
@igor, MAXIrespuesta GANADORa :)

Beneficios de los Fondos Indexados (2011-07-27 09:59:37)
[...] 1. Porque son la forma más eficiente de crear riqueza en el mercado de valores, ya que a largo plazo casi nadie
los vence. [...]

La Cartera Permanente Gana Admiradores (2012-02-03 10:06:46)
[...] al mercado en el medio plazo“, y sin entrar hoy a valorar si este tipo de estrategia es acertada o no, te indico
como nos detalla las características que más le llaman la atención de la Cartera [...]

Mayor riesgo no implica mayor rentabilidad a largo plazo (2011-04-13 09:00)

Existe una tendencia general a pensar que un activo que posea un mayor riesgo o volatilidad, a largo
plazo obtendrá una mayor rentabilidad. Esto, que normalmente es así, no siempre lo es, y lo vamos a
comprobar gracias al estudio sobre el tema que [1]Mr. Bogle realiza en su gran obra [2]Common Sense of
Mutual Funds.

En el siguiente gráfico podemos estudiar la rentabilidad media obtenida por los fondos de inversión
estilo value-blend-growth y large-medium-small en el mercado americano en dos décadas distintas:

[3]

Como vemos, los fondos small y de estilo value son los mejor parados. Esto, en principio, nos lle-
varía a pensar que los productos referenciados a estilos value deberían tener una desviación estándar
superior. Pues como podemos ver en el segundo gráfico, esto no es así, sino que los fondos value tuvieron
un recorrido más estable y menos alocado, lo que supuso una desviación estándar (concepto académico
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del riesgo) menor:

[4]

Así que, la próxima vez que algún forero, bloguero, periodista o analista afirme que ”si quieres mayor
rentabilidad deberás asumir mayor riesgo”, serás de los pocos que sepa que eso no tiene porqué ser así.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1502 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

3. http://inversorinteligente.es/mayor-riesgo-no-implica-mayor-rentabilidad-a-largo-plazo.html/

equity-estyles-1-returns

4. http://inversorinteligente.es/mayor-riesgo-no-implica-mayor-rentabilidad-a-largo-plazo.html/

equity-estyles-2-risk

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1502&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Antonio R. Rico (2011-04-13 19:13:04)
@Pistachu, me convenció William Bernstein en su libro The Intelligent Asset Allocator, donde exponía el
razonamiento que comentas. De todas formas, Bogle nos avisa, tal y como hemos visto en las entradas sobre
Reversion to the Mean, que no hay forma de saber que estilo o tamaño de acciones serán las ganadoras en el futuro.

Albert (2011-04-14 23:20:29)
Personalmente no considero que la volatilidad sea un buen indicador del el riesgo. El problema es que no soy
capaz de pensar en un valor mejor. Y una observación es que el riesgo es riesgo, por ese motivo a largo plazo la
rentabilidad extra puede o no puede producirse. El riesgo es precisamente arriesgarse a obtener grandes ganancias
o grandes pérdidas.

Pistachu (2011-04-13 17:45:06)
@Antonio, ¿de ahí a que te quedaras con VBR en lugar de VB o VBK? Desviación estándar bastante menor y
retornos igual (1992-1996) o superiores (1995-2005)... De hecho parece el activo que ha dado mejores retornos con
menor riesgo en las últimas décadas... small caps value!

igor76 (2011-04-13 16:40:17)
@Antonio, Estos datos están referidos al mercado USA. ¿Sabes si pueden extrapolarse estas conclusiones a otros
mercados, como los emergentes? Un saludo

Antonio R. Rico (2011-04-13 17:30:31)
@igor, perfectamente. Si te fijas, en realidad, la conclusión que podemos sacar es que el futuro es impredecible,
que cada época es distinta para la humanidad, y por lo tanto, para las finanzas globales. Los caballos ganadores
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del futuro no dependen de normas establecidas por acontecimientos pasados, sino por el destino y la coyuntura
socioeconómica que nos tocará vivir.

Conseguir que tus hijos confíen en ti (2011-04-14 09:00)

Conseguir que tus hijos confíen en ti a la hora de poder expresarte algún problema que les asalte, puede
resultar bastante complicado, debido a que cuando llegan a la edad en la que se pueden meter en algún
problema financiero (que es el tema que nos preocupa en este blog), suelen tener la sensación de que
tienen que resolverlo de forma individual, ya sea por orgullo propio, o por desconfianza en la ayuda que
pueda recibir de sus padres.

Para hacer que esta situación de desconfianza no se produzca, vamos a ver algunos conceptos que
creo que nos ayudarían en tal situación:

- No presiones. Los hijos adolescentes comienzan a tener un carácter difícil, pero son ellos mismos
los que mejor saben cuando deben pedir consejo. Si disponen de la libertad emocional para hacerlo,
probablemente lo harán.

- Admite siempre que puedas tus propios errores. Si tus hijos ven en ti a alguien que reconoce sus
propias equivocaciones, alguien que aprende de ellas, e incluso comparte ese aprendizaje con los demás,
les será más fácil ponerse ante ti para exponerte sus propios problemas. Son gestos de humanidad que
abren el camino a la confianza.

- No les juzgues por cada error. Si por cada suspenso, por cada compra compulsiva, por cada pe-
lea, por cada palabra malsonante que se le escape, por cada..., les juzgas severamente, siempre vivirán con
la presión de la posibilidad de cometer errores. Cuando los cometan, los esconderán para no ser juzgados
nuevamente. Muéstrate comprensivo y buscarán tu comprensión.

- Menos preguntar y más escuchar. Tenemos dos orejas y una boca. Úsalas con ellos en su misma
proporción. Si se acostumbran a que les oigas, irán a ti para que les escuches.

- Deja que tengan la posibilidad de equivocarse. Este último punto me parece de una importancia
fundamental. Cuando tomen una decisión financiera y te la expongan, préstale atención, dale el beneficio
de la duda y permite que la lleve a cabo, aunque creas que no lleva razón (todo dentro de unos límites).
No estés dando lecciones todo el rato. Quién sabe, quizás lleve razón y el que se equivoca eres tú.

Éstas son algunas pautas que pienso te pueden ayudar. ¿Estás de acuerdo con ellas? ¿Añadirías
alguna pauta más? Por supuesto, no tienen porque ser del agrado de todos los padres, ya que cada
maestrillo tiene su librillo. En mi opinión, tener largas conversaciones con tus hijos sobre temas ”adultos”
puede ser una de las experiencias más alentadoras como padres educadores. No dejes que tus hijos pierdan
la confianza en ti, muéstrales el camino.

IFRAME: [1]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1566 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1566&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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scoralstom (2011-04-15 14:40:53)
Dificil tarea amigo mio, en esto tambien hace falta suerte,jeje. s2

Antonio R. Rico (2011-04-15 16:35:13)
@Pistachu, precioso poema. Me ha encantado. Cuando llegue a casa te prometo que lo imprimo y lo pego en
la nevera con un imán. Te agradezco mucho que hayas compartido con nosotros tamaño mensaje. Un saludo grande.

Antonio R. Rico (2011-04-15 15:31:39)
@Sco, sin duda, ojalá dependiese sólo de nosotros...

Pistachu (2011-04-15 16:06:30)
Cuando era pequeño recuerdo que en la consulta del pediatra estaba enmarcado el siguiente poema: Tus hijos no son
tus hijos, son hijos e hijas de la vida, deseosa de sí misma. No vienen de ti, sino a través de ti, y aunque estén contigo,
no te pertenecen. Puedes abrigar sus cuerpos, pero no sus almas, porque ellos, viven en la casa del mañana, que
no puedes visitar, ni siquiera en sueños. Puedes esforzarte en ser como ellos, pero no procures hacerlos semejantes
a ti, porque la vida no retrocede ni se detiene en el ayer. Tu eres el arco del cual tus hijos, como flechas vivas, son
lanzados. Deja que la inclinación, en tu mano de arquero, sea para la felicidad. Poema ”Tus hijos” por Kalhil Gibran

52 Libros para 52 Semanas (30) El Juego del Dinero (2011-04-15 09:00)

Después de un tiempo sin abordar la serie Padre Rico
dentro de la [1]serie 52 libros, volvemos con otra de sus entregas: [2]El Juego del Dinero. En esta ocasión
Kiyosaki deja atrás los aburridos y esquemáticos libros anteriores para volver al modo de redacción de
sus primeras obras.

Esta vez el lema es: Por qué los inversionistas lentos pierden y el dinero rápido gana.

”Mientras más rápido se mueva tu dinero, más altas serán tus ganancias y menor el riesgo.
La sabiduría convencional recomienda que usted ahorre dinero y lo invierta con seguridad. En
otras palabras, estacionar su dinero. Hay que incrementar la velocidad de su dinero.”

Este libro es para quien quiere tener más control sobre su dinero y superar las ganancias mínimas de los
inversores muy conservadores. También responde a las siguientes preguntas:

- ¿Está cansado del viejo consejo que dice: Ahorre, invierta a largo plazo y diversifique?”
- ¿Quiere aprender cómo y por qué los inversores profesionales aceleran sus operaciones financieras?
- ¿Se da cuenta que la empresa de su asesor financiero gana dinero incluso si usted pierde?

[3]El Juego del Dinero[4] se asemeja más a la línea de Kiyosaki que más me gusta, sin mensajes
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del todo pretenciosos, haciéndonos entender que invertir para obtener flujo de efectivo (dinero pasivo,
dividendos, intereses,...) es diferente que invertir para obtener ganancias de capital puntuales. La
mentalidad debe ser diferente. Se puede invertir en vacas para vender carne (puntual) o para vender
leche (indefinido). De todos modos, su concepto algo sensacionalista de invertir sin el enfoque del largo
plazo no va del todo conmigo. Uno de los errores que siempre veo en Kiyosaki es que piensa que todos
somos iguales, con el mismo perfil de riesgo, la misma templanza, la misma edad para el retiro,...

En definitiva, un libro que esta vez sí que recomiendo a tod@s por su adictivo contenido, pero
que tampoco hay que tomarlo al pie de la letra.

Puntuación de [5]El Juego del Dinero:

Sencillo: 8

Adictivo: 8

Práctico: 6

Mi puntuación global: 7

Recomendable: Sí te gusta la filosofía Kiyosaki, es una lectura recomendada.

Ir al libro anterior (29): [6]La Bolsa. Funcionamiento, Análisis y Estrategias de Inversión
Ir al libro siguiente (31): [7]La Guía del Emprendedor

IFRAME: [8]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1544 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

2. http://www.amazon.com/gp/product/9707701307/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=9707701307

3. http://www.amazon.com/gp/product/9707701307

4. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/1dv79jwb/ElJuegodelDinero

5. http://www.amazon.com/gp/product/9707701307/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=9707701307

6. http://inversorinteligente.es/

52-libros-para-52-semanas-29-la-bolsa-funcionamiento-analisis-y-estrategias-de-inversion.html

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-31-la-guia-del-emprendedor.html

8. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1544&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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Los mejores blogs de finanzas 2011 (2011-04-15 15:58)

[1] Desde el [2]blog de Bolsa.com se está organizando
un concurso para elegir a los mejores blogs financieros de 2011. De esta manera se quiere premiar a las
personas y páginas que más aportan a la blogosfera financiera según los lectores y usuarios de las mismas.

Con ello, te pido tu colaboración para [3]votar al inversorinteligente.es como mejor blog de finanzas
de este año, para que podamos escalar posiciones, ya que al iniciarse el concurso hace medio mes, voy con
un poquito de retraso, y hay algunos blog que ya han tomado clara ventaja.

Como siempre, muchas gracias por tu participación en este blog y ayudar a que tenga mucha vida
cada día. Un saludo grande.

1. http://inversorinteligente.es/los-mejores-blogs-de-finanzas-2011.html/bolsalia-2011-2

2. http://blog.bolsa.com/blog-de-bolsa.jpg

3. http://blog.bolsa.com/los-mejores-blogs-de-finanzas-2011

igor76 (2011-04-15 20:54:57)
+1

magallanes (2011-04-15 22:22:19)
También tienes mi voto, ha sido un descubrimiento tu página y como te la curras con tus aportaciones

oscar (2011-04-15 18:26:19)
Hay tienes el mio.Saludos

Antonio R. Rico (2011-04-17 17:37:37)
Muchas gracias a todos. Sois geniales!!! Que en 2 días hayamos pasado a muchos de los que comenzaron hace 15
días es una pasada. A ver si terminamos entre los 10 primeros :)

Esponja (2011-04-16 05:30:33)
Ahí va otro, aunque vas retrasado yo apuesto por un podio como poco, suerte!!

eguzkialde (2011-04-16 20:18:49)
El número 19. ánimo

yawix (2011-04-16 21:01:04)
Ya tiene mi voto. saludos.

Pedromato (2011-04-17 00:24:15)
Ahí va mi voto,Antonio.

PEDROMATO (2011-04-17 00:28:04)
Ya tienes mi voto,Antonio.

Zentao (2011-04-26 15:37:09)
Otro voto más, no va mal la cosa, estás el séptimo. :-)
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Antonio R. Rico (2011-04-26 17:49:28)
Muchas gracias, a ver si nos mantenemos entre los 10 primeros para llegar a la final, donde un jurado nombrará a
los tres mejores.

Enlaces recomendados de la semana (2011-04-17 09:00)

- [1]Concurso ”el mejor blog de finanzas 2011”. Como te comenté [2]el pasado Viernes, se está disputando
un concurso para elegir al blog más interesante de este año en materia financiera. Puedes votar al Inversor
Inteligente desde [3]este enlace al concurso.

- [4]Telefónica. Seguimiento técnico. Si te atrae el punto de vista técnico y quieres seguir análisis
sencillos y comprensibles, no se me ocurren mejores blogs que el de Antonomasia, donde Antonio analiza
con escrupulosa sencillez las principales acciones e índices. Teoría de Dow pura y dura.

- [5]Cien años de evolución del precio de la vivenda en los EEUU. No hay nada como ver las cosas
con perspectiva.

- [6]Herramientas web para emprendedores. Interesante y práctica entrada de Wilhelm, fenomenal
bloguer y emprendedor al que conocí en una de las reuniones de Rich Dad en Madrid.

1. http://blog.bolsa.com/los-mejores-blogs-de-finanzas-2011

2. http://inversorinteligente.es/los-mejores-blogs-de-finanzas-2011.html

3. http://blog.bolsa.com/los-mejores-blogs-de-finanzas-2011

4. http://labolsaporantonomasia.es/telefonica-seguimiento-tecnico-14-abril-2011/

5. http://www.gurusblog.com/archives/evolucion-precio-vivenda-eeuu/14/04/2011/

6. http://www.wlappe.com/2011/04/herramientas-web-para-emprendedores.html

¿Quieres ser el dueño de una gestora de fondos de inversión? (2011-04-18 09:00)

La estructura tradicional de un fondo de inversión dista mucho de ser como realmente debería ser. Los
fondos de inversión nacieron en Estados Unidos con el nombre en inglés de Mutual Funds, lo que vendría
a ser en castellano Fondos Mutuos.

La Real academia de la Lengua define mutuo como:

Dicho de una cosa: Que recíprocamente se hace entre dos o más personas, animales o cosas.

Por otro lado en la Wikipedia podemos ver como

El mutuo es un [1]contrato de préstamo de [2]dinero que suele ser remunerado mediante el
pago de [3]intereses en función del tiempo.

Y posteriormente recalca que

Precisamente lo contrario ocurre en la práctica comercial, ..., dispone el artículo 314 del
Código de Comercio español que los préstamos no devengarán interés si no se hubieren
pactado por escrito .
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Es decir que, a priori, un fondo mutuo es el que se hace entre dos o más personas y que al prestar dinero
a una entidad que lo gestiona, debería ofrecer intereses a los prestatarios (aunque no es así gracias al
citado artículo). Pues en la actualidad, está claro que no nos dan intereses por invertir en los productos
financieros como los fondos de inversión, pero es que además esos fondos, en la mayoría de los casos, no
pertenecen en la práctica a sus inversores, sino más bien a los dueños de las gestoras de fondos, ya que
estos regentan y controlan la propia gestora.

Vamos a ver con este gráfico sacado del [4]libro que no me cansaré de recomendar, la estructura de
un fondo de inversión tradicional y la estructura de un fondo realmente mutuo, como los de Vanguard:

[5]

En un fondo de inversión tradicional, la gestora controla los fondos de los inversión, y esa gestora
pertenece exclusivamente a los empresarios que la regentan. Sin embargo, en los fondos realmente mutuos
como los de Vanguard, la estructura es más simple, ya que los inversores son también los dueños de los
fondos, con la diferencia de que los dueños de la gestora son los propios fondos de inversión. Esto también
viene explicado en [6]Los Cuatro Pilares de la Inversión, de W. Bernstein.

¿Sorprendido? Impensable en esta industria financiera dentro de este mundo capitalista de intere-
ses ”sabiamente” distribuidos. Vanguard Group pertenece a los productos de la compañía, que a su vez
pertenecen a los inversores. Además de sonar muy bien, la consecuencia principal es la ausencia de bonus
por parte de los gestores que trabajan para la compañía, que cobrarán lo suyo, no digo que no, pero que
no generan estratosféricos bonus que repercuten en la comisión de gestión del fondo, en muchas ocasiones
por generar una rentabilidad negativa a tu dinero.

Una gran excepción dentro de un mundo de ladrones de cuello blanco y corbata. Aprovéchate de
ello.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1511 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://es.wikipedia.org/wiki/Contrato

2. http://es.wikipedia.org/wiki/Dinero

3. http://es.wikipedia.org/wiki/Inter%C3%A9s

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

5. http://inversorinteligente.es/%c2%bfquieres-ser-el-dueno-de-una-gestora-de-fondos-de-inversion.html/

structure-funds

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1511&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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Eguzkialde (2011-04-18 23:08:00)
Es una buena idea apriori ser dueño de la gestora.Ahora bien tampoco vería mal que entre los clientes del fondo se
encuentre la propia gestora a la cual no pertenezco como inversor. Al final está claro que tenemos que evidenciar
el conflicto de intereses que puede darse al formar parte , al estar fuera , al cobrar fijo , sobre resultados y lo que
se les ocurra el día de mañana. La ética en las inversiones no la doy por incluido en el producto en ningún caso.
Me lo tienen que demostrar. Y ahí , y justo ahí........se les ve el plumero.....

Antonio R. Rico (2011-04-20 12:08:05)
@Eguz, la pregunta clave es ¿A quién sirve el gestor de tu fondo, al dueño de la gestora o a usted? Es una
diferencia crucial.

Las 8 Diferencias entre las Gestoras de Inversión y las Gestoras Vendedoras (2011-04-26 09:02:52)
[...] vimos en ¿quieres ser el dueño de una gestora de fondos de inversión?, la totalidad de las gestoras sirven a sus
dueños, con la diferencia de que en las gestoras de [...]

Lo que no me gusta de Robert Kiyosaki (2011-04-19 09:00)

Robert T. Kiyosaki es lo que podríamos llamar un gurú de las finanzas personales. He leído varios libros
escritos por él, como [1]Padre Rico, Padre Pobre, [2]Historias de éxito, [3]Guía para Invertir o [4]Retírate
Joven y Rico. Y más que leeré. La filosofía de Kiyosaki gira en torno a la generación de ingresos pasivos
a través de inversiones. En otras palabras, debes buscar y comprar las inversiones que puedan generar
ingresos para tu bolsillo, esos ingresos que se generan de forma automática y sin necesidad de dedicarles
tiempo y trabajo duro.

De sus libros he obtenido muchas enseñanzas que me han ayudado a cambiar mi modo de ver el dinero y
las finanzas, haciéndome ver que la generación de una [5]cartera de activos es uno de los conceptos más
importantes a tener en cuenta si deseamos llegar a la libertad financiera. Pero no todo lo que expone
Kiyosaki en sus libros es de mi agrado. Hay algunas pautas en su [6]filosofía de inversión que no casan
con mi propia forma de entender el camino a la prosperidad económica.

- Su fijación por la inversión inmobiliaria. No dudo que este tipo de inversiones puedan resultar del
gusto de muchos inversores y que incluso les vaya fenomenal poniendo su dinero a trabajar en inmuebles,
pero tampoco es realista proponer una filosofía basada en comprar activos y que todos tus ejemplos sean
sobre la compra y alquiler de viviendas. De hecho, en [7]Historias de éxito, casi el 100 % de los casos que
se estudian son relacionados con la inversión en inmuebles.

- Mensajes demasiado repetitivos. No es Kiyosaki un mentor del que puedas aprender infinidad de
conceptos y estrategias de inversión. Desde que editó [8]Padre Rico, Padre Pobre, la cantinela le ha
servido practicamente para todos los libros que continuaban su serie de libros. Si lees algún libro de
[9]Bernstein o [10]Bogle, te sumerges en tal cantidad de recursos que quedas maravillado por lo variado
del aprendizaje.

- El apalancamiento. Recomienda a los lectores que utilicen el apalancamiento en sus inversiones. En
esto tampoco estoy de acuerdo. Prefiero lo que llama [11]Harry Browne en su libro Fail-Safe Investing
”Inversión Básica”, poniendo en productos de inversión sólo el dinero del que dispones. Si quieres invertir
más, ahorra más.

- Evitar la educación. Se mete constantemente con la gente ”educada” en la universidad. Cierto es
que [12]para invertir tu dinero tampoco hay que ser doctor en finanzas, pero me pregunto qué tendrá de
malo formarse.

164



- Todo empleado es un infeliz. Esto no tiene que ser así. Encontrar la libertad financiera como em-
pleado también es posible, de hecho, en [13]El millonario de al lado se describe como la amplia mayoría
de millonarios americanos son empleados que cuidan de sus finanzas personales y llevan una vida frugal y
poco consumista. Además, si una persona es capaz de conseguir el trabajo de su vida y disfrutar de él,
dedicar parte de su tiempo a ejercerlo tampoco es mala cosa ni mucho menos.

Todo esto hace que la filosofía de Kiyosaki no sea mi filosofía financiera ideal. El concepto princi-
pal del cuadrante del flujo de dinero, la diferencia entre comprar pasivos y activos o el páguese usted
primero son vitales para [14]crear tu plan de inversión, pero en el resto de conceptos patina como quien
se pone sobre unos esquis por primera vez.

IFRAME: [15]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1576 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

2. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-7-historias-de-exito.html

3. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-23-guia-para-invertir.html

4. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-25-retirate-joven-y-rico.html

5. http://inversorinteligente.es/cartera

6. http://inversorinteligente.es/category/filosofia-de-inversion

7. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-7-historias-de-exito.html

8. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

9. http://inversorinteligente.es/tag/bernstein

10. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

11. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

12. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

13. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-10-el-millonario-de-al-lado.html

14. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

15. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%

3D1576&layout=standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

esponja (2011-04-19 21:32:47)
Estoy de acuerdo en que es un poco monotemático, pero también en que su mensaje impacta, hay un antes y
un después de leer a Kiyosaki. También pienso que cuando leemos este tipo de libros siempre esperamos más,
por la naturaleza humana y la ley del mínimo esfuerzo esperamos que nos muestre el camino ”fácil y rápido” aún
sabiendo que no existe...

Imarlo (2011-04-19 15:38:02)
Ademas es un gran teorico, pero muy malo dando ejemplos e ilustrando lo que quiere decir. Es muy repetitivo, y a
veces dan ganas de saltarse unas cuantas paginas de sus libros para ver si da algun concepto interesante. Tampoco
dice como se deben hacer las cosas, es decir, el dice: compra barato y alquila caro, pero que es barato? como
estudio una propiedad, o para invertir, que es barato? etc etc.. Lo dicho, es bueno para abrir la mente y ver que
hay otro camino, pero es muy mal practico. un saludo

tvilla (2011-04-19 15:57:02)
es que para los emprendedores como inversores necesitan una buena [1]incubadora internet

1. http://www.dad.es/

Antonio R. Rico (2011-04-20 12:04:42)
@esponja, en mí también se produjo un antes y un después de él, pero una vez maduras sus ideas y mensajes te
das cuenta que no es del todo coherente. De todas formas siempre le agradeceré que prendiera la mecha. @Imarlo,
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una pena que no haya profundizado en la práctica de la compra de activos. Se ha estancado en un mero escritor
de autoayudas.

Rafa (2011-08-01 12:57:52)
Estoy totalmente de acuerdo con vosotros. De hecho, los ejemplos que pone son muy exagerados... recuerdo una
compra de un inmueble que lo hace con un dinero prestado para la entrada y antes de escriturar ya le ha sacado
un rendimiento a la inversión desorbitada... Ahora bien, es un libro que engancha. Es el libro perfecto para eso,
para ”prender la mecha”.... En mi caso ha sido eso... el primer libro sobre inversión... ilusionante y motivador. Esa
motivación es la que me ha llevado a encontrar blogs como este y me ha llevado a lecturas posteriores como ”Un
paseo aleatorio por Wall Street” y ”El inversor inteligente”. Ahora tengo encima de la mesa ”Los cuatro pilares de
la inversión”. ”Padre Rico, Padre Pobre” va primero.... te motiva... hace que te interese el mundo de la inversión y
luego llegan otros libros.... y por supuesto, otros blogs como este, que no tienen desperdicio... Saludos

Antonio R. Rico (2011-08-01 13:23:21)
@Rafa, totalmente contigo. Es un libro para motivarte a salir de la carrera de la rata. Sus ejemplos inversores,
mejor dejarlos a especuladores inmobiliarios y similares. Muy buena selección de libros. Hazles caso y conseguirás
invertir mejor que el 90 % de los participantes del mercado. Un saludo y muchas gracias a ti.

Pistachu (2011-08-01 13:50:06)
Yo también empecé por Kiyosaki... Y opino igual que vosotros, te enciende la luz pero se hace monótono, es
suficiente con algunos resúmenes de descarga gratuita que hay por Internet con el cuadrante del flujo, etc. Sobre
”El Inversor Inteligente” al principio me sorprendió la nota que le puso Antonio http://inversorinteligente.es/52-
libros-para-52-semanas-15-el-invers or-inteligente.html pero yna vez leído entiendo que a pesar de ser un libro
recomendable hay otros más prácticos y actualizados como los de Bogle... Aunque así vale la pena tenerlo sólo por
el capítulo 8. Una vez que uno ya está ”en el camino” y maneja algunos conceptos básicos, y si realmente se lee
buscando más utilidad directa que placer literario (que quizás se encuentra más en otros géneros), son más prácticos
sitios como este blog, la wiki de bogleheads, el diccionario de la investopedia y algunos resúmenes/artículos de
las principales enseñanzas de estos libros. Como siempre sólo es posible gracias a gente como @Antonio que se
empapa de estos libros y nos trae la síntesis.

Rentabilidad a largo plazo de acciones, bonos, oro y dinero (2011-04-20 09:00)

Cuando nos disponemos a configurar nuestra cartera de inversión con el fin de sacar partido a nuestros
ahorros, debemos tener en cuenta, entre otros, dos factores fundamentales en los activos a elegir:

- La rentabilidad esperada a largo plazo

- La volatilidad en el corto-medio plazo

El gráfico que te muestro a continuación detalla las distintas rentabilidades a muy largo plazo
que consiguen los principales tipos de activos:

[1]
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Tal y como vemos, la superioridad de las acciones a largo plazo es manifiesta, permitiendo su-
perar a la infación y obtener una rentabilidad extra.

En el caso de los bonos, la inflación también sería superada en el largo plazo, pero el problema
es que el extra de rentabilidad no nos daría para mucho si queremos disponer en el futuro de un porcentaje
de lo acumulado. Para más info sobre esto ver [2]Después de alcanzar la ¿libertad financiera?

El caso del oro es bastante peculiar. Su volatilidad es bastante alta, pero su rentabilidad a
largo plazo es casi exactamente igual a la inflación acumulada. Por lo tanto, por sí solo, es un producto
de ahorro, pero no de inversión. Otra cosa es que, debido a su descorrelación con el resto de productos,
lo usemos en conjunto como sucede en el [3]permanent portfolio.

Por último, el dinero. Ocurre lo mismo que con el oro, pero peor. Ni siquiera es un buen
ahorro, ya que debido a la inflación, va perdiendo valor con el paso del tiempo. El dinero en efectivo lo
podemos usar para:

- Gastarlo.

- Generar nuestro colchón mínimo de seguridad para emergencias.

- Generar ahorro para una compra o proyecto de medio plazo (Viajes, cambio de coche, mobil-
iario,...)

- Utilizarlo también en la [4]versión ”lazy” de la cartera permanente.

Por lo tanto, cuanto más joven seas, menos debe importante la volatilidad del corto-medio plazo, y más
importancia debes darle a la rentabilidad a largo plazo. Teniendo en cuenta esto, y tu aversión a los
vaivenes del mercado, no te resultará complicado crear tu propia cartera de inversión.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1522 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/rentabilidad-a-largo-plazo-de-acciones-bonos-oro-y-dinero.html/

total-real-return

2. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/despues-de-alcanzar-la-%c2%bflibertad-financiera.html

3. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

4. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1522&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Bitacoras.com (2011-04-20 12:49:56)
Información Bitacoras.com... Valora en Bitacoras.com: Cuando nos disponemos a configurar nuestra cartera
de inversión con el fin de sacar partido a nuestros ahorros, debemos tener en cuenta, entre otros, dos factores
fundamentales en los activos a elegir: - La rentabilidad esper.....

igor76 (2011-04-20 15:35:39)
Esta gráfica la vi por primera vez en el libro del ”Paseo Aleatorio”. La he vuelto a encontrar (muy bien explicada,
por cierto) en los ”Cuatro pilares de la inversión”. Para mi es la gráfica más importante que existe y es la que me
ha hecho ver la luz de verdad.
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igor76 (2011-04-20 15:37:34)
Otra cosa: Ojo con la escala vertical, que es logarítmica!. Si estuviese a una escala normal no tendriamos papel
para ver la superioridad de las acciones frente a cualquier producto en el largo plazo.

Pistachu (2011-04-20 11:55:41)
Según esto en los próximos 5-10 años deberíamos asistir a otro buen tirón... ¡Lo siento! Ya estoy intentado
predecir los gráficos jejeje

Antonio R. Rico (2011-04-20 11:57:52)
@igor76, eso es, del estudio de esta gráfica se podrían sacar más conclusiones interesantes que del estudio del
análisis técnico de un millón de acciones.

Antonio R. Rico (2011-04-20 11:59:17)
@Pistachu, jajaja. En mi opinión, según esto, está clarísimo que en los próximos 5-10 años..., no tenemos ni la
más remota idea de qué pasará. :)

esponja (2011-04-20 16:40:12)
Es una gráfica para mi imprescindible, en mi caso es el reflejo de mi asset allocation , todo tipo de activos (indices
globales) siguiendo el ejemplo de Harry Browne (que por cierto, conocí en este blog) ponderando acciones y bonos.
El tiempo dirá si es acertado o no...

scoralstom (2011-04-20 16:43:01)
El dinero donde mejor esta es gastado. s2

Keito (2011-04-20 19:19:37)
La rentabilidad de las acciones es sumando los dividendos y reinvirtiendolos?

Antonio R. Rico (2011-04-20 19:31:10)
@esponja, desde luego que es imprescindible para construir tu allocation de forma coherente. @Sco, efectivamente
el dinero solo sirve para gastarlo. El problema es tener la necesidad de gastarlo y no tenerlo. @keito, es el
rendimiento total, con dividendos incluidos.

Antonio R. Rico (2011-04-21 15:08:35)
@monaco, no hay forma de saberlo porque no existen datos históricos suficientes.

monaco (2011-04-21 13:13:36)
entedemos q la rentabilidad de las acciones vienen marcado por el sp500 no???como lo hubiese hecho el vig??
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52 Libros para 52 Semanas (31) La Guía del Emprendedor (2011-04-22 09:00)

[1] La Guía del Emprendedor es un libro de la editorial
Empresa Activa que trata de contar cómo puede un emprendedor crear un negocio único gracias a la
utilización de una serie de combinaciones transgresoras.

A pesar de lo bien que suena esta primera introducción, no me ha parecido nada del otro mundo. Cada
vez estoy más convencido que para que una persona se convierta en empresario, debe estudiar lo que los
empresarios de éxito han hecho para cumplir con su sueño de crear sus empresas. Una vez revisadas esas
premisas, cada uno debe darle su toque personal. Pero intentar convencer al lector con una provocativa y
estimulante invitación a emprender de manera transgresora, me parece un error.

A menos que ya seas alguien con experiencia empresarial, arriesgarte en un emprendimiento de
innovación que te lleva por unos sueños de vida sin límite, me parece un poco pretencioso por parte del
autor.

Las dos enseñanzas principales que propone el libro son:

- Debemos superar los límites que nos imponemos de forma inconsciente. El mensaje literal es
”Si hago lo que todos hacen nunca llegaré más allá de donde siempre he llegado”. Yo no lo veo así,
más bien lo veo como ”Si vuelvo a hacer lo que siempre hago nunca llegaré más allá de donde siempre
he llegado”. Es ahí donde quería llegar antes con lo de innovar emprendiendo y no estudiar lo que los
emprendedores de éxito hacen.

- La creación de productos únicos debe ser el alma de nuestra empresa. Bueno, en cuanto a
esto, supongo que habrá disparidad de opiniones. Puedes crear una empresa inventando un producto o
servicio... o no. No me resulta muy convincente.

A esta altura de la entrada ya te habrás dado cuenta que no he disfrutado mucho del libro, no
porque no sea entretenido, sino porque me encontraba continuamente con mensajes chocantes, que no me
inspiraban a la reflexión continua. En fin, libros los hay de todos los gustos, y este no ha sido del mio.

Puntuación de [2]La Guía del Emprendedor:

Sencillo: 8

Adictivo: 6

Práctico: 4
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Mi puntuación global: 5

Recomendable: No mucho, en mi opinión.

Ir al libro anterior (30): [3]El Juego del Dinero

Ir al libro siguiente (31): [4]Fail-Safe Investing

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1550 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.amazon.com/gp/product/8496627055

2. http://www.amazon.com/gp/product/8496627055

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-30-el-juego-del-dinero.html

4. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1550&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Consejos financieros para la compra de un coche (2011-04-25 09:00)

[1] ¿Nunca te has parado a pensar como los vendedores
de coches tienen unas pautas muy similares a la hora de vender un vehículo a sus potenciales clientes?
Ven entrar por la puerta a su presa, les enseñan el coche en un minuto y durante otros treinta, lo sientan
en la mesa y le ofrecen una cómoda y atractiva forma de pagar el fenomenal e impoluto coche que acaba
de ver. El cliente sale contentísimo, sin apenas saber que se ha hipotecado por ocho años a pagar un
coche... y medio.

Si no quieres ser el protagonista del anterior párrafo, vamos a ver algunas pautas que te ayudaran
a desinvertir en un coche, pero a desinvertir con inteligencia financiera:

- Haz una pequeña lista de lo que quieres. Un coche es una herramienta más. ¿Qué buscas en un
coche? ¿Qué características debe tener? Escríbelas y tenlas a mano mientras dure la búsqueda.

- Haz una primera selección. En base a la lista anterior, selecciona varios modelos que puedan ser
afines a las características definidas.

- Investiga su valor. Haz un primer trabajo de investigación para saber lo que vale cada modelo nuevo.
Consulta en la prensa especializada, internet y pide presupuesto en los concesionarios.
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- Elige la táctica de los ricos. En [2]El millonario de al lado, un fenomenal [3]libro repleto de estadísticas
financieras, podemos leer como la gran mayoría de los americanos con más de un millón de dólares de
patrimonio, compran buenos coches con, al menos, cuatro años de vida. De esa forma, compran un
vehículo duradero, de calidad, a la mitad de precio o menos. Esa espera también permite ver si el modelo
ha salido sin errores graves de fábrica.

- Prueba el coche SIEMPRE. ¿Y si cuando te pones al volante por primera vez no te sientes cómodo o no
te gusta por cualquier razón?

- Ahorra antes de comprar. Esta es, en mi opinión, una de las pautas más importantes. No permi-
tas que el banco se enriquezca por tu compra. Ahorra mes a mes antes de tener la necesidad de comprar
un coche y te evitarás pagar un coche al vendedor, y otro medio al banco.

Estas son unas pautas de las que estoy convencido ahora, pero que no utilicé en el pasado. Y de
veras que me arrepiento. Comprar un coche nuevo puede resultar muy atractivo, pero es financieramente
poco rentable. Y si cambias de coche nuevo cada tres años, se convierte en algo realmente ruinoso para
tus humildes números. Desinvierte en la compra de un coche, pero desinvierte bien.

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1606 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http:

//inversorinteligente.es/desinvierte-comprando-tu-coche-pero-desinvierte-bien.html/creditos-para-coches

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-10-el-millonario-de-al-lado.html

3. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1606&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

igor76 (2011-04-27 12:41:33)
Está muy bien este post. Coincide con la filosofía que tenemos en mi casa, donde vemos el coche como un
medio para desplazarnos y no para ”fardar” con los cuñados y amigos. Tenemos dos coches de marcas japonesas
porque valoramos mucho la fiabilidad, que en nuestro caso ha sido del 100 % de momento. Uno es un compacto
que tiene 11 años y 180.000 km sin ninguna incidencia, sólo las revisiones. Hace dos años hemos comprado un
coche familiar y todo perfecto, con un servicio postventa bueno y barato. Recomiendo que antes de comprar el
coche leais en internet los foros que existen de las diferentes marcas, donde vereis lo que cuentan los usuarios de
primera mano. Os podeis llevar una sorpresa, porque los ”aritos”de la marca no son siempre una garantía. Un saludo.

Riovero (2011-04-26 19:01:32)
Permíteme añadir otro: Si el uso de tu coche no es excesivo, puedes hacer números y comprobarás que te es
rentable aguantar el coche otros 2,3 o 4 años más y alquilar un coche de gama alta para ir de vacaciones.

Antonio R. Rico (2011-04-26 19:11:46)
@Riovero, genial consejo. Conozco a gente que lo hace sin tener coche, y de la misma forma se puede plantear
como tú comentas, usando el viejo para los desplazamientos diarios y alquilando un coche seminuevo para viajar.

Antonio R. Rico (2011-04-27 13:46:22)
@igor, totalmente. Muy buena gestión de los vehículos familiares, sí señor.
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Las 8 Diferencias entre las Gestoras de Inversión y las Gestoras Vendedoras
(2011-04-26 09:00)

Como vimos en [1]¿quieres ser el dueño de una gestora de fondos de inversión?, la totalidad de las
gestoras sirven a sus dueños, con la diferencia de que en las gestoras de fondos tradicionales, los dueños
son empresarios, y en las gestoras de fondos realmente mutuos, los dueños son los propios partícipes de
los fondos. Esto hace que en su forma de proceder, también se noten algunas diferencias fundamentales
que nos descubre el experto en psicología financiera [2]Jason Zweig, en su fenomenal libro [3]Your money
and Your Brain.

Zweig las llama ”gestoras de inversión” y ”gestoras vendedoras”, y las diferencia así:

1. La gestora vendedora tiene una especie de incubadora mágica de la que saca nuevos fondos
que pueden resultar atractivos a los inversores y destruye aquellos que no les está funcionando. La gestora
de inversión no lo hace.

2. La gestora vendedora carga comisiones exageradas a sus clientes, independientemente del
rendimiento del fondo. La gestora de inversión no lo hace.

3. La gestora vendedora no cierra su fondo a nuevos inversores incluso cuando aumentar su cap-
ital pueda ser contraproducente. La gestora de inversión sí lo tiene en cuenta.

4. La gestora vendedora publica los tracks de sus mejores fondos en los medios de comunicación. La
gestora de inversión no se preocupa de eso.

5. La gestora vendedora promociona sus fondos de bonos cuando el mercado de renta variable
pasa por fases negativas. La gestora de inversión no.

6. La gestora vendedora paga a sus gestores según el capital invertido por los inversores, y no
por el rendimiento del fondo. La gestora de inversión no lo hace así.

7. Los que ya son clientes de las gestoras vendedoras pagarán las comisiones que a éstas les
convenga según necesiten captar capital de nuevos clientes o no. La gestora de inversión no procede así.

8. Las gestoras vendedoras no dan a sus clientes el mensaje claro de que el mercado no siempre
sube y que se puede llegar a perder hasta un 70 % del valor en renta variable (1930-1932). La gestora de
inversión no se cansa de avisarlo.

Por lo tanto, y estudiadas estas claras diferencias, es tu elección elegir a una gestora que se pre-
ocupa por los inversores de sus productos, o elegir a una gestora que de lo único que se preocupa es de
engordar la cuenta corriente de sus gerentes y gestores. El marketing agresivo hará que los potenciales
clientes se decanten por la peor elección. Por muy buen aspecto que tenga el trozo de queso, procura no
caer en la trampa.

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1656 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/%c2%bfquieres-ser-el-dueno-de-una-gestora-de-fondos-de-inversion.html

2. http://www.jasonzweig.com/

3. http://www.amazon.com/gp/product/0743276698

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1656&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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igor76 (2011-04-26 13:27:23)
Hola, ¿Cómo se puede saber si una gestora es de fondos mutuos como Vanguard? ¿Gestoras como ishares, SPDR
o wisdomtree funcionan como Vanguard?

Antonio R. Rico (2011-04-26 15:22:50)
@igor, la única forma de saberlo a ciencia cierta es leyendo sus estatutos. De Vanguard me lo creo porque no
solo lo expone Bogle, sino también otro s autores com Bernstein. Además, es famosa por ello. Me da que las
demás que expones no lo son. Tienen ETFs caros y complejos en algunos casos. Si velaran por los inversores, no
los tendrían. De todas formas, también tienen algunos ETFs de calidad contrastada. En cuanto a las gestoras
de fondos de gestión activa, hay muy pocas en el mundo que cumplen las premisas. A ver si un día publico una
entrada sobre ellas. Un saludo.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-04-27 12:51:56)
Bueno Antonio, tampoco creo que sea para tanto... algunos buenos tiene que haber por el mundo! A mi el
problema con las finanzas me parece que es uno más de transparencia que de confianza. Es increiblemente
complicado encontrar información contrastada y real sobre fondos de inversión, ETF, empresas... y eso hace que
haya mucho mangante, timador y que tanta gente pierda dinero. El tema es... ¿Cual es la solución? Yo veo dos...
o nos organizamos para encontrar un sistema que sea dificil de pervertir o manipular (dificil dado la cantidad
de dinero que se genera con esto...) o simplificamos simplicamos simplificamos. Otra cosa, he visto un artículo
sobre los ETF que me ha dado que pensar (http://www.cincodias.com/articulo/mercados/proxima-bomba-relojeri
a-tiene-nombre-ETF/20110419cdscdimer 3/) ... ¿Que casa de ETF no hace esto? Supongo que Vangard no tiene
ETF de derivados, verdad? ¿Cual es segun tu opinión la mejor manera de informarse sobre una inversión? Como
lo miras? Eso sería un gran post. Un saludo

Antonio R. Rico (2011-04-27 13:37:13)
@Alfonso, efectivamente hay algunas repartidas por el mundo que cumplen la mayoría de los requisitos. Las
comentaremos en alguna entrada. En cuanto a la mejor forma de saber que ETF es una buena inversión, y
sirviendo también para aclarar lo que expone tal diario financiero, te contesto de la misma forma que contesté a
los mails que me enviaron preguntándome sobre el tema: Por el simple hecho de comprar algo que se llame ETF
no quiere decir que sea un gran activo. J. Bogle no se cansa de avisar que el mundo de los ETFs está en una
especie de burbuja, saliendo a la luz cada día ETFs realmente absurdos. Hay que comprar productos sensatos,
referenciados a índices sencillos, que sean muy baratos (señal de no querer sacar los ojos al inversor), y que
compren para su cartera los activos físicos a los que representa. Los ETFs de Vanguard son el mejor ejemplo de
ello. Por lo tanto, hay que alejarse de los ETFs: - Referenciados a índices complejos - Difíciles de entender - Caros -
Volumen escaso de contratación - Sintéticos (que no invierten directamente en el activo, sino en derivados) Un saludo.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-05-03 12:46:47)
Muchas gracias Antonio. Sería genial que escribieses un artículo explicando como analizaríamos un ETF para
saber, por ejemplo, si es Sintentico o no. Gracias!

Los Consejos de los Bogleheads (1) Tener los gastos bajo control (2011-04-27 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera.

”Get your spending in check before worrying about how much you can save.” @psu9932
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”Ten tus gastos bajo control antes de preocuparte por cuánto puedes ahorrar”

Siempre leemos que debemos ahorrar un tanto por ciento de nuestra paga mensual nada más cobrarla,
para que así disfrutemos del dinero a gastar durante el mes, sabiendo que ya hemos hecho los deberes.
Pero si no tenemos nuestros gastos mensuales fijos bajo control, de nada servirá ahorrar a principios de
mes si luego el dinero no nos llega para pagar nuestros recibos domiciliados, gastos de vivienda, etc,...

Así que sigamos el consejo de @psu9932, y seamos sensatos con el nivel de vida que deseamos lle-
var. Elige un nivel de vida del que disfrutes día a día, en vez de uno del que disfrutes sólo los primeros
quince días del mes.

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1679 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1679&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Alfonso Sainz de Baranda (2011-04-27 12:56:42)
Creo que una de las mejores lecciones que puede tener una persona es averiguar cuales son sus gastos reales. Para
esto, lo que yo haría es lo siguiente: Primero pones en una hoja todos los gastos que crees que has tenido en sus
distintas categorias: hipoteca/alquiler, cenas, comidas, cafes, taxis, gasolina... Esto es una estimación. Luego,
monitorizas durante un mes tus gastos y comparas. Para monitorizar, lo mejor creo que es intentar gastar todo lo
posible con tarjeta de credito/debito y lo que gastes con efectivo apuntarlo. Luego, te metes en un programa
como moneystrands o Mint y descargas ahi tus gastos del mes... categorizas y listo! Tus gastos hechos. Estoy
seguro de que la gente que haga esto se llevará una desagradable sorpresa... lo sé porque a mi me pasó. Gastamos
MUCHO más de lo que creemos en tonterías perfectamente prescindibles. Ya sabes lo que dicen... Seeing is believing.

Pistachu (2011-04-27 13:49:42)
En mi caso creo que donde más gasto es comiendo fuera de casa y no en sitios económicos precisamente... asadores,
sushis, cocina de fusión... Sobretodo los fines de semana y festivos son un desastre. Sólo dejando de comer fuera
de casa o comiendo en sitios más baratos creo que me llevaría una sorpresa... :-/ En lo demás soy muy ”espartano”,
ropa ocasionalmente pero buena (tengo buen armario y lo mantengo bien :P), alquiler de vivienda muy barato,
transporte público casi siempre, compra semanal de comida y cosas para casa moderada... Tengo pocas aficiones :-/
o las que tengo son baratas, pasear, deporte al aire libre (no pago cuota en ningún centro), cine, lectura (Internet y
libros), yo siempre digo que parece que soy un preso ”Lectura y Pesas” :-D... bueno y 2-3 viajes anuales. Pero lo de
salir a cenar con la novieta... ufff Más o menos llevo un control mental de los gastos haciendo cálculos 2 o 3 veces
por semana (antes sí que manejaba GoogleCalc obsesivamente jejej), suelo basarme bastante en el dinero que tengo
disponible por día, veo lo que me queda y divido por el número de días que faltan para acabar el mes (quitando ya
gastos seguros del mes actual y el entrante, el alquiler, previsión de agua, luz), cada día que gasto poco veo como
va subiendo la cifra disponible y me relaja a fin de mes... En cuanto al ahorro, últimamente me he relajado, tengo
un mínimo fijo de ahorro pero este mínimo es demasiado mínimo por lo que sería aconsejable ahorrar, entonces lo
que hago es que sea flexible de la siguiente manera: si mi parte de RV va bien o se mantiene, ahorro el mínimo
más los intereses de depósitos (estos siempre), si mi parte de RV ha ido mal el último mes intento ahorrar más
para compensar esas pérdidas. Debido a la cantidad que tengo invertida, ahorrar un 15-20 % de mis ingresos
me da para compensar una caída de casi un 4-5 % en la RV, me irá bien (siempre y cuando no caiga un 30 % la RV...)
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Antonio R. Rico (2011-04-27 13:50:40)
@Alfonso, así es, cuando pones sobre un papel todo lo que comentas, todo se ve mucho más claro, y es entonces
cuando entiendes que trabajas a diario para hacer rico al banquero, al dueño del concesionario, al dueño de la
cadena de supermercados, al dueño del hipermercado,... Muchas gracias por tus consejos. Los tendremos en
cuenta.

Antonio R. Rico (2011-04-27 13:56:01)
@Pistachu, ¿y no sería mejor ahorrar a principios de mes siempre la misma cantidad, para que cuando quieras
comprar RV barata, puedas comprar más? Como ya he escrito muchas veces en este blog, mientras se ha-
gan los deberes el día de cobrar la nómina, el resto del dinero te lo gastas durante el mes sin el menor remordimiento.

Pistachu (2011-04-27 18:20:44)
Sí, sería lo más sencillo pero es una especie de ”QE” que me he hecho en los últimos meses para pasar el mes un
poco más holgado ya que estaba arrastrando algunos excesos de finales del año pasado que me hacían empezar los
meses sin todos los cartuchos, entonces para no hacer operación rescate directamente he ido recuperándome a
costa de una parte del ahorro... Pero la idea es volver al ahorro fijo jeje

Alfonso Sainz de Baranda (2011-05-03 12:54:20)
Pistachu, lo que tu haces se le llama ”Gasto Consciente”, solo gastas dinero en aquellas cosas que son importantes
para ti! Y eso no está mal, sino que está muy bien. Eso sí, siguiendo lo que dice Antonio, si te recomendaría que
vuelvas cuanto antes al ahorro fijo mensual. Y que sea un ahorro que lo hagas NADA más recibir la nómina, y
a poder ser, automático (con transferencias periódicas). Para eso lo mejor es dividir tus ingresos orientándote
por la llamada ”Ecuación balanceada” (http://www.getrichslowly.org/blog/2008/10/27/the-balanced-money-f
ormula/): 50 % para gastos fijos 30 % para gastos libres de culpa 10 % ahorro a medio plazo 10 % para inversión.
Personalmente, prefiero intentar reducir los gastos fijos a lo mínimo posible para poder aumentar todo lo demás.
Aunque claro, no sé tu situación concreta ni si podrás hacerlo. Al final el dinero es una herramienta y hemos
de decidir para que lo necesitamos. Para nuestra jubilación? Para aquelos que nos gusta? Para cualquier
cosa? Como todo el la vida, yo creo que cuando tienes un plan y una estrategia, conseguir tus objetivos es más fácil....

Antonio R. Rico (2011-05-03 13:29:18)
@Alfonso, interesante concepto el de Ecuación Balanceada. Le echaré un ojo al enlace. Muchas gracias por
compartirlo con nosotros.

Pistachu (2011-05-03 15:59:29)
@Alfonso, muchas, gracias tomo nota.

Dime tú qué es Vivir (2011-05-31 10:57:10)
[...] - ¿Es vivir endeudarte con esa tarjeta tan fácil de usar y tan difícil de dejar en casa? [...]

Clavijero (2012-04-16 16:15:40)
Yo estoy totalmente de acuerdo con el artículo. Antes de poder planificar el ahorro primero debes planificar
los gastos, y para eso tienes saber en qué se te va el dinero, en qué puedes recortar y en qué no. A partir de
aquí podrás plantearte un objetivo de ahorro sensato y pensado, y que no es un porcentaje de tu sueldo puesto al azar.

Riesgo y Asset Allocation (2011-04-28 09:00)

En una [1]cartera al más puro estilo boglehead, el riesgo o volatilidad estará directamente relacionado con
el porcentaje de renta fija que introduzcas en el asset allocation. Cuanto mayor el porcentaje en bonos,
menor el riesgo. Además, hay otros datos importantes que pueden ayudarte a designar el porcentaje de
renta fija de tu cartera.
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[2]

* Cuadro disponible en [3]Common sense on mutual funds

- Número de años con rentabilidad negativa. Como vemos en el cuadro, cuanto mayor es el porcentaje de
renta variable en la cartera, mayor el número de años que tendremos que soportar rentabilidades negativas
en el corto plazo.

- Pérdida media en los años negativos. Es un dato muy interesante, ya que nos muestra la media
de las rentabilidades negativas de los peores años de nuestra cartera. Como vemos, en una cartera con un
mínimo del 40 % en bonos, las pérdidas anuales pasan a ser bastante moderadas.

- Pérdida de los tres peores años consecutivos. Este es, en mi opinión, uno de los más importantes.
Tres años seguidos de mercado bajista pueden ser muy duros de soportar para el pequeño inversor. Este
dato nos ayuda a ver como una cartera de renta variable puede perder hasta un 70 % de su valor en
tres años, o como una cartera con un 20 % en renta variable y un 80 % en renta fija tendrá ínfimas
posibilidades de perder valor.

- Pérdida de los dos peores años consecutivos. Es igual al anterior pero para corazones más tensos.
Como hay quien ya se pone muy nervioso después de un par de años bajistas, este dato es para ellos.

Así que ya dispones de más herramientas para determinar, según tu perfil de riesgo, cuál es el asset
allocation más adecuado para tu [4]cartera de inversión. ¿Con cuál te quedas? ¿Qué nivel de incomodidad
eres capaz de soportar?

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1663 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/cartera

2. http://inversorinteligente.es/riesgo-y-asset-allocation.html/risk-and-allocation

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

4. http://inversorinteligente.es/cartera

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1663&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Pistachu (2011-04-29 10:43:10)
Relacionado: *Return versus risk trade-off* Cumulative return after inflation from 2000-to-2002 bear market* 80
% stock / 20 % bond −34.35 % 70 % stock / 30 % bond −25.81 % 60 % stock / 40 % bond −19.99 % 50 % stock /
50 % bond −13.87 % 40 % stock / 60 % bond −7.46 % 30 % stock / 70 % bond −0.74 % 20 % stock / 80 % bond
+6.29 % *Stock return from a Wilshire 5000 index fund; bond return from a Barclays Capital Aggregate Bond
Index fund; inflation data from US Treasury Department. Projected 10 year Cumulative return after inflation
(stock return 8 % yearly, bond return 4.5 % yearly, inflation 3 % yearly* 80 % stock / 20 % bond 52 % 70 % stock
/ 30 % bond 47 % 60 % stock / 40 % bond 42 % 50 % stock / 50 % bond 38 % 40 % stock / 60 % bond 33 % 30 %
stock / 70 % bond 29 % 20 % stock / 80 % bond 24 % *Input parameters are for illustration purpose only; actual
returns will vary. FUente original: http://en.wikipedia.org/wiki/Asset allocation #Return versus risk trade-off
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Antonio R. Rico (2011-04-29 11:59:52)
@Pistachu, muchas gracias por los datos.

52 Libros para 52 Semanas (32) Fail-Safe Investing (2011-04-29 09:00)

[1]Fail-Safe Investing es el fen omenal libro que resume
la filosofía y estrategia inversora de Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente. Browne, amante
de la inversión y detractor de la especulación, fue un admirado asesor financiero que llegó a ser candidato
a la presidencia de los Estados Unidos. En esta obra recoge las ideas fundamentales que ningún inversor
debe obviar si quiere tener su capital rindiendo por encima de la inflación y con un riesgo muy controlado.

Las bases para la construcción de una cartera según Browne son:

- Se debe contruir la riqueza a través del trabajo. Sin esfuerzo, rara vez hay éxito.

- Debes tomar tus propias decisiones. Si intentas crear tu estrategia de inversión basándote en
las decisiones de otros, tu dinero se encontrará en peligro.

- La cartera debe batir a la inflación. Si tu portafolio de inversión es demasiado conservador, la
inflación la destruirá con el tiempo, y el interés compuesto actuará en tu contra. (Ver más acerca de esto
en [3]Rentabilidad a largo plazo de acciones, bonos, oro y dinero.)

- Procurar que los impuestos no te perjudiquen. No se trata de evadir impuestos, sino de evitar-
los eligiendo los productos fiscalmente más eficientes.

- Disfrutar del proceso. Construye tu cartera de forma que te sientas a gusto gestionándola.
¿De qué me suena a mí que sentirse bien es parte del éxito inversor?

En base a estas premisas, detalladas durante el libro a través de sus 17 reglas para la seguridad
financiera, y que veremos una a una a través de una serie de entradas dedicadas a ellas, Mr. Browne
ayudó a construir el [4]Permanent Portfolio Fund, que ha tenido en los últimos años una fantástica
rentabilidad con una volatilidad muy reducida.

Además, en éste su último libro, descubre a los lectores una cartera compuesta por sólo cuatro
clases de activos, con un 25 % del capital invertido en cada una de ellas.

25 % Oro. Para periodos de inflación.

25 % Acciones. Para periodos de prosperidad económica.
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25 % Bonos de largo plazo. Para periodos de mercados bajistas y recesión.

25 % Cash. Para periodos de deflación.

La idea de esta cartera es que siempre haya como mínimo un asset que se comporte muy bien
en cada situación económica. Y por su historial, realmente lo consigue, con una rentabilidad media de
largo plazo de más del 7 %, con una volatilidad bajísima. En [5]9 carteras de ETFs para españoles vagos,
tienes un ejemplo de cartera permanente, aunque se podrían generar muchas carteras similares con ETFs
de Ishares, Lyxor, Spdr,...

En resumen, uno de los libros sobre finanzas e inversión más sensatos y sencillos que he leído.
Una guía fácil de entender y seguir, con un lenguaje apto para cualquier persona, entienda o no sobre el
mundo de la inversión.

Puntuación de [6]Fail-Safe Investing:

Sencillo: 10

Adictivo: 9

Práctico: 9

Mi puntuación global: 9,25

Recomendable: Sí, es una completa y sencilla guía de inversión segura. Excelente libro.

Ir al libro anterior (31): [7]La Guía del Emprendedor
Ir al libro siguiente (32): [8]The Bogleheads’ Guide to Retirement Planning

IFRAME: [9]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1695 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/rentabilidad-a-largo-plazo-de-acciones-bonos-oro-y-dinero.html

4. http://www.permanentportfoliofunds.com/pdfs/perm/PRPFX.pdf

5. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

6. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-31-la-guia-del-emprendedor.html

8. http:

//inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-33-the-bogleheads-guide-to-retirement-planning.html

9. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1695&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35
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Esponja (2011-04-29 10:20:32)
Como supongo que solo está editado en ingles, espero ansioso las futuras entradas acerca del libro, Me atrae la
idea de Inversion de Harry Browne, solo pienso que le falta un poco mas de exposición a RV para sacarle un plus
de rentabilidad, claro esta aguantando el chaparrón cuando toque. Saludos

Antonio R. Rico (2011-04-29 11:58:23)
@Esponja, es para inversores más conservadores que una cartera boglehead adaptada a la edad del inversor, pero
su comportamiento tan establemente alcista en el largo plazo es realmente atractivo. Ya estoy preparando las
entradas. Paciencia. :)

1.5 mayo

Una Hucha para Aprender Finanzas Personales (2011-05-02 09:00)

[1] Regalar una hucha cerdito a un niñ@ puede ser una
interesante forma de que vaya entendiendo el concepto de ahorro desde temprana edad. Pero acabo de
encontrar un curioso producto que va un paso más allá, una hucha cerdito que enseña los conceptos de
ahorro, gasto, donación e inversión. Es el [2]Money Savvy Pig, una sencilla herramienta que ha ganado
varios premios por su relevante y sencilla creatividad.

Con esta hucha, tus hijos podrían aprender a repartir parte de su paga semanal en cuatro bloques
distintos y separados:

- Save. Es el espacio reservado para el ahorro tradicional. Rellenando este hueco se aprendería a
guardar parte de lo ganado para situaciones futuras de dificultad económica.

- Spend. Es el hueco destinado al ahorro para gastar en algo que ahora no puedes pagar. Mediante este
apartado se enseña al menor a generar un ahorro, no para tenerlo reservado, sino para poder comprar
aquello que desea pero que es demasiado caro para comprar en el momento de ser ahorrado.

- Donate. Aquí se acumula para realizar una donación. Cuando se acumule lo suficiente, se podría
solicitar al niñ@ que elija donde depositarlo para ayudar a los que más lo necesitan y menos tienen.

- Invest. Probablemente sea el más difícil de asimilar. Se trata de acumular monedas hasta tener
lo suficiente para comprar un activo financiero. Se le podría abrir una cuenta de inversión, pero las
acciones y los fondos me parecerían demasiado complejos. Se podrían transformar las monedas en una
pequeña moneda de oro o plata, que serviría de modelo de producto de inversión, y motivaría mucho el
ahorro en este apartado.
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A estos cuatro apartados habría que añadir el dinero que no acumula, es decir, lo suyo es que des-
tinara una parte al cerdito y otra parte al gasto semanal para su disfrute, y la parte destinada al cerdito
dividirla en las cuatro cavidades a gusto del chic@.

A mi me parece un instrumento muy curioso, que puede hacer que aprendan semana a semana al-
gunos conceptos financieros fundamentales de forma divertida. El mundo de las finanzas puede ser muy
complejo, incluso para un adulto. Los niños, deben hacer cosas de niños, ¿no crees?

IFRAME: [3]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1685 &layout=standard &show faces=false &width=450 &action=like &font &col-
orscheme=light &height=35

1. http://inversorinteligente.es/una-hucha-para-aprender-finanzas-personales.html/cerdito-hucha

2. http://www.msgen.com/assembled/money_savvy_pig.html

3. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1685&layout=

standard&show_faces=false&width=450&action=like&font&colorscheme=light&height=35

Pistachu (2011-05-02 13:40:02)
Jejeje esta da un poco más mal rollo: http://www.youtube.com/watch?v=3Fl d5JYc0w
http://www.youtube.com/watch?v=BSrWYdN4BhI http://www.youtube.com/watch?v= 6ACvHlG4Bg

Antonio R. Rico (2011-05-02 13:59:19)
@Pistachu, jajajajaja!!!!!, menuda máquina esperpéntica.

Fran Molera (2011-05-04 13:59:23)
Hola Antonio, Tengo dos hijas de 9 y 11 años y me ha parecido muy interesante, es más después de leerlo
estaba pensando en hacerlo con mis hijas(actualmente tienen la tradicional libreta de ahorro en un banco),
solo que después me ha venido a la mente su posible respuesta: ”Papá, para que quiero un cerdito con tantos
agujeritos si con lo que nos dais no tenemos ni para meter en un solo agujerito....” jejeje Lo digo en plan de
broma pero lo que si es cierto, es que los niños entre otras muchas cosas, deben de recibir formación financiera
y somos los padres los que debemos incularles desde bien pequeños lo importante que es el ahorro, y poste-
riormente la inversión. Me ha parecido muy buena idea para esto último lo de las monedas de oro y plata. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-05-04 18:53:24)
@Fran, me alegra que te haya gustado. Por poco que les des, siempre lo puedes entregar dividido en más monedas,
así podrán repartir la cuantía. Y sobre las monedas de oro y plata, me parece una solución que puede motivarles,
ya que las monedas de inversión suelen ser realmente bonitas, y les puede encantar coleccionarlas.
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Invertir en Oro con la Divisa Cubierta: db physical gold euro hedged ETC
(2011-05-03 09:00)

Los seguidores de la [1]cartera permanente en los paises
de la zona euro se encuentran con el problema de que los activos que replican el comportamiento del oro
no tienen cubierta la divisa. Incluso poseer oro físico está condicionado por el cambio EUR/USD. Pero
hace unos meses DB X-Trackers sacó al mercado el db physical gold euro hedged ETC, que replica el
comportamiento del precio del oro con la divisa euro cubierta.

La [2]cartera permanente basa su filosofía en la descorrelación de los cuatro activos que la componen.
Para que la estrategia funcione, estos activos deben cotizar en la misma moneda y no estar condicionados
por el comportamiento de otra divisa. Como el oro cotiza en dólares, si nuestro activo no tiene la divisa
cubierta (aunque el ETC cotice en euros), puede distorsionar el comportamiento de la cartera. Vamos a
verlo con un ejemplo:

Si el oro sube de valor, los mercados de renta variable bajan y el dólar se deprecia con respecto al
euro, podría ser que bajaran tanto la parte de oro de tu cartera como la de acciones en euros. Comprando
acciones del ETC con divisa cubierta, el asset de tu cartera correspondiente al oro dibujará un track
exactamente igual al gráfico del precio del oro, y así podrán seguir descorrelacionados en tu cartera el oro
y las acciones.

Por lo tanto, una posible [3]cartera permanente ”lazy” para un ciudadano de la zona euro podría ser (esta
vez construida con fondos de inversión tal y como algunos me habéis pedido por mail):

25 % db physical gold euro hedged ETC

25 % Pictet Euroland Index

25 % Parvest Bond Euro Long Term

25 % Pictet EUR Sovereign Liquidity

Una cartera barata, con un rendimiento medio en el largo plazo de más del 7 %, con un nivel de
volatilidad bajísimo, y que en los últimos 25 años tan sólo habría tenido 4 años de rendimiento negativo
leve. Una cartera todoterreno para todos los climas económicos.

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1701 &send=false &layout=standard &width=450 &show faces=false &action=like
&colorscheme=light &font &height=35

1. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html
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4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1701&send=

false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35

Jose (2011-05-03 09:47:11)
No es un poco arriesgado tener el porcentaje de tu cartera invertida en materias primas exclusivamente en oro?.
Imaginemos, aunque sea mucho imaginar, que el oro da cáncer de piel, es jugarnos nuestra inversión en mate-
rias primas a una sola carta. No existe un ETC con protección de divisa pero que invierta en varias materias primas?.

Antonio R. Rico (2011-05-03 11:18:19)
@Jose, la planificación de tus finanzas y el riesgo en un solo asset lo pones tú. Puedes tener un 20 % de tu
patrimonio en una cartera permanente, y de esa forma sólo tendrías un 5 % invertido en oro. De todas formas,
aunque cualquier cosa es posible, son suposiciones un poco extrañas. Por otro lado, para que la cartera permanente
funcione, no puedes cambiar el oro por un producto de materias primas variadas, ya que la descorrelación con la
renta variable no funciona tan bien como pasa con el metal dorado.

igor76 (2011-05-03 12:40:45)
Hola Antonio, ¿Para que funcione bien el asunto de la cartera permanente tiene que ser todo en euros para un
ciudadano europeo? ¿Si por ejemplo pones como renta variable un ETF global como VT o un fondo similar se
distorsiona mucho la cosa?

Antonio R. Rico (2011-05-03 12:52:21)
@igor, puedes hacer una cartera permanente en dólares, pero todos los assets deberán estar en dólares. Un
ETF global como el VT, no sería el más adecuado, pero pienso que estaría mejor en una cartera en dólares que
en euros, ya que el 45 % de la cartera del VT está vinculado a empresas americanas. Otra cosa es que en el
asset de acciones en una cartera permanente euro, tengas un pequeño porcentaje en VTs. Tampoco sería nada grave.

Pistachu (2011-05-03 13:17:05)
¿Crees que podría ser una opción el siguiente ETF en un permanent portfolio en $? GLTR (ETFS Precious Metal
Basket Trust ETF) http://etfdb.com/etf/GLTR/ 1. Physical Gold Bullion: 48.37 % 2. Physical Silver Bullion:
37.09 % 3. Physical Platinum Bullion: 8.66 % 4. Physical Palladium Bullion: 5.88 % Se habla poco de este ETF,
quizás tiene algo raro...

Antonio R. Rico (2011-05-03 13:27:58)
@Pistachu, tal y como le he comentado a Jose, la caretra permanente sólo funciona si el asset de oro tiene solamente
oro. Harry Browne ofrece la variante de dedicar un 20 % al oro y un 5 % a la plata, pero insiste en preferir
la opción 25 % oro. El ETF que comentas no tiene porqué ser mal ETF, pero no es válido para la cartera permanente.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-05-04 12:47:27)
Hola Antonio, y algún fonde de inversión que funcione parecido? He visto algunos de BGF, aunque sus comisiones
son altas (1,75 %) parece que cumple el mismo cometido no?

Antonio R. Rico (2011-05-04 18:56:57)
@Alfonso, no conozco ningún fondo de inversión que invierta en oro puro y duro. Sí los hay que invierten en
empresas relacionadas con la extracción y comercialización del oro. Si alguien conoce alguno, que nos lo haga saber
y nos ponga algún link para que podamos estudiarlo. De todas formas, esa comisión, si se tratara simplemente de
gestionar una cartera de oro, me parecería excesiva.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-05-05 19:53:11)
Hola Antonio, también a mi me parece excesiva, por eso en principio quería hacer la cartera con ETF. Sin embargo,
ahora me asalta una duda porque en este artículo pones la cartera permanente con mezcla de fondos / ETF pero
en la sección de ”Carteras para vagos” la pones con 4 ETF diferentes. Hay alguna diferencia? Por ejemplo, en la
de ”vagos” hablas del SPD Gold; ese ETF que tal está?

182

http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1701&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35
http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1701&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35


Antonio R. Rico (2011-05-05 21:13:38)
@Alfonso, el problema del GLD es que dependes de la relación EUR/USD. Si vas a invertir sólo en oro no importa,
pero si quieres que la cartera permanente funcione como tal, pues no vale. Atendiendo a tu apunte, e procedido a
cambiar la cartera permanente ”lazy” con el nuevo ETC. La diferencia entra las carteras de ETFs y la de fondos es
simplemente el gusto del consumidor por unos o por otros :)

rontown (2011-07-10 17:42:51)
Y el monetario para la cartera pemanente en EUR...¿no os parece mejor el ES0190051039, Abante Tesorería FI?.
TER 0,16, sin inversión mínima,...

Antonio R. Rico (2011-07-10 20:42:43)
@rontown, también es perfectamente válido. Los que eligen el de renta fija gubernamental de corto plazo buscan
un puntito más de rentabilidad a largo plazo con muy poco más de volatilidad.

rontown (2011-07-11 23:30:03)
Antonio y demás, me gusta la idea de asignar una parte del presupuesto para inversión a una cartera permanente.
Se me ocurre que podríamos entre todos hacer propuestas de los que consideremos mejores productos financieros
del momento, contratables en España, para cada uno de los 4 assets del permanent portfolio versión Eurozona. Y
consensuar la cartera pepe, o ”perfect permanent portfolio”... :-) ¿Quizás en fondos para rebalancear sin coste?
Ahí va mi primera propuesta: Monetario: 25 % Abante Tesorería FI?. TER 0,16 % RV Eurozona: 25 % PICTET
Euroland Index. TER 0,30 % (o el indexado de Amundi que nos presentabas en una entrada recientemente) RF
Gubernamental EUR: 25 % Generali IS Euro Bonds. TER 0,38 % Oro: Tampoco conozco ni encuentro un fondo
que invierta en oro físico...

Antonio R. Rico (2011-07-12 00:05:55)
@rontown, - Los dos primeros me parecen acertados. Quizás el Europe te da un poco más de diversificación,
pero me parece acertado. - Sobre el oro no hay un producto que me parezca mejor que el presentado
en esta entrada. No conozco ningún fondo comercializado en España. - El de renta fija tiene que ser de
largo plazo. Un fondo de bonos estilo aggregate no sirve. Tiene que ser volátil. El Parvest que presento en
esta entrada no es barato, pero cumple con el cometido. La duración media de su cartera debe ser de más de 15 años.

rontown (2011-07-12 00:11:40)
Gracias Antonio. ¿Para ceñirnos al 100 % a moneda local, en el asset de RV EUR y si nos decidimos por
un indexado de Amundi, deberíamos decantarnos por el que sigue el MSCI EMU vs el que replica el MSCI Europe no?

Antonio R. Rico (2011-07-12 01:21:51)
@rontown, así es.

Valentin (2011-12-05 00:19:55)
Julius Baer tiene ETFs de Oro, Plata,... con cobertura de divisa en EUR, CHF,... respaldado por reservas de Oro
físico en el caso del ETF de Oro,... Ejemplo: Julius Baer Physical Gold Fund (CHF) A - optional redemption in
kind http://www.six-swiss-exchange.com/funds/ security info en.html?id=CH0044781232CHF4 Los documentos
informativos están en la parte inferior en pdf La diferencia con respecto al ETC de DB, es que este ETF te permite
la entrega en Oro (pero, y hablo de memoria, a partir de aprox. 13 Kilos, que muchos de nosotros no llegará a
tenerlos). Por lo tanto, la entrega en Oro no la podemos perseguir. Zürcher Kantonal Bank también ofrece ETFs
como los de Julius Baer con coberturas en distitas divisas: Ejemplo: Oro cubierto en CHF (ISIN CH0139101601)
Existe otro producto muy interesante, porque podemos solicitar en cualquier momento, la entrega en Oro a partir
de un gramo. Es decir, lo que compras es Oro (físico y depositado) y el valor del gramo es lo que cotiza y lo que
varía en función de la cotización del Oro (en USD) y el tipo de cambio de divisa (USD/EUR). Es el Xetra Gold ISIN
DE000A0S9GB0. No tiene la divisa cubierta, pero es como tener Oro puro en casa (banco), convertible luego en
la divisa que quieras. Espero os sirva de apoyo a la toma de vuestras decisiones. Saludos, Valentin Bueno, eso es todo
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Enrique (2012-05-29 00:14:13)
Hola Antonio, aprovechando que hace casi más de un año que publicaste este artículo y que las cosas se han
desestabilizado un ”poco” más, ¿seguirías recomendando la misma cartera permanente ”lazy” o cambiarías algo tu
propuesta? ¡Saludos y enhorabuena por el blog!

Antonio R. Rico (2012-05-31 12:18:11)
@Enrique, ahora me decanto por tener el oro sin la divisa cubierta, al menos en un porcentaje significativo de
la parte de la cartera dedicada al metal. Si tu moneda local quiebra, el oro hará que tu cartera no pierda valor,
mientras que si lo tienes con la divisa cubierta, se desplomará al ritmo de la propia moneda.

Enrique (2012-06-01 10:12:17)
@Antonio, muchas gracias. Hace tiempo que comentaste que estabas preparando tu propia versión de la cartera
permanente y que pronto la publicarías. ¡La esperamos con interés!

Los Consejos de los Bogleheads (2) ¿Cuánto será suficiente? (2011-05-04 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera.

”When deciding when to retire, only two numbers are significant: how much money you
have, and how long you will live. The rest is easy.” @a2z

”A la hora de decidir cuándo jubilarse, sólo dos números son significativos: ¿cuánto dinero
tienes y cuánto tiempo vas a vivir. El resto es fácil.”

En base a estos dos conceptos tenemos que basar nuestro ahorro e inversión en el proceso de planificación
de retiro, ya sea para jubilarse, prejubilarse, vivir los lunes al sol o comprarse una choza en las bahamas.
Debemos calcular nuestra cantidad objetivo, que rinda en un porcentaje esperado determinado, con una
volatilidad máxima también determinada y que no se deprecie culpa de la inflación para que nos dure los
años que nos queden de vida.

Pero el asset allocation que elijamos en el momento de nuestro retiro estará condicionado, tal y como se
describe en [5]Después de alcanzar la ¿libertad financiera?, en la cantidad que hayamos acumulado en
nuestra cuenta de inversión y en los años que nos queden por vivir. No es lo mismo retirarse a los 50 años
que a los 67, como tampoco hacerlo con una cantidad pequeña o una abultada.

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1710 &send=false &layout=standard &width=450 &show faces=false &action=like
&colorscheme=light &font &height=35

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.

html

2. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/despues-de-alcanzar-la-%c2%bflibertad-financiera.html
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6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1710&send=

false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35

Eguzkialde (2011-05-04 17:36:40)
Antonio ; yo añadiría una incognita más: ¿cuanto necesitas para vivir? De esta forma conocemos lo que
necesitamos y lo que tenemos y podemos pedir auxilio para saber cuanto vamos a vivir. Ahora bien siempre existe
el riesgo cierto de vivir más allá de lo que da la saca. !!!Menuda jodienda¡¡¡¡ Aunque si dependes de la seguridad
social , menudo gol al sistema. Pero a estas alturas está claro que vamos a vivir de nuestra saca.Por tanto más vale
ir sacando cuidadosamente y según nuestras necesidades, para que dure todo el viaje. Porque bajarse del tren en
pleno viaje tiene que ser muy duro.Siempre existirá la posibilidad de bajar de tren y seguir el viaje en un cercanías.
Claro que el viaje ya no será igual. Pero en el fondo siempre habrá valido la pena el viaje de la vida.Y para ese
viaje solo hace falta ser felíz. ¿De qué nos habrá servido una saca llena si no hemos sido felices? !!!Felíz viaje¡¡¡

Antonio R. Rico (2011-05-04 18:51:13)
@Eguz, tu razonamiento sobre la felicidad lo comparto completamente. En cuanto a cuánto necesitas, se podría
estimar, que los gastos en tu retiro son más o menos de un 70 % de lo que gastas en tus años laborales. No es un
dato que podamos tomar al pie de la letra, pero podemos tomarlo como una aproximación. Muchas gracias por tu
comentario. Muy acertado y completando la entrada perfectamente.

No Todos los Fondos Indexados son Iguales (2011-05-05 09:00)

El nivel de calidad de un fondo indexado o un ETF depende de varios factores que merman su rentabilidad
en el largo plazo. Las diferencias entre unos fondos y otros pueden ser tales, que cabe la posibilidad de
ver resultados finales con miles de euros de diferencia en la revalorización final de 10000 euros invertidos
en 10 años.

En el siguiente cuadro puedes ver como va mermando cada factor la rentabilidad que en principio
ofrece el mercado:

[1]

Fuente: [2]Common sense on mutual funds

- Comisión de gestión. La gran mayoría de los productos indexados de renta variable tienen una comisión
de entre 0,20 % y 0,80 %.

- Eficiencia operativa. El [3]portfolio turnover puede provocar pérdidas de rentabilidad en los activos más
complejos. La sencillez del producto y su cartera irá siempre a favor del inversor.

- Costes de compra y venta. Es el coste que menos repercute a largo plazo, ya que sólo se pagan
en el momento de la compra, pero cuanto menos paguemos, mejor.
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Así que, procura comprar fondos o ETFs baratos (comisión de gestión), sencillos (eficiencia operativa) y,
si vas a comprar muy frecuentemente, sin comisiones de entrada. Cuantas menos piedras pongamos en
nuestro camino, más provecho sacaremos al rendimiento que da el mercado.

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
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Lluís (2011-05-05 12:41:06)
El problema es la poca oferta de fondos indexados que tenemos en España. Yo opero con Renta 4 y solo he
encontrado los de Pictet que son los que utilizo para mi cartera indexada, pero tampoco es que sean una ganga,
sobretodo cuando los comparas con los de Vanguard. Alguien conoce fondos indexados que podamos comprar
en España con comisiones más bajas? Los ETF para inversiones bajas y pequeñas aportaciones mensuales de
momento tampoco es ningun chollo. Saludos

Alfonso Sainz de Baranda (2011-05-05 15:11:09)
Me temo que después de buscar por todas partes no he encontrado mejores fondos indexados. Personalmente
utilizo los de ING (planes de pensiones), porque son sencillos y porque tienen los planes de ”ciclo de vida”. En
costes son de lo más barato que hay (1,20 % de comision) pero es que España es así. A propósito, Antonio, gracias
por el artículo. Ahora lo que hay que hacer es averiguar como buscar esos costes en MorningStar! La verdad es que
me lio un poco con MorningStar y su Total Expense Ratio, el TurnOver y las comisiones, nunca sé exactamente
cual es cual :)

Antonio R. Rico (2011-05-05 16:06:44)
@Alfonso y @Lluís, los fondos de Pictet, en España, parecen la mejor opción por el momento. Yo no conozco
mejores fondos indexados que se comercialicen aquí. En cuanto al plan de pensiones de ING, también me parece
de los mejores, si es que se le puede llamar ”mejor” a alguno de los carísimos PP que se venden en España. Y
efectivamente, los ETFs son mejor opción para compras más separadas en el tiempo.

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-05-08 08:25:36)
[...] No Todos los Fondos Indexados son Iguales [...]
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52 Libros para 52 Semanas (33) The Bogleheads’ Guide to Retirement Planning
(2011-05-06 09:00)

[1] Tras el éxito obtenido por [2]The Bogleheads,
guide to investing, los miembros [3]bogleheads más caracterizados editaron una segunda parte, [4]The
Bogleheads’ Guide to Retirement Planning. En esta entrega, los autores completan el trabajo realizado
en el primero de los libros con una guía para asegurarse una cómoda jubilación o retiro.

Esta vez la obra está más centrada en el ciudadano americano, ya que un porcentaje amplio de
las páginas del libro están dedicadas a evitar que los impuestos reduzcan la capacidad de inversión. Como
las normas y leyes sobre impuestos en Estados Unidos son tan distintas de las que nos rigen en España,
los capítulos dedicados a ”taxes”, a no ser que te interesen por cultura financiera, son horas de nulo
aprendizaje.

En resumen, el libro nos trata de enseñar sobre estos temas:

- El proceso de planificación para la jubilación o retiro.

- Tipos de cuentas de inversión. Esta parte sólo es práctica para el inversor americano.

- Principios básicos de inversión. Resumen muy trivial de lo que vemos en este blog.

- Retirada de fondos durante el retiro. Parte muy interesante donde se trata el tema de aprovechar
las rentas sin perder el dinero invertido. (Más sobre el tema en [5]Después de alcanzar la ¿libertad
financiera?)

- Asegurar tu capital. Aquí se trata el tema de los seguros de vida vinculados al patrimonio,
recibir ayuda profesional,...

Durante todo el libro se nota por quienes está escrito. Personas a las que les apasiona el mundo de las
finanzas y que no paran diariamente de ayudar y resolver las dudas de los inversores, ya sea en sus
propias webs, blogs o foro de los bogleheads. Un libro, no tan interesante y práctico como [6]Guide to
Investing, pero que merece la pena hacerle un hueco en la biblioteca personal.

Puntuación de [7]The Bogleheads’ Guide to Retirement Planning:

Sencillo: 8

Adictivo: 7
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Práctico: 6

Mi puntuación global: 7

Recomendable: En mi opinión es buena compra, aunque no sea del todo práctico.

Ir al libro anterior (32): [8]Fail-Safe Investing

Ir al libro siguiente (34): [9]¿De qué color es su paracaídas?

1. http://www.amazon.com/gp/product/B002QX44IS/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl/?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=B002QX44IS

2. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.

html

3. http://inversorinteligente.es/tag/bogleheads

4. http://www.amazon.com/gp/product/B002QX44IS/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=B002QX44IS

5. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/despues-de-alcanzar-la-%c2%bflibertad-financiera.html

6. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.

html

7. http://www.amazon.com/gp/product/B002QX44IS/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=B002QX44IS

8. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-34-%C2%BFde-que-color-es-su-paracaidas.html

carlos (2011-05-06 11:53:15)
A menudo leo libros y artículos americanos que explican como aprovechar sus planes 401(k) e IRA. La duda que
me asalta siempre es si nosotros los españoles tenemos algún tipo de cuenta o plan de pensiones que podamos
aprovechar para hacer cosas parecidas o en eso también estamos a años luz de otros países. Siempre me salto esos
capítulos.

Antonio R. Rico (2011-05-06 11:59:11)
@carlos, aquí te tienes que conformar con contratar un pésimo plan de pensiones si quieres tener ventajas fiscales
en la inversión para la jubilación. En la mayoría de los casos, en mi opinión, no merece la pena.

Lluís (2011-05-06 13:38:40)
Aunque los planes de pensiones españoles tienen muchos inconvenientes, yo como fiscalista el que menos me gusta
es el sistema tributario español. Sí que es verdad que las aportaciones reducen las base imponible en el impuesto,
pero después estas mismas aportaciones vuelven a tributar cuando se cobran, y lo que es peor, los rendimientos
que vaya generando el plan de pensiones, tributaran cuando se cobren al tipo general, que puede llegar a ser del
47 % o el 49 % dependiendo de la CCAA. Si esta misma inversión la hacemos mediante fondos de inversión, las
aportaciones no reducirán la base pero tampoco tributaran las disposiciones, solo por el rendimiento generado y al
19 % o 21 %, cambia la cosa no?

Antonio R. Rico (2011-05-07 11:57:36)
@Lluís, pienso lo mismo. Para mí, no merecen la pena los PP. La fiscalidad de estos productos me parece
totalmente engañosa, como bien has descrito.

Mi Dinerito (2011-05-08 12:22:04)
Hola: Ayer nos diste plantón en Bols@lia. ¿Que te paso?
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Antonio R. Rico (2011-05-08 14:15:19)
@Mi Dinerito, vaya, ya siento no haber estado. Sé que algunos preguntasteis por mi. Aunque me incluyeron
en la lista de ponentes, avisé con bastante tiempo que era muy difícil que pudiera estar, pero la organización
prefirió mantener la lista original hasta el final. Pude acercarme a última hora de la tarde a saludar, justo cuando
terminaban las últimas ponencias. ¿Qué tal estuvieron las charlas de la mañana? Un saludo, te agradezco mucho
tu interés. A ver si en la próxima nos vemos, y si no, organizamos en Madrid una ”Bogleheads & Beers” :)

52 Libros para 52 Semanas (34) ¿De qué Color es su Paracaídas? (2011-05-13 09:07:33)
[...] Ir al libro anterior (33): Bogleheads’ Guide to retirement planning [...]

Prioridades en el Uso de los Ahorros (2012-04-12 09:04:28)
[...] la ayuda del capítulo 10 de The Bogleheads Guide to Retirement Planning, titulado “Funding Your Retirement
Accounts”, además de otros libros americanos [...]

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (1) Construye tu riqueza a través del
trabajo (2011-05-09 09:00)

[1] [2]Harry Browne, creador de la [3]cartera permanente, a través de su
libro [4]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación
de nuestro proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente
relacionadas con el éxito del buen inversor.

Regla nº1. Construye tu riqueza a través del trabajo.

Tu trabajo y tu proceso de inversión forman un gran equipo. Gracias al esfuerzo continuado de
ambos, la prosperidad económica y la consecución de la seguridad en tus finanzas están casi asigurados.
Invertir correctamente es importante, pero más importante aun es crearse el [5]hábito de ahorrar una
parte de lo ganado a través de tu empleo, autoempleo, negocio,...

Invertir es la tercera parte del proceso, antes que eso hay que generar ingresos y ahorrar una
parte de ellos. El sentido común nos debe mostrar que ese es el camino correcto en el orden correcto. No
caigas en la trampa de creer que con poco dinero, ”invirtiéndolo” en el producto bomba, crearás riqueza.
O en el bobo y crédulo pensamiento de que se puede vivir especulando en el mercado, usando un gráfico
de velas de 1 minuto del miniIbex.

Céntrate en los beneficios que te traerá seguir por el camino de la inversión sensata:

- Construirás para ti y los tuyos un confortable futuro económico.

- Procurarás a tus hijos la posibilidad de optar por una mejor calidad de vida, educación, hogar,...

- Disfrutarás de los rendimientos de tu inversión sin que esta se agote con el tiempo.

La inversión, al contrario que la especulación, no promociona el pasar de la clase media a la
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clase muy rica. Por lo tanto, un buen inversor no toma excesivos riesgos con complicadas inversiones que
prometen hacerte millonario con rapidez. En vez de esto promueve que [6]construyas un plan que:

- Proteja y rentabilice el ahorro generado a través de nuestro trabajo diario, y

- Simplificar la inversión para facilitar su proceso y no ser tentado a abandonarlo.

[7]Ir a la regla nº2

IFRAME: [8]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1763 &send=false &layout=standard &width=450 &show faces=false &action=like
&colorscheme=light &font &height=35

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

6. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

7. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-2-no-asumas-que-puedes-reponer-tu-capital.html

8. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1763&send=

false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35

Antonio R. Rico (2011-05-10 19:35:27)
@Luigi, muchísimas gracias. Me hacen mucha ilusión tus halagos. Con mucho gusto te recomendaré algunos que
ya he leído: 1. [1]La bolsa o la vida 2. [2]El millonario de al lado 3. [3]Un paseo aleatorio por Wall Street

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-10-el-millonario-de-al-lado.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-11-un-paseo-aleatorio-por-wall-street.html

Eguzkialde (2011-05-10 10:12:40)
Pero siempre dando la importancia que tiene a la protección. Protección frente a la inflación , frente a los
impuestos , frente a los gastos y por que no decirlo muy de vez en cuando habrá que protegerlo de nosotros mismos.
La sensatez es un músculo que hay que ejercitarlo constantemente para que produzca resultados.

Luigi (2011-05-10 12:25:46)
Hola Ante todo quiero darte las gracias por escribir tu blog, me parece de lo más interesante que he leído
en muuucho tiempo. Te quería pedir consejo en cuanto a lectura de libros, que veo que es muy importante
para tí, pero en castellano. A mí me cuesta mucho leerlos en inglés, y aunque sé que no hay mucho en
castellano, sí que me gustaría que me apuntaras algunos libros. He leído ”Los cuatro pilares de la in-
versión”, y ”Padre rico, padre pobre”, y ambos me parecen excelentes, con sus diferencias claro. En cuanto a
la temática, no me importa, cualquier tema financiero/inversión me parece interesante. Un saludo y grcias por todo.

Antonio R. Rico (2011-05-10 13:01:30)
@Eguz, así es. Se verá el tema de la protección en reglas posteriores.

tvilla (2011-05-10 13:48:23)
es así que el inversor debe diferenciarse cada vez más del especulador y oportunista a secas, el mercado necesita
buenas estrategias de inversión
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Luigi (2011-05-12 13:04:15)
Gracias a tí, Antonio por toda la información que nos aportas. Ya he pedido 2 de esos 3 que me indicas. Gracias
de nuevo.

igor76 (2011-05-12 14:49:27)
@Luigi, ¿Has pedido ”La bolsa o la vida? Si es así, ¿dónde se puede comprar?

Antonio R. Rico (2011-05-12 16:37:58)
@igor, en España no está editado, lo tendrás que pedir a [1]amazon.

1. http://www.amazon.com/gp/product/0140267646?ie=UTF8&tag=elinveinte0b-20&linkCode=xm2&camp=

1789&creativeASIN=0140267646

igor76 (2011-05-12 20:18:14)
Gracias Antonio

Luigi (2011-05-18 18:03:14)
Hola He pedido ”La bolsa o la vida” y ”Un paseo...”, ambos de segunda mano (no los había nuevos), uno de ellos
en amazon y el otro en casadellibro. Gracias Antonio por las referencias. También me han regalado ”El inversor
inteligente” por mi cumpleaños, así que ya tengo lectura para un tiempo!!! Gracias de nuevo.

Antonio R. Rico (2011-05-18 18:12:15)
@Luigi, que los disfrutes!!!

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (9) Haz sólo aquello que entiendas (2011-07-04 09:44:54)
[...] Harry Browne, creador de la cartera permanente, a través de su libro Fail-Safe Investing, nos detalla las
reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro proceso de ahorro e inversión. Son pautas
sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada
después de leerla, puedes empezar si quieres por la primera entrada de la serie. [...]

VIG vs SPY desde la Cima de la Burbuja hasta Hoy (2011-05-10 09:00)

Os adjunto un interesante gráfico en el que se muestra una comparativa entre el Vanguard Dividend
Appreciation ETF y el SPDR S &P 500 ETF. Vendría a corresponder a algo así como el enfrentamiento
entre el mercado de las acciones americanas contra la [1]selección de empresas que elevan su dividendo
año a año a pesar de los momentos de peor crisis económica.

El gráfico describe el comportamiento de 10000 euros invertidos hace casi 4 años. En él se observa
que, si el inversor hubiera tomado la mala decisión de poner a trabajar todo su dinero en el [2]VIG, y en
el momento de máxima burbuja, en este momento hubiera recuperado todo el valor perdido en el camino,
a lo que habría que sumar los dividendos cobrados.

Si de otro modo, hubiera tomado también la mala decisión de poner la totalidad de su cartera en
el SPY en el momento de máxima burbuja, en este momento perdería más de un 10 %, teniendo en cuenta
también que habría cobrado 16 dividendos trimestrales.
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[3]

Por supuesto, se podrían realizar infinidad de estudios con fechas y periodos distintos, y los resulta-
dos cambiarían a favor de uno u otro dependiendo de nuestra selección temporal, pero en esta entrada
te quiero mostrar el comportamiento más protector del conjunto de [4]las empresas que sostienen sus
dividendos en cualquier clima económico.

IFRAME: [5]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1783 &send=false &layout=standard &width=450 &show faces=true &action=like
&colorscheme=light &font &height=80

1. http://inversorinteligente.es/achievers-etfs.html

2. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

3. http://inversorinteligente.es/vig-vs-spy-desde-la-cima-de-la-burbuja-hasta-hoy.html/vig-vs-spy

4. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

5. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1783&send=

false&layout=standard&width=450&show_faces=true&action=like&colorscheme=light&font&height=80

Antonio R. Rico (2011-05-11 19:14:40)
@Pistachu, no te falta razón al afirmar que las empresas que componen el SDY son geniales, incluidas las de
pequeña capitalización. Es más, me parece un genial ETF para la parte de la cartera dedicada a USA. Eso
no quita que prefiera los ETFs ponderados por capitalización, por razones de comisiones, portfolio turnover,
volatilidad,... Pero despreocúpate, porque tienes 2 fenomenales activos. En cuanto a los datos de volatilidad que
presentas, son de muy corto plazo. Yo prefiero estudiar la volatilidad en plazos mayores, de al menos 3 años. A
partir de esos plazos, la volatilidad del SDY es de casi un 50 % más que la del VIG. Y no te preocupes por soltar
rollazos, que tanto yo como los lectores del blog te lo agradecemos infinitamente. Un saludo.

Pistachu (2011-05-10 12:26:22)
Es una de las incógnitas que sigo con más morbo jeje que pasará con VIG vs S &P500, pero también ¿qué
pasó?, hasta ahora apenas había encontrado información histórica para este duelo pero hoy rebscando me
he acercado un poco más... He encontrado la siguiente noticia en la web de Mergent que incluye un cuadro
con las distintas rentabilidades anualizadas de la familia de índices ”Dividend Achievers” algunas a 10 años,
15 años, 20 años... http://www.mergent.com/news-2006-14.html También a través de Indxis, subsidiaria de
Mergent que lleva todo el tema de los servicios de indexación he encontrado datos interesantes: Hay gráficos,
comparativas con S &P 500, con total return, etc. de los distintos índices de la familia dividend achievers. El
siguiente enlace tiene la información del Dividend Achievers™ Select Index que es el que nos interesa por VIG.
http://www.indxis.com/DASelect.html Además en la pestaña ”Resources” he encontrado un PDF interesante
( http://www.indxis.com/pdfs/DA %20Select.pdf ) que incluye rentabilidad anualizada del índice y podemos
ver que ha superado al S &500 tanto a 5 años como desde el inicio (1/31/01) Annualized Return - 5 años
(Dividend Achievers Select) 4.34 % vs 2.62 % (S &P500) Annualized Return - Desde origen (1/31/01) 4.27 %
(Dividend Achievers Select) vs 3.29 % (S &P500) En cualquier caso, en una década turbulenta o ”pérdida” como
parece que se dice de esta última los datos dicen que lo ha hecho mejor que el mercado. Ya veremos que trae el futuro.

Orion (2011-05-10 14:18:06)
Con la herramienta de yahoo tambien se puede hacer esa gráfica y sale algo parecido. Me he molestado en añadir
un tercero [1]VIG, SPY, SDY. Desde esa fecha que comentas en el artículo (alrededor de 1/2 de 2007) SDY y
SPY van a la par, el que destaca es el VIG. Tal vez la diferencia en el comportamiento del SDY y el VIG sea la
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diferencia que hay también en el dividendo. Saludos

1. http://finance.yahoo.com/echarts?s=VIG+Interactive#chart2:symbol=vig;range=20070709,20110509;compare=

spy+sdy;indicator=volume;charttype=line;crosshair=on;ohlcvalues=0;logscale=on

Antonio R. Rico (2011-05-10 19:28:38)
@Pistachu. Tal y como dices, refiriéndonos al VIG, es bastante más completa la información en la página de Indxis
(en la que se expone la info sobre el índice al que replica el VIG), que la que podamos encontrar en la de Vanguard.
@Orion, el dividendo acercaría un poquito al SDY y alejaría al SPY. Pero más que el dividendo, la diferencia entre
ellas es que las empresas que componen el VIG resisten con más fuerza los pánicos bajistas. Son acciones que no
son vendidas fácilmente por sus dueños. Además, al estar ponderadas por capitalización, es menos volátil que el SDY.

Albert (2011-05-10 21:17:52)
@Antonio, puedes desarrollar la idea? ”Además, al estar ponderadas por capitalización, es menos volátil que el SDY”

Antonio R. Rico (2011-05-10 22:23:28)
@Albert, el conjunto de las acciones ”blue chips” y resto de Large Caps, son menos volátiles que las Medium y
Small caps. Como el VIG está ponderado por capitalización, el peso de su cartera es soportado por acciones Large.
Como el SDY está ponderado por Yield, el peso de su cartera está repartido entre Large, Medium y Small Caps.
Al tener el SDY un porcentaje mucho mayor en su cartera de acciones pequeñas y medianas, su volatilidad será
mayor.

Pistachu (2011-05-11 10:47:50)
@Antonio, lo que dices va a misa y así ha sido históricamente y seguramente seguirá siendo. Sin embargo
como tenedor de SDY y VIG, me gustaría comentar que SDY merece una nota aclaratoria/asterisco. SDY
tiene algo que lo hace un poco diferente a las reglas de mayor capitalización / menor volatilidad y es que como
sabemos está formado únicamente por una pequeña selección de empresas (50-60) que han incrementado sus
dividendos 25 o más años consecutivamente. Este valor sólo lo puede aportar un porcentaje pequeño y concreto
del mercado, una pequeña ”élite”. Como comentas está ordenado por Yield y formado por empresas de distintos
estilos que lo haría resultar más volátil, en el siguiente artículo lo comenta y podemos ver el stylebox de SDY
http://seekingalpha.com/article/268096-are-dividend-growth-stocks-a- distinct-asset-class El autor del artículo
tiene la hipótesis de que las empresas con políticas de dividendos crecientes tienen una característica diferencial por
la que quizás haya que considerarlos una clase de activo separada, en definitiva ofrecen ”otra” cosa. SDY, teniendo
60 empresas que abarcan 8 de los 9 estilos del StyleBox (todo tipo de tamaños excepto small growth) con la única
cosa en común de no haber recortado el dividendo durante al menos 25 años. Si bien en esta recesión los datos
que hay son los que son, así ha pasado y no hay más que decir y aunque como dices podríamos hacer distintas
comparativas en distintos plazos el único hecho es que si cogemos los últimos 5 años las cosas son como son y al
final los momentos de pánico puntuales son determinantes para juzgar la volatilidad de un producto/activo y como
se construye. Aún así, pongo los siguientes datos de volatilidad sacados de ETFDB, no son datos a muy largo
plazo pero en ellos se puede observar que en condiciones de mercado más ”normales”, la volatilidad de SDY a
pesar de gran mezcla de estilos puede llegar a ser más baja que VIG o SPY. SDY Volatility Beta: 1.03 Volatility
(5 day): 30.64 % Volatility (10 day): 29.43 % Volatility (20 day): 68.17 % Volatility (30 day): 60.38 % Volatility
(50 day): 85.40 % Volatility (200 day): 218.49 % VIG Volatility Beta: 0.83 Volatility (5 day): 31.71 % Volatility
(10 day): 43.02 % Volatility (20 day): 71.40 % Volatility (30 day): 66.34 % Volatility (50 day): 104.17 % Volatility
(200 day): 323.04 % SPY Volatility Beta: 1.02 Volatility (5 day): 74.96 % Volatility (10 day): 89.63 % Volatility
(20 day): 185.57 % Volatility (30 day): 160.40 % Volatility (50 day): 228.36 % Volatility (200 day): 874.45 % Este
ha sido mi rollazo matutino de hoy jeje

Fran Molera (2011-05-14 12:16:29)
Gracias por contestarme Antonio. Si bien me sigue quedando la duda de cómo cubres este riesgo, o si por el
contrario no tomas ninguna medida porque de momento al no tener ”prisa” por rescatar tu dinero no te preocupa.
Saludos.
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Antonio R. Rico (2011-05-14 18:59:25)
@Fran, aunque los activos de mi cartera coticen en dólares, dependen de las monedas en las que inviertan. Como
es una cartera ponderada por peso en la economía mundial, no se especula con el futuro comportamiento de
ninguna moneda. Por otro lado, la parte estable de la cartera está en renta fija euro de corto plazo. Cuanto más
me acerque a mi retiro, más estable será la cartera. Un saludo.

Fran Molera (2011-05-13 18:46:09)
Hola Antonio, Tengo una duda con respecto a estos ETF´s, y en general con respecto a los ETF´s cotizados
en dólares. El caso es que he estado varias veces a punto de contratar alguno de Vanguard, pues hay varios
como este que me parecen muy interesantes. Pero con el riesgo de cambio de divisa,¿no podría darse el caso
de que si continúa depreciándose el dólar, llegado el momento en que vendas tus acciones la rentabilidad
que hayas podido obtener se vea muy penalizada? Por otro lado, a nivel fiscal/tributario no tengo muy
claro cómo funciona la cosa, y en algún sitio he leido que estos productos llevan una doble retención. Ya
por último, si no es mucho pedir, me gustaría recibir consejo sobre que sería más idóneo para mí, si uti-
lizar ETF´s, o FI, pues la idea que tengo es invertir entorno a 2.000¬ en cada activo (fondos o etf´s) , y
periódicamente podría ir realizando pequeñas aportaciones de mi plan de ahorro, pero por el tema de las
comisiones (me refiero a las que cobra el broker por comprar acciones de un ETF) no sé si me convendrían más los
FI. En este último caso me gustan entre otros los de la gestora española Bestinver. Un saludo, y buen fin de semana.

Antonio R. Rico (2011-05-13 20:01:05)
@Fran, - ¿no podría darse el caso de que si continúa depreciándose el dólar, llegado el momento en que vendas tus
acciones la rentabilidad que hayas podido obtener se vea muy penalizada? Por supuesto. Si el dólar se deprecia,
un activo que depende de su relación con el euro saldrá perdiendo. - Por otro lado, a nivel fiscal/tributario no
tengo muy claro cómo funciona la cosa, y en algún sitio he leido que estos productos llevan una doble retención.
La doble retención es devuelta por hacienda en la declaración de la renta. - no sé si me convendrían más los FI.
ETFs o Fondos, depende de con qué frecuencia compres. En mi opinión, si se compra cada poco y en pequeñas
cantidades, preferiría fondos.

Los Consejos de los Bogleheads (3) Visualizar el futuro (2011-05-11 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 3:

”Plan your future first; then create a financial plan to support it.” @Peter Foley

”Primero planifica tu futuro; entonces crea tu plan financiero para mantenerlo.”

Esta excelente reflexión que Peter comparte con el mundo en el foro bogleheads, es una de las pautas
más importantes y menos usadas por los inversores que pretenden rentabilizar sus ahorros para tiempos
posteriores. La mayoría de los usuarios de productos de inversión no visualizan qué futuro quieren tener.
Se didican a comprar y vender activos y pasivos sin ton ni son, sin un camino claro que les lleve a un
objetivo anteriormente visualizado.

Visualizar una meta clara a la que queremos llegar es lo primero. Una vez clarificado nuestro deseo
futuro, nos pondremos manos a la obra en hacer [5]lo que tampoco hace casi nadie, crear nuestro plan. Y
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por último, y además [6]menos importante, elegiremos los productos que incluiremos en nuestra cartera
de inversión.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1756 &send=false &layout=standard &width=450 &show faces=false &action=like
&colorscheme=light &font &height=35

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.

html

2. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

6. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1756&send=

false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-05-15 08:19:11)
[...] Los Consejos de los Bogleheads (3) Visualizar el futuro [...]

52 Libros para 52 Semanas (34) ¿De qué Color es su Paracaídas? (2011-05-13 09:00)

Con más de 8 millones de ejemplares vendidos en todo
el mundo, [1]¿De qué color es su paracaídas? es uno de los libros más valorados como manual práctico
para los que buscan trabajo o quieren un cambio en su vida y carrera profesional.

Richard N. Bolles consigue, mediante un leguaje sencillo y cercano, hacer entender al lector las
claves para conseguir el trabajo de sus sueños, llevándole por un camino en el que encuentra qué es lo
importante para él y de qué capacidades dispone para conseguirlo. A través del libro se aprende a:

- Cómo buscan los empresarios a sus empleados. Te sorprenderá saber que las formas tradi-
cionales de búsqueda de empleo no sirven para nada.

- Los consejos para la busqueda eficaz. A través de 23 consejos prácticos, el autor ayuda al lec-
tor a ”trabajarse” el encuentro con su trabajo soñado.

- Las habilidades propias. Ser consciente de lo que puedes ofrecer al empresario es la mejor
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manera de venderte ante él.

- Consejos para entrevistas de trabajo. Si sientes miedo cada vez que te entrevistan, con los
consejos del libro obtendrás las pautas para llevar cierto protagonismo en la conversación con la persona
que tiene el poder de contratarte.

- Otros temas de interés. También se trantan temas como la negociación salarial, cómo iniciar
tu propio negocio, estadísticas sobre los métodos de búsqueda de empleo,...

Un libro clásico durante décadas, que ahora ha sido traducido al castellano ([2]versión original
en inglés) por la editorial Gestión 2000. Estupendo para universitarios en sus últimos años de estudio,
profesionales que se plantean un cambio, o personas en desempleo. Aunque personalmente no pienso
cambiar de trabajo, me ha parecido un fenomenal libro, ya que nunca se sabe cuando te embarcarás en
un nuevo proyecto. Un manual práctico e inspirador.

Puntuación de [3]¿De qué color es su paracaídas?:

Sencillo: 9

Adictivo: 7

Práctico: 8

Mi puntuación global: 8

Recomendable: Sí, es una completa y sencilla guía de orientación profesional.

Ir al libro anterior (33): [4]Bogleheads’ Guide to retirement planning

Ir al libro siguiente (35): [5]El cuadrante del flujo de dinero

1. http://www.casadellibro.com/

libro-de-que-color-es-su-paracaidas-un-manual-practico-para-los-que-buscan-un-trabajo-y-un-cambio-en-su-carrera/

985097/2900001008015

2. http://www.amazon.com/gp/product/158008270X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=158008270X

3. http://www.amazon.com/gp/product/158008270X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=158008270X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1734

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-35-el-cuadrante-de-flujo-de-dinero.html

Jorge Armando (2012-02-11 09:20:23)
Este libro tiene varias caricaturas divertidas muy acordes a los temas que se van exponiendo. Una que siempre
recuerdo es: ”Rece como si todo dependera de Dios; luego, trabaje como si todo dependiera de usted.”
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Enlaces que te pueden interesar (2011-05-15 10:00)

- [1]Diversificar: el riesgo disminuye, la rentabilidad no. El efecto de la diversificación en el riesgo y la
rentabilidad obtenida de nuestra cartera.

- [2]Mitos de mercado VI: ”los especuladores son malos”. Yo tampoco pienso que sean el mal de la
bolsa. Trataré de explicarlo en una posterior entrada, pero te adelanto que, en mi opinión, los especu-
ladores, o son malvados o son incautos, pero sus acciones no afectan a los mercados en su conjunto.

- [3]Paises Civets. Estos países poseen un denominador común, son países de población en crecimiento,
con bajos déficits fiscales, inflación controlada yeconomía dinámica.

- [4]Aprender inglés y finanzas a la vez. Un programa sobre finanzas personales en la CNBC “[5]The Suze
Orman Show“. Por supuesto, también te recomiendo la [6]lectura de libros sobre finanzas en su idioma
original.

1. http://www.rankia.com/blog/gestion-cuantitativa/760481-diversificar-riesgo-disminuye-rentabilidad-no

2. http://www.rankia.com/blog/contrarian-investing/758909-mitos-mercado-vi-especuladores-son-malos

3. http://labancaprivada.com/paises-civets.html

4. http://www.futuro-millonario.com/index.php/literatura-y-cursos/aprender-ingles-y-finanzas-a-la-vez/

5. http://www.cnbc.com/id/15838523/

6. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (2) No asumas que puedes reponer tu
capital (2011-05-16 09:00)

[1][2] Harry Browne, creador de la [3]cartera permanente, a través de su libro
[4]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[5]primera entrada de la serie.

Regla nº2. No asumas que puedes reponer tu capital.

Si pasados unos años desde que comenzaste a ahorrar e invertir, te dejas llevar por un desafortunado
consejo de arriesgar tu capital especulando en algún arriesgado producto, y lo pierdes todo, deberás ganar
la misma cantidad para volver a la confortable situación que tenías antes de cometer tamaño error. No
cuentes con ello. Recuperarlo con rapidez no será posible.

Generas tu patrimonio porque tanto tu esfuerzo como tu talento se unen para crear un equipo ar-
monizado con tus propias circunstancias. Aunque los tiempos cambien, las tecnologías cambien, los
mercados cambien y las culturas cambien, el secreto constante para construir tu seguridad financiera es el
esfuerzo diario en tu trabajo y el talento de mantener tu plan de inversión simple y coherente.
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Sin prudencia, tu patrimonio corre peligro, por lo que necesitas mantenerte en el camino de prote-
ger tus ahorros de cualquier eventualidad. Afortunadamente, esto se consigue de una manera sencilla
como veremos en posteriores reglas. Preservar lo que has ganado con esfuerzo mes a mes, sin importar
que sea mucho o poco, se puede conseguir en cualquier clima económico y en cualquier situción financiera
global, tal y como verás en la regla nº11.

Pero el primer paso para reconocer que verdaderamente te preocupas por salvaguardar lo conseguido es
saber decir ¡no! a cualquier proposición que arriesgue la seguridad de tu cartera.

[6]Ir a la regla nº3

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/permanent-portfolio-fund.html

2. http://inversorinteligente.es/wp-content/uploads/FailSafeInvesting-150x150.jpg

3. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/permanent-portfolio-fund.html

4. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

5. http://inversorinteligente.es/?p=1763

6. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-3-reconoce-la-diferencia-entre-inversion-y-especulacion.

html

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera: Guía de la Serie (2011-09-09 16:53:58)
[...] 2. No asumas que puedes reponer tu capital. [...]

Noticias, Bolsa en Tiempo Real, Periódicos Financieros y otros Peligros
(2011-05-17 08:00)

[1] No leo periódicos financieros, no escucho emisoras de radio sobre
economía, detesto la televisión basada en el ruido de los mercados. No estoy interesado en recibir estímulos
engañosos dirigidos a que sus receptores tomen decisiones equivocadas con su cartera de inversión.

Con esto, tampoco quiero dármelas de inversor frio y arrogante, simplemente pienso que el proceso
de ahorro e inversión puede ser tan simple, que para que sea eficaz debes dejar que [2]la sencillez sea una
de las claves de su funcionamiento. Si no quieres complicarte la vida y no complicar a su vez tu estrategia
inversora, adopta las siguientes posturas desde ya:
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- No tengas en cuenta las exageradas portadas de los diarios financieros, cargadas de mensajes estri-
dentes.

- Procura centrarte en aquello que está en tu mano. ¿De que te va a servir estar preocupado por
el presunto rescate griego?

- Si lees asiduamente a los analistas, terminarás siendo adicto al timing, cosa que, a largo plazo, de-
struye las carteras de inversión.

- Piensa que el mejor analista financiero es el balance de tu cartera. Él te dirá que está barato y,
por lo tanto, qué debes comprar.

- Cuando alguien te pregunte por lo que esperas que hará la bolsa, responde que ni idea. Cuando
lo hayas hecho 10 veces, habrás obtenido el maravilloso premio del autoconvencimiento de que nadie tiene
ni idea de lo que los mercados harán en el futuro.

- Mirar constantemente tu cartera es contraproducente. [3]Inversiones, azar y felicidad es un fenom-
enal artículo de Microsiervos, antiguo, pero extremadamente recomendable.

- Trabaja duro sobre [4]ahorrar, [5]planificar, [6]diversificar, reducir costes y rebalancear la cartera.
Deja que sean los demás los que se lleven la champions de la futurología.

Cuanto antes te des cuenta de que la prensa económica no se preocupa por tu economía, mejor para
tu cartera. Debes ser tú el que tome la responsabilidad de formarte como inversor particular, y el que
aprenda a tomar las pocas decisiones que una cartera de inversión inteligente necesita.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?app id=184290841620921 &href=http %3A
%2F %2Finversorinteligente.es %2F %3Fp %3D1799 &send=false &layout=standard &width=450 &show
faces=false &action=like &colorscheme=light &font &height=35

1. http://inversorinteligente.es/noticias-bolsa-en-tiempo-real-periodicos-financieros-y-otros-peligros.

html/wall-street-crash

2. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

3. http://www.microsiervos.com/archivo/azar/inversiones-azar.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

5. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

6. http://inversorinteligente.es/el-asset-allocation-es-lo-primero.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?app_id=184290841620921&href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.

es%2F%3Fp%3D1799&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=

light&font&height=35

Pedro (2011-05-17 12:40:30)
Buen artículo Antonio, sabias palabras ;) Una pregunta, necesito una recomendación, algún libro sobre gestión de
carteras? Para principiantes. Un saludo!

Antonio R. Rico (2011-05-17 13:03:11)
@Pedro, aquí tienes el que, en mi opinión, es el mejor: [1]The Bogleheads, guide to investing Un saludo y muchas
gracias!

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html
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Antonio R. Rico (2011-05-18 13:26:19)
@sco, claramente eres un gran ejemplo :) @jrocsev, muchas gracias!!

VELASQVS (2011-05-17 09:26:33)
¡Qué bueno el artículo de Microsiervos! Y otra cosa, ya se habrán acostumbrado a ti en el trabajo pero si te
hubieran dado un euro cada vez que te preguntaron qué iba a hacer la bolsa... Un saludo. M.

Antonio R. Rico (2011-05-17 10:21:44)
@VELASQVS, ya se han acostumbrado a mis ”ni puñetera idea”. Incluso hay quien me ofreció su dinero para que
invirtiera con él. Hay que ser incauto... por llamarlo de alguna forma educada.

Pistachu (2011-05-17 11:20:56)
Ya se ha comentado en otras ocasiones que tenemos riesgo de padecer la sensación de aislamiento social-bursátil si
de verdad queremos ignorar el ruido. A mí me gusta seguir los mercados, revisar datos históricos, estudiar la
composición de los productos, ver el funcionamiento de distintas carteras, aprender sobre los distintos tipos de
activos, etc. pero te das cuenta que es difícil acceder a esta información sin ir sorteando el ruido, sin separar trigo
de la paja. Las personas necesitan comunicarse con los demás, compartir impresiones, etc. y en muy pocos sitios en
la red se encuentra esto sin ruido de mercado. Ya no son los medios como la TV, la radio o prensa, son los propios
semejantes en el tú a tú que generan ruido. Te puedes llegar a sentir un bicho raro en sus comunidades porque tú no
sabes el soporte y el techo del día, el MACD, como está el riesgo soberano de X país. En la mayoría de comunidades
el más ”guay” es el que trae el dato más desconocido o raro, y parece que si ignoras eso, no sabes de que va este
mundo y eres un inversor abocado al fracaso. En cualquier foro te encuentras con gente vaticinando desastres
porque ha visto algo raro en una gráfica de media sesión, diciendo que ya habían avisado del desastre que se venía
cuando la bolsa a cerrado -0.50 %, teorías de ciclos menstruales de 5, 21 días y 9 semanas y media, el refranero
popular en mayo, martillos y las tazas ”de water” que unos ven y otros no, gráficas y más gráficas superpuestas y
apelotonadas hasta que parecen coincidir, rumorología y casi astrología. Y todo, preferiblemente, con la intención
de adelantar el fin del mundo. Es difícil ignorar todo este ruido si quieres informarte o compartir lo que te interesa,
creo que lo mejor es tomártelo a broma y con incredulidad. Además este tipo de gente me provocan un sentimiento
encontrado, por una parte pienso que gente tan preparada e inteligente, capaz de manejar y analizar tal cantidad
de datos debe estar forrada y podría invertir más tiempo en disfrutar de la vida que en horas y horas analizando
datos, por otra parte si no están forrados, ¿no se habrán dado cuenta que está muy bien saber todo eso pero que no
aporta realmente nada más allá de los fines lúdicos-especulativos? ¿piensan en el futuro seriamente o no lo necesitan?

Antonio R. Rico (2011-05-17 11:59:20)
@Pistachu, felicidades por tu comentario y por tu capacidad de argumentación. Yo pienso que sí es posible. De
verdad que lo he conseguido. He conseguido tener en automático el ”interruptor de filtrado de basura financiera”.
Cualquier signo especulativo que entra por mis sentidos es enviado al cajón del ”recibido pero inútil”. Cualquiera
puede consiguirlo. Me quedo también con tu pregunta ”¿no se habrán dado cuenta que está muy bien saber
todo eso pero que no aporta realmente nada más allá de los fines lúdicos-especulativos?”. Según el tratado de la
estupidez humana de Cipolla, esa gente a la que te refieres, o son estúpidos (sus acciones no benefician ni a ellos ni
a terceras personas) o son malvados (sus acciones les benefician pero perjudican a los demás). La lectura, estudio
y comprensión del genial ensayo del pensador y economista italiano, nos ayuda a saber elegir a nuestros mentores,
personas que demuestran ser inteligentes (sus actos benefician tanto a ellos como a los demás) casi en cada una de
sus interacciones con nuestro alocado mundo.

Hooke (2011-05-17 14:44:24)
Cuánta razón tienes...pero hay muchos periodistas y analistas que deben vivir de vender su producto. Es todo un
reto ”abstraerse” del ruido de fondo. Yo, que llevo poco tiempo en ésto, tuve mi bautismo de fuego con el terremoto
de Japón....todo el mundo vendiendo, poniéndose cortos, largos o mediopensionistas....y yo tranquilamente
viéndolas venir. Resultado, pasado un tiempo vuelve la cartera a dónde estaba (y con un par de compras en la
parte baja del valle, para mejorar el DCA). Una pregunta tonta....estoy por hacerme de R4 para comprar algún
ETF (actualmente llevo fondos y alguna acción suelta).....lo de meter 200 EUROS al mes para evitar la tarifa que
cobran, ¿puede hacerse metiéndolos simplemente en la cuenta de efectivo?....lo digo porque si hay que meterlos en
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algún producto, tendrá que ser un fondo (por la poca cantidad) y R4 lo quería solo para ETF. Gracias por anticipado.

Antonio R. Rico (2011-05-17 16:11:20)
Hooke, con meter en la cuenta 200 al mes, ya no te cobran la comisión que comentas. Da igual lo que hagas con
ellos. Gracias a ti.

jrocsev (2011-05-17 23:58:38)
estupendisimo articulo

scoralstom (2011-05-18 11:56:01)
La gente sabe que vivo de esto y alucinan cuando me preguntan que ha hecho la bolsa hoy y les contesto que no se,
o a cuanto esta el ibex y les digo que a 10000 y pico y cuando me preguntan por alguna accion de las que tengo
que a como las he comprado y les digo, no se ni la cantidad de acciones ni el precio. s2

Alex (2011-06-11 07:12:37)
Hola Antonio , me encantaría poder leer este libro pero no se ingles. ¿sabes si hay algo parecido en español?. Gracias

Antonio R. Rico (2011-06-11 08:55:07)
@Alex, lo más parecido es Los Cuatro pilares de la Inversión, de W. Bernstein. Me gusta más el de los Bogleheads,
pero también es bueno. Gracias a ti.

#nolesvotes, que tu Voto Castigue la Estupidez (2011-05-18 08:00)

[1] Hace ya bastante tiempo que pienso que uno de los
grandes fracasos de nuestra democracia es el hecho de que con nuestros votos, tan sólo elegimos qué clase
de estúpidos (personas que con sus acciones no logran ningún beneficio, ni para ellos, ni para los demás)
nos van a ”liderar” en los próximos años. Algunas últimas lecturas me han terminado por convencer de
ello. Con el bipartidismo reinante en nuestro país, unos años nos gobiernan estúpidos que rayan la maldad
y otros años nos gobiernan estúpidos incautos. Pero el problema es siempre el mismo, estúpidos con poder.

La quinta ley de la estupidez humana, desarrollada por el genial Carlo M. Cipolla, nos dice que una
persona estúpida es la persona más peligrosa que puede existir. Imagina si además regenta el poder de
una nación...

1. OBJETIVO DE #NOLESVOTES. Las personas que apoyamos a la iniciativa #nolesvotes desde
sus inicios, a la vista de la catarata de tergiversaciones vertidas por políticos y medios de comunicación,
queremos recordar y subrayar que la iniciativa en ningún modo promueve la abstención, y que surgió para
hacer una llamada al ejercicio del voto responsable el próximo 22-M. La iniciativa pide específicamente
que no se vote a los partidos que responden a intereses distintos a los de la ciudadanía: PP y PSOE, pero
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recomienda que en su lugar se examinen otras opciones. La iniciativa no pide el voto para ninguna opción
concreta: el voto es responsabilidad de cada ciudadano.

2. HAZ DE TU PÁGINA UN CARTEL ELECTORAL. Las calles están llenas de carteles electorales,
pero muchas personas no se ven representadas en ellos: la intermediación hizo que la política sea cada vez
más lejana al ciudadano. Para subsanar tal déficit democrático, proponemos que todo ciudadano que así
lo desee pueda convertir su blog, su web, su muro o su twitter en un “cartel electoral” del movimiento. Si
quieres respaldar esta iniciativa, convierte tu sitio en Internet en un cartel electoral antes de las 24 horas
del próximo día 20 de mayo, con el [2]logotipo de #nolesvotes o de las plataformas con las que simpatices,
y el texto “ni PP, ni PSOE”.

3. COLABORACIÓN DISTRIBUIDA. Te invitamos a copiar este texto y construir páginas de en-
laces que referencien todos los sitios que dan apoyo a la iniciativa. De igual modo, invitamos a los demás
colectivos que comparten nuestra propuesta a que lleven a cabo acciones similares. La fuerza de la red
reside en la distribución y colaboración entre sus nodos.

4. TÚ ERES EL ALTAVOZ. Tan importante es la red como la calle: no te limites a actuar en in-
ternet. Levántate y explícaselo a todos tus conocidos, especialmente a aquellos más vulnerables a la
propaganda en los medios de comunicación masivos.

5. ACCIÓN. No te quedes en casa el domingo 22. Sal a la calle y ejerce tu derecho al voto. No
votes a quienes, actuando abiertamente en contra de la voluntad e intereses de los ciudadanos, han
convertido la democracia en una burla de sí misma. Por la participación democrática activa: ni PP, ni
PSOE.

Más información

Manifiesto de #Nolesvotes |[3] [4]http://www.nolesvotes.com/
Wiki colaborativo #nolesvotes | [5]http://wiki.nolesvotes.org/wiki/Portada
Twitter #nolesvotes | [6]http://twitter.com/ #!/search/nolesvotes
Facebook #nolesvotes[7] | http://goo.gl/4Nmj1
Material gráfico #nolesvotes | [8]http://goo.gl/dbGAb

IFRAME: [9]http://www.facebook.com/plugins/like.php?app id=184290841620921 &href=http %3A
%2F %2Finversorinteligente.es %2F %3Fp %3D1859 &send=false &layout=standard &width=450 &show
faces=true &action=like &colorscheme=light &font &height=80

1. http://inversorinteligente.es/nolesvotes-que-tu-voto-castigue-la-estupidez.html/nolesvotes

2. http://inversorinteligente.es/?attachment_id=1860

3. http://www.nolesvotes.com/

4. http://www.nolesvotes.com/

5. http://wiki.nolesvotes.org/wiki/Portada

6. http://twitter.com/#!/search/nolesvotes

7. http://goo.gl/4Nmj1

8. http://goo.gl/dbGAb

9. http://www.facebook.com/plugins/like.php?app_id=184290841620921&href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.

es%2F%3Fp%3D1859&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=true&action=like&colorscheme=

light&font&height=80

esponja (2011-05-18 17:05:10)
Si nos quejamos de la profesionalización de la política, también hay mucho pancartero profesional, a ver que
pasa con el movimiento #nolesvotes cuando se calmen las aguas y los que hacen ruido por molestar se cansen.
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Está claro que hace tiempo que los políticos (en general) se merecen un toque de atención serio. Con su engaño
continuo, tráfico de influencias, privilegios abusivos (en lo que SI están de acuerdo todos los bandos)no han hecho
más que minar la paciencia de algunos y otros que se han subido al carro ahora que les va mal. Lo peor de todo es
que en una época de bonanza, en la que roban a manos llenas, dan migajas al pueblo para taparles los ojos y se
quedan tan anchos. Y esos tiempos volverán estoy seguro, a lo largo de la historia ha pasado y pasará...

Hooke (2011-05-18 16:06:51)
¡Perdón por la horrible falta de ortografía!....VAYA....

Hooke (2011-05-18 16:05:40)
No si lo de la reflexión ya lo veo. Estoy seguro que los promotores iniciales de algunas de estas plataformas están
llenos de buenas intenciones (aunque algunas de sus propuestas conduzcan a resultados peores que los males que
quieren atajar). A lo que voy es que, desde la sacrosanta transición en cuanto se juntan cuatro ”outsiders” y dan
forma a algo que puede afectar al estabilishment (desde un medio de comunicación, a un partido, a una plataforma
y/o asociación de cualquier tipo) el quinto tipo en apuntarse es un agente de interior, del CNI o de lo que sea, que
termina llevando el movimiento hacia donde interesa o simplemente lo deja en vía muerta. El tema es complicado,
ya veremos lo que pasa. No soy optimista. Pero bueno, ánimo a todos los del blog, y que esto valla para adelante
(a peor es difícil que vaya)...:))))

Antonio R. Rico (2011-05-18 13:24:18)
@Pistachu, gracias por tu comentario. De eso se trata, de que reguemos nuestra democracia con buen fertilizante,
aunque solo sea para que los de siempre se pongan las pilas. Que no nos tomen por tontos!!! @Hooke, estoy
bastante en tu línea, pero desde aquí no se incita a celebrar manifestaciones hippies ni a enarbolar ningún tipo
de bandera. Se trata de que reflexionemos con seriedad qué tipo de políticos nos quieren gobernar, y hacerles
entender que vamos a dejar de chuparnos el dedo pulgar.

Pistachu (2011-05-18 10:08:39)
Quizás la actual democracia no sea el mejor sistema pero es el que tenemos, y como ciudadanos tenemos la
gran responsabilidad de utilizar sus vías. Hay que acabar con la pasividad y la desidia de los ciudadanos que
creen que hacer política no va con ellos y que es un derecho que ha quedado reservado a una casta de políticos
profesionalizada o de élite. Somos ciudadanos políticos y nunca deberíamos dejar de serlo. La democracia es como
un árbol, hay que regarla, y la hemos descuidado mucho. Personalmente desde que ejerzo el derecho a voto jamás
he votado ni PP ni PSOE. Apoyo totalmente a los movimientos de #nolesvotes y #democraciarealya

Bitacoras.com (2011-05-18 10:13:40)
Información Bitacoras.com... Valora en Bitacoras.com: Hace ya bastante tiempo que pienso que uno de los grandes
fracasos de nuestra democracia es el hecho de que con nuestros votos, tan sólo elegimos qué clase de estúpidos
(personas que con sus acciones no logran ningún benefici.....

Hooke (2011-05-18 12:33:52)
Hombre, ya. Pero luego ves la manifestación y en lugar de pedir más libertad y que los políticos nos dejen
en paz (limitando sus omnímodos poderes) te encuentras con que piden todavía mas estatismo, casa gratix,
curro gratix, dinero gratix, todo gratix, que suban impuestos a los ricos (sic) para que les dén la pasta a ellos
supongo....y que en vez de acampar en Moncloa se ván a la Puerta del Sol (manda huevos)....y que el 90 %
de las banderas y simbología son totalitarias y antidemocráticas....y uno piensa, anda coño, este cuento ya lo
he visto......que engañen a otro. Esto no es mas que una estrategia de los que mandan para dirigir la ”santa
indignación” por donde ellos quieran. Como llevan haciendo desde hace 35 años con cualquier movimiento
ciudadano que pretenda salirse del carril. Como en El Gatopardo, cambiarlo todo para que nada cambie. Que se
preparen los calzonazos del PP cuando ganen las elecciones y les arroje este ”expontáneo”movimiento encima....jejeje

scoralstom (2011-05-19 08:50:18)
El problema es que no gobiernan los mas listos, gobiernan los mas listillos, estos dias me han contado un poco
de la vida de dos candidatos socialistas en mi ciudad, tela marinera que un par de zoquetes esten tan alto, tela
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marinera, no entiendo como los ciudadanos podemos, yo no, adorar a gentuza inculta y jeta como esta,ufffff si
estos tios con estos genes siguen en este planeta la raza humana lo tiene muy jodido. s2

52 Libros para 52 Semanas (36) Allegro Ma Non Troppo (2011-05-27 08:01:41)
[...] unos días te exponía mi punto de vista sobre el fracaso de las votaciones democráticas en nuestro sistema.
Mediante la parafernalia de [...]

Los Consejos de los Bogleheads (4) Cuanto más simple, mejor (2011-05-19 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el 4º consejo:

”If your plan seems too simple, you´ve probably got a good plan.” @deepdrive

”Si tu plan parece muy simple, probablemente tengas un buen plan.”

The simpler, the better. Una de las frases más usadas por John Bogle en sus libros, artículos y confer-
encias. No paramos de leer en foros de inversión y finanzas como los usuarios preguntan por productos
complicados, abstractos o desconocidos. Si el tiempo que dedican a buscar la piedra filosofal lo dedicaran
a tener un [5]sencillo plan de ahorro e inversión, el resultado sería que [6]invertirían mejor que los demás.
Cuanto menos compliques tu inversión, mayor rendimiento neto y menor pérdida de tiempo.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http %3A %2F %2Finversorinteligente.es
%2F %3Fp %3D1760 &send=false &layout=standard &width=450 &show faces=false &action=like
&colorscheme=light &font &height=35

1. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.

html
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3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

6. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F%3Fp%3D1760&send=

false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=light&font&height=35

scoralstom (2011-05-19 21:19:01)
Creemos que en lo dificil esta la ganancia pero nunca es asi. s2

Antonio R. Rico (2011-05-19 21:25:01)
@sco, así es. La historia y los datos nos demuestran que la ganancia vendrá con la paciencia si adoptamos
un sistema de inversión sencillo y sensato. Lo difícil estará en la ganancia si las queremos rápidas, fáciles y abultadas.
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dontaun (2011-05-20 13:28:51)
Buenas expertos. Precisamente estaba pensando en simplificar la parte de RF de mi cartera. A parte de la calidad
crediticia, donde si optaría por activos solventes (ya sean corporativos o gubernamentales) no sé si conocéis algún
ETF sobre bonos que sea poco sensible a la variación de tipos pero que aproveche plazos largos en caso de bajadas
de tipos, es decir, algún ETF que dinámicamente esté formado por bonos de diversos vencimientos en función del
momento de los tipos…

Antonio R. Rico (2011-05-20 19:08:56)
@dontaun, el Ishares Euro Aggregate bond creo que responde a lo que nos dices que buscas. Aunque cuando dices
”dinámicamente” no sé si te refieres a gestión activa...

dontaun (2011-05-20 22:41:30)
@antonio, sí efectivamente, que´ria decir que la composición del ETF se adaptara al momento de tipos del
mercado. Me refería a un ETF que si estamos en suelo de tipos o tipos al alza sobrepondere en RF CP, y si de da
la vuelta la tendencia sobrepondere en RF LP. ¿Son tendencias mucho más predecibles y duraderas que los stocks
no?. Sí he dicho alguna barbaridad me lo decís que no soy ningún experto en finanzas. :-)

dontaun (2011-05-20 22:44:52)
Por cierto, ¿qué significa ”Aggregate” cuando aparece en el nombre del fondo?

Antonio R. Rico (2011-05-20 23:56:09)
@dontaun, aggregate significa que están representados todos los tipos de bonos. De largo, medio y corto plazo, corpo-
rativos y gubernamentales. Por otro lado, las tendencias de los bonos son tan impredecibles como las de las acciones.

dontaun (2011-05-21 10:21:26)
@antonio, entonces no sé si le ves sentido al hecho de tener en la parte de cartera de RF estos 2: ISHARES EUR
AGGREGATE BONDS ETF ISHARES EUR GOVERNMENT BONDS 1-3 YEARS ETF Serian complementarios
¿no?. Estaría simplemente sobreponderando la parte de RF de plazos cortos gubernamental en EUR?

Antonio R. Rico (2011-05-21 12:16:57)
@dontaun, en mi opinión son muy muy adecuados

52 Libros para 52 Semanas (35) El cuadrante de flujo de dinero (2011-05-20 09:00)

Mi padre pobre decía: ”Ve a la escuela, obtén buenas calificaciones y encuentra un trabajo
seguro”

Mi padre rico decía: ”Ve a la escuela, gradúate y conviértete en un gran inversionista”

Tras el éxito obtenido gracias a [1]Padre Rico, Padre
Pobre, Robert Kiyosaki emprendió la tarea de escribir (faceta para la que es bastante malo) una serie de
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libros que recogieran sus ideas de una forma más detallada. Así, en 1998 escribe [2]El cuadrante del flujo
de dinero, en el que nos expone su idea de las distintas formas de ganar dinero.

Para [3]Kiyosaki existen cuatro diferentes maneras de obtener dinero: Empleado, Autónomo, In-
versor y Dueño. Si ganamos dinero mensualmente, cada uno de nosotros se encuentra en al menos uno de
los cuatro cuadrantes. Los dos primeros se ubican en lo que el llama lado izquierdo del cuadrante, en
los que el efectivo proviene de nuestro empleo o autoempleo, siendo obligatoria nuestra presencia en las
transacciones. Los dos segundos corresponden al lado derecho, y se refieren a las ganancias generadas por
nuestros propios negocios o inversiones.

El autor explica que la [4]libertad financiera se puede encontrar en cualquiera de los cuadrantes,
pero casi nunca es el caso de los empleados, esclavizados de por vida a sus nóminas mensuales y a sus
deudas y pagos para subsistir en una [5]sociedad capitalista.

La gente normalmente piensa que para pertenecer al lado derecho del cuadrante es necesario
poseer dinero, pero en realidad, un empleado, para pasar poco a poco a pertenecer al grupo de
inversionistas o dueños, necesita soñar, tener determinación y ganas de aprender a tener la habilidad
necesaria para comprar y administrar sus activos.

Pero, ¿porqué es tan difícil cambiar de cuadrante? La respuesta es sencilla. Un vez atrapado
en [6]la carrera de la rata tus ingresos mensuales te asfixian tanto que no los puedes dejar. Además los
diferentes métodos para generar ganancias requieren de diferentes estructuras de pensamiento, distinta
personalidad, distintas aptitudes técnicas y distinta educación. El miedo a fallar y perder las ganancias
que te protegen de tus deudas es lo que hace que la clase media opte por el ”trabajo seguro”.

A partir de todo lo expuesto, Kiyosaki propone de manera un tanto repetitiva pero amena difer-
entes conceptos que definen a cada uno de los cuadrantes, alentando al lector a que al menos, poco a
poco, haga sus pinitos en los cuadrantes del lado derecho, y así poder decidir si quedarse en ellos o no.

Puntuación de [7]El cuadrante del flujo de dinero:

Sencillo: 9

Adictivo: 7

Práctico: 7

Mi puntuación global: 7,5

Recomendable: Junto con Padre Rico, el mejor de la serie de Kiyosaki.

Ir al libro anterior (34): [8]¿De qué color es su paracaídas?

Ir al libro siguiente (36): [9]Allegro ma non troppo

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

2. http://www.amazon.com/gp/product/9707702842/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=9707702842
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3. http://inversorinteligente.es/tag/kiyosaki

4. http://inversorinteligente.es/tag/libertad-financiera

5. http://inversorinteligente.es/la-piramide-del-capitalismo.html

6. http://www.richdadclub.es/2006/04/la-carrera-de-la-rata-te-atrapa.html

7. http://www.amazon.com/gp/product/9707702842/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=9707702842

8. http://inversorinteligente.es/?p=1745

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-36-allegro-ma-non-troppo.html

esponja (2011-05-20 09:56:16)
Lo he leído y está bien, creo que aunque lo comenta como experiencia personal (el estuvo en la ruina) no hace
suficiente hincapié en algo fundamental para pasar de un cuadrante a otro, el RIESGO.Cualquier acción que
emprendamos para cambiar de estatus, está inexorablemente asociada al riesgo, bien sea como emprendedor,
cambio de empleo y que os voy a contar de la inversión... Existe un pensamiento bastante generalizado de que ”es
posible hacerse rico sin riesgo, solo hay que buscar la fórmula”, y seguro que conocéis a alguien que pierde media
vida buscando esta fórmula mágica. En realidad muchos conocemos el secreto, planificación, constancia y tiempo
y por ese orden, pero nadie dice que sea fácil.

Antonio R. Rico (2011-05-20 11:53:37)
@esponja, en general, excepto el estudio de activos y pasivos y del cuadrante del flujo de dinero, pocas ideas
son interesantes de este gurú de la felicidad económica. Aunque el último párrafo que escribes es básico para
comprender como podemos prosperar financieramente, este hombre te tacharía de pesimista y miedica. Como he
comentado ya varias veces, no es de mis filosofías financieras favoritas. Y aun me queda un libro de la serie padre
rico por leer. Pufff, que pereza...

Eguzkialde (2011-05-20 17:17:26)
Hay que ir a la escuela , hay que sacar buenas notas y luego debes trabajar , y mas tarde seguir traba-
jando y así hasta que digas basta porque no te hace falta ese trabajo bruto donde has trabajado como
un borrico , pero que si lo has hecho inteligentemente (ganar-ahorrar-invertir) tendras la posibilidad de
cambiar. Objetivos claros, perseverancia , tiempo y mucha sensatez en el viaje. El destino casi está asegurado.No
es fácil , pero es único.Y está reservado poara tí.¿A qué esperas? El destino eres tú. Felíz viaje y felíz fin de semana.

Antonio R. Rico (2011-05-20 19:06:02)
@Eguz, y si es posible, sin olvidar nunca que, como dice Punset, ”la felicidad está en la sala de espera de la
felicidad”. Hay que disfrutar del camino, no vaya a ser que nuestro destino final no sea tan de color de rosa... Feliz
finde para ti tb.

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (3) Reconoce la Diferencia entre In-
versión y Especulación (2011-05-23 08:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación
de nuestro proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente
relacionadas con el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si
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quieres por la [4]primera entrada de la serie.

Regla nº3. Reconoce la diferencia entre inversión y especulación.

A menudo los inversores se encuentran con el problema de que especulan sin saber que lo hacen.
Intentan batir al mercado, asumiendo que disponen de cierta información que les hará obtener
rendimientos significativos. No son capaces de entender que, para invertir, tienes que aceptar los
rendimientos que el mercado te ofrece.

En general, [5]Harry Browne es de la opinión que inviertes cuando:

- Mantienes una posición de largo plazo sin la más mínima intención de realizar timing.

- Mantienes una parte de tus ahorros en una cuenta bancaria, depósito y/o fondo del mercado
monetario.

- Mantienes una cartera diversificada donde al menos uno de los principales assets lo hará bien
en cualquier clima económico.

Y es de la opinión que estarás especulando cuando:

- Selecciones acciones individuales o fondos que pienses que lo harán mejor que el mercado.

- Muevas tu capital dentro y fuera del mercado según pienses lo bien o mal que lo hará en el
futuro.

- Bases tus inversiones en las expectativas económicas nacionales y globales.

- Uses análisis técnico, análisis fundamental, análisis de ciclos económicos, o cualquier tipo de
análisis, para predecir cuando comprar y vender.

Los elementos de la especulación son el timing, la selección y el sistema de análisis. Si usas
cualquiera de los tres, automáticamente pasarás de ser un inversor a un especulador.

Parece fácil batir al mercado. Oyes y lees a muchas personas que lo hacen. Oyes y lees contin-
uamente métodos para conseguirlo. Y de repente un día asumes la premisa de que sabes algo que
los demás no saben, que eres más astuto que el resto de los participantes del mercado, que dispones
de información extra. ¡¡¡Despierta!!! Si los profesionales no consiguen batir al mercado a largo plazo
gestionando sus fondos, ¿cómo piensas hacerlo tú?

Además, la distinción entre invertir y especular es más importante de lo que piensas. Cualquier
intento de batir al mercado añadirá un riesgo de incertidumbre a tu [6]plan de inversión. Si no asumes la
rentabilidad esperada que el mercado ofrece a largo plazo, no podrás calcular lo que esperas de tu cartera,
ya que la rentabilidad de tu sistema de especulación será impredecible.

Tu salud financiera es demasiado preciada como para arriesgarla en una apuesta.

[7]Ir a la regla nº 4

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html
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3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

6. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

7. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-4-alejate-de-los-vendedores-de-riqueza.html

Antonio R. Rico (2011-05-23 14:11:23)
@Pistachu, también tenemos un gran ejemplo en el libro de hace 3 siglos ”Confusión de confusiones”. A pesar de
ello, la gran mayoría aun no se entera de que va la película...

Pistachu (2011-05-23 13:32:04)
Una frase: ”Another great evil arising from this desire to be thought rich; or rather, from the desire not to be
thought poor, is the destructive thing which has been honored by the name of ”speculation”; but which ought to
be called Gambling.” Y esto debió decirse allá por el siglo XVIII y así seguimos jejeje

JASP: Joven Aunque Sobradamente Preocupado (2012-04-16 09:02:16)
[...] No, lo siento. Eso sería especular, y mi opinión es que no debemos caer en ese error. Mi forma personal de
hacerlo es invertir cada [...]

La Cartera Variable o Dinero Divertido (2011-05-24 08:00)

[1] En este blog te cansarás de leer que batir al mercado a muy largo plazo
es casi imposible. A quien lo consigue, debe irle muy mal en el amor, ya que su suerte en el juego ha
llegado a cotas difíciles de coronar. Pero puede ser que seas un apasionado de la bolsa de valores y tu
fuego interior te obligue a especular con la elección de acciones individuales. También puede ser que
tengas entre ceja y ceja un fondo indexado o ETF que, aunque sea un fenomenal producto, no encaje en
el [2]asset allocation de tu cartera. No hay problema, aquí está la solución.

[3]Harry Browne lo llama cartera variable, y [4]Bogle y [5]Bernstein lo llaman funny money. Se trata de
destinar una pequeña parte de tu cartera (no más del 5 %) a especular o seleccionar ciertos productos que
son atractivos para ti, y que harían de tu cartera de inversión un instrumento menos aburrido. De esta
manera, la base de tu cartera seguirá siendo una selección de activos diversificada y bien balanceada, con
una rentabilidad esperada y una volatilidad acorde con tu perfil de riesgo, pero dispondrás de un pequeño
porcentaje para saciar tus ganas de tener en cartera ese producto de inversión que tanto te atrae, y del
que no puedes prescindir.

Como ves, jugar a analistas y especuladores no está reñido con el sentido común. Tampoco lo es
seguir las desafiantes indicaciones de ese analísta técnico que tanto te divierte, ni las trabajadas conclu-
siones de ese analista fundamental que tan seguro está de su trabajo, ni los delirios de grandeza que ese
especulador contrarian que se cree más listo que la mayor parte de los integrantes del gran mercado. De
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cualquier forma, puedes desatar tu instinto más vanidoso sin perjudicar demasiado los cimientos de [6]tu
plan de inversión, siempre que seas consciente que el 95 % de tu cartera estará destinada a invertir, y
sólo invertir.

IFRAME: [7]http://www.facebook.com/plugins/like.php?app id=184290841620921 &href=http %3A
%2F %2Finversorinteligente.es %2F %3Fp %3D1817 &send=false &layout=standard &width=450 &show
faces=false &action=like &colorscheme=light &font &height=35

1. http://inversorinteligente.es/la-cartera-variable-o-dinero-divertido.html/mala-suerte

2. http://inversorinteligente.es/el-asset-allocation-es-lo-primero.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-5-the-intelligent-asset-allocator.html

6. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

7. http://www.facebook.com/plugins/like.php?app_id=184290841620921&href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.

es%2F%3Fp%3D1817&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=

light&font&height=35

chubbparsi (2011-05-24 16:32:41)
un 995son especuladores segun esa teoria

Antonio R. Rico (2011-05-24 16:38:44)
@chubbparsi, así es. En el sentido más estricto.

Pistachu (2011-05-24 18:08:35)
¿Vale si ese 5 % se destina al Bingo?

Antonio R. Rico (2011-05-24 18:10:14)
@pistachu, uuummm, lo malo es poder dibujar el track de la cartera. En vez del bingo, lo metes en Ercros...

scoralstom (2011-05-24 21:51:31)
¿Ercros??no creo que eso pueda divertir a nadie,jeje. s2

Antonio R. Rico (2011-05-24 21:58:31)
@sco, no, más bien les provocaría un ataque epiléptico :)

Antonio R. Rico (2011-05-25 20:27:43)
@Eguz, jejeje. Efectivamente si se compra basurilla financiera, será bastante peor para la cartera. Pero se puede
destinar ese 5 % para comprar: - Buenos ETFs: VIG, VTV, SDY,... - Buenos fondos: Bestinver, BNY,... -
Acumular bonos en otras monedas, materias primas, REITs,... - Acciones varias No tiene porqué ser tan malo,...

Eguzkialde (2011-05-25 10:12:56)
Y el resultado final puede ser un 95 % de acierto y una colección de errores divertidos con el 5 %. El otro camino
podría ser divertirte con el 100 % de la cartera haciendo cosas sensatas. La línea roja debe estar previamente
marcada.En caso contrario podemos acabar en bancarrota. Y a partir de ahí se acabó la diversión.Por tanto para
mantener la diversión hay que aplicar mucha sensatez.

Los Consejos de los Bogleheads (5) Focalizar el Ahorro (2011-05-25 08:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
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en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 5:

”A younger investor should be focused on their saving rate rather than high investment
returns.” @haban01

”Un inversor joven debe centrarse en su tasa de ahorro en vez de buscar inversiones con
retornos altos”

El sensato consejo que nos ofrece @haban01, tiene que ver con el concepto de [5]interés compuesto. Invertir
significa esperar obtener los rendimientos que el mercado nos ofrece. Ni más ni menos. Tratar de especular
con encontrar el producto bomba es poco más o menos que perder tiempo y dinero.

Cuanto antes comencemos a poner nuestros ahorros a trabajar en un producto que replique al mer-
cado, más rendimiento podremos sacarle. Cuanta más cantidad de capital ahorremos mes a mes para
ponerlo a trabajar en un producto que replique al mercado, más combustible añadiremos al rendimiento
esperado.

¿Captas la relación joven-tasa de ahorro? Cuanto antes comencemos mejor. Cuanto más añadamos
a nuestra cartera de inversor, mejor sobre mejor. Y cuanto menos tiempo y dinero perdamos especulando
con ser más astutos que el resto del mercado, igualmente mejor.

Consejos simples para invertir mejor y más fácil.

IFRAME: [6]http://www.facebook.com/plugins/like.php?app id=132251020183118 &href=http %3A
%2F %2Finversorinteligente.es %2F %3Fp %3D1881 &send=false &layout=standard &width=450 &show
faces=false &action=like &colorscheme=light &font &height=35

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/por-que-debes-invertir-desde-ya.html

6. http://www.facebook.com/plugins/like.php?app_id=132251020183118&href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.

es%2F%3Fp%3D1881&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=

light&font&height=35

scoralstom (2011-05-26 08:30:07)
Empezó a los 11 años, demasiado tarde, es suele decir Warren, mis chavales han empezado antes. s2

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-05-29 01:33:46)
[...] Los Consejos de los Bogleheads (5) Focalizar el Ahorro [...]

David (2012-06-08 17:02:31)
Hola, buen blog. Felicidades. La duda que tengo es: ¿los bogleheads no creen que el mercado tenga ineficiencias y
que por tanto pueda batirsele y obtener un rendimiento superior al benchmark? Saludos.
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La Transformación Total de su Dinero: La Negación (2012-06-21 09:02:03)
[...] blog es porque algo en ti es distinto al ciudadano promedio. Tienes cierta preocupación por el ahorro, la
inversión, el futuro de tu familia,… has ido a buscar el cambio. Has roto con la [...]

El Debate entre la Gestion Activa y la Gestión Pasiva (2011-05-26 08:00)

[1] Es un debate relativamente aburrido, pero claramente resuelto. Las
matemáticas simples demuestran que el debate gestión activa o gestión pasiva no es en realidad un
debate, sino una especie de imposición de la industria financiera, contra la que casi no se puede luchar.
Comencemos por ver qué es realmente una gestión activa.

Una inversión activa se produce cuando se compra una selección de productos con el objetivo de venderlo
en un futuro a un precio mayor. Se especula con el producto que dará mejor resultado, y también con los
mejores momentos de entrada y salida. Por lo tanto, hay que sumar el trabajo de determinar la búsqueda
de los productos estrella y la labor de acertar con los puntos correctos de compra y venta. Es decir, hay
que participar muy activamente en la inversión (si es que a eso se le pueda llamar inversión).

Por supuesto, todo ello tiene un coste de tiempo. La mayoría de los pequeños inversores que jue-
gan a este juego optan por los intermediarios llamados fondos de inversión, pensando que su profesional
gestión puede batir a los ”mediocres” [2]rendimientos que el mercado te puede proporcionar. Pero el caso
es que no se puede. El mercado no es más que la media de todos los inversores. Un porcentaje cercano al
50 % batirá al mercado en un año determinado, pero esos vencedores no son siempre los mismos, y al
año siguiente otro grupo distinto batirá al mercado. En este segundo grupo, tan sólo unos cuantos de los
vencedores del año anterior tendrán la suerte de repetir. Y así sucesivamente hasta que dentro de 15 años
sólo los elegidos por la diosa fortuna saldrán en las portadas de los diarios financieros como los gestores 5
estrellas.

Sin embargo, cuando usas la indexación, compras el mercado de forma ponderada sin hacer ningún
esfuerzo de selección. Te sientas en tu sofá, y/o dedicas el tiempo a las actividades que realmente te
resultan gratificantes, teniendo la seguridad de que la quiebra de un par de empresas no destruirán la
rentabilidad de tu cartera de renta variable.

Pero, si es así de fácil y tan accesible a cualquier persona, ¿por qué no lo hace todo el mundo? Pues por
varias razones:

- Ignorancia. Las personas a menudo desconocen las ventajas de las matemáticas sencillas, la ley de
probabilidades y la historia de los mercados financieros.

- Vanidad. Las personas tienden a creer que están por encima del promedio y que tendrán resulta-
dos por encima de la media de forma continuada. Eso les lleva a pagar un alto precio en el largo plazo,
un precio invisible para ojos programados para ver sólo en el corto plazo.
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- Pereza. Muy pocos están dispuestos a [3]leer y estudiar a los mejores inversores, economistas y di-
vulgadores. Confían en el mal consejo de sus amigos, compañeros de trabajo, analistas o empleados de
banca.

En fin, me parece interesante recalcar y recordar estos conceptos a los lectores y seguidores de este
blog. El mercado es nuestro mejor aliado, resulta barato y suele ganar a quien se le enfrenta. Ya que no
podemos vencerle a largo plazo, ¿por qué no unirnos a él?

IFRAME: [4]http://www.facebook.com/plugins/like.php?app id=184290841620921 &href=http %3A
%2F %2Finversorinteligente.es %2F %3Fp %3D1827 &send=false &layout=standard &width=450 &show
faces=false &action=like &colorscheme=light &font &height=35

1. http://inversorinteligente.es/el-debate-entre-la-gestion-activa-y-la-gestion-pasiva.html/lucha

2. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-1.html

3. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

4. http://www.facebook.com/plugins/like.php?app_id=184290841620921&href=http%3A%2F%2Finversorinteligente.

es%2F%3Fp%3D1827&send=false&layout=standard&width=450&show_faces=false&action=like&colorscheme=

light&font&height=35

igor76 (2011-05-26 13:01:41)
Hola Antonio, Ya sé que vuelvo a preguntar lo mismo que en otra ocasión, pero como ando leyendo libros me
asaltan las dudas. ¿Tener índices como los que replican SDY o DWX, que hacen una selección de acciones (50 ó
100) con una serie de premisas y ponderarlos por dividendo en lugar de por capitalización no es hacer una especie
de ”gestión activa”? ¿Me estoy alejando de la filosofía de indexarme al mercado? Gracias.

Pedro (2011-05-30 14:01:56)
Queria plantearos una duda que me ha surgido despues de leer en algun punto del blog que según parece los
dividendos de los ETF registrados en España (CNMV), aunque no se negocien en el mercado continuo, estan solo
sujetos a la retención que realiza la hacienda Española. Se hablaba de los ETF de ISHARES. Las dudas que me
surgen son: ¿ No es mejor optar por un ETF que este registrado en la CNMV aunque sea un poco mas caro ?. Por
ejemplo el ISHARES sobre el S &P 500 la comisión es del 0,35 %. A lo mejor es un 0,15 % mas caro que una p.ej
uno de VANGUARD, pero es que un 0,15 % de 10.000¬ son 15¬ al año y como el tema de recuperar los dividendos
en el IRPF tiene sus limitaciones si no los recuperamos todos podemos terminar perdiendo dinero. ¿ Como lo veis
?.

Albert (2011-05-31 21:26:23)
@Pedro, realmente el tema de la fiscalidad creo que es muy escabroso. De todas maneras aclarar que los
ETFs no se comportan como acciones y los dividendos no están exentos de tributación. De todas maneras
piensa que la devolución de la doble tributación sólo persigue no pagar 2 veces sobre el mismo concepto
(impuestos sobre el dividendo) y no es para siempre sacar las condiciones más ventajosas. Cuando estás
invirtiendo en una acción de la bolsa de EEUU has de seguir sus normas. Estoy de acuerdo contigo
con que se ha de vigilar mucho la fiscalidad, porque el TER no lo es todo y creo la fiscalidad puede tener
un efecto mucho mayor sobre nuestra cartera que ese diferencial de TER. Tendremos que ponernos a hacer números...

igor76 (2011-06-01 20:42:06)
Hola, Os adjunto este enlace que ha colgado Lizpiz en el foro de Rankia:
http://www.fundspeople.com/ampliado/27279/Analisis-de-Skandia- %C2 %BFgestion-activa-o-pasiva Aquí todo el
mundo parece tener razón... el tiempo lo dirá.

josemlc (2011-05-26 13:21:37)
Chapoo por el articulo. Clarito como el agua. Gracias por el blog. Un saludo. josemlc
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Lluís (2011-05-26 17:40:45)
Siguiendo con la pregunta de igor76, si invertimos una parte de nuestra inversión en unas cuantas acciones
individuales en función de su dividendo, sin dar importancia al momento de entrada ni salida, ni a otros elementos
subjetivos, estaremos hablando de gestión activa? Será ese 5 % que podemos destinar al ”funny money”? Verías
muy arriesgado invertir un porcentaje superior a esta parte de la cartera? Gracias a todos.

Antonio R. Rico (2011-05-26 19:37:08)
@igor, no es una gestión activa ya que, atendiendo a unas premisas iniciales, el gestor compra y vende en la cartera
según lo que dicta el mercado. Es el comportamiento del mercado el que dirá al gestor que operaciones realizar.
De este modo, no compras el mercado de forma pura y dura, pero tampoco te alejas de la indexación. - Te alejas
de la compra y venta especulativa del gestor. - No te alejas del abaratamiento de la comisión de gestión del fondo.
- Te alejas un poco del ahorro en tasas por el turnover portfolio. Por lo tanto, en mi opinión, tienes dos fenome-
nales activos, que están un poco más lejos que otros índices de replicar al mercado, y que te salen un poco más caros.

Antonio R. Rico (2011-05-26 19:40:18)
@josemlc, muchas gracias :) @Lluís, sí, sería gestión activa de esa parte de tu cartera. Efectivamente a eso me
refería con la entrada del martes sobre la cartera variable o dinero divertido. En cuanto a tu última pregunta, en
mi opinión, cuanto mayor el porcentaje de tu cartera gestionado de forma activa, peor. Saludos :)

Pedro (2011-05-26 20:42:30)
Ante todo felicitarte por tu blog, es muy didactico y creo que aporta puntos de vista diferentes y fundamentados.
El caso es que tengo una pequeña cartera que, lo admito soy un pecador, gestiono tratando de hacer algo parecido
al estilo value. Tengo tambien algo con Bestinver, ya que de momento sus resultados los avalan y sobretodo su
filosofia parece consistente. El caso es que despues de leer tu blog y algunos libros como Un paseo Aleatorio por
WS o Los cuatro Pilares de la Inversión me he animado a diversificar un poco e incluir algunos ETF en mi cartera.
Y aqui me surguen bastantes dudas. Por ejemplo: ¿ Que diferencias hay entre un ETF que cotice en España y
uno que no ? ¿ Que pasa con el tema fiscal ? ¿ Soportamos doble retención en los dividendos ? ¿ Se pueden
recuperar al menos en parte ? ¿ Son mejores los ETF de acumulación ? He visto dos ETF de Deutsche y me
gustaria tu opinión. Uno es el DB Europe 600, creo que es de reinversión de Div y la comisión creo que es de 0,20
% (eso pone la ficha). El otro es el DB S &P 500, tambien de reinversión y con comisión del 0,20 %. Los dos co-
tizan en el mercado continuo. ¿ Que te parecen ? ¿ Otras sugerencias ? Gracias y siento el interrogatorio. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-05-26 21:48:35)
@Pedro, muchas gracias por seguir el blog y enhorabuena por elegie el largo plazo como método de inversión. En
cuanto a tus preguntas: - La doble retención es devuelta por hacienda en la declaración del año siguiente. Si no
quieres complicarte con eso, debes comprar los del mercado continuo. - Los ETFs de acumulación tienen la ventaja
de evitar impuestos por pago de dividendos. Lo malo es que hay pocos realmente buenos, ya que los del DB son
sintéticos, es decir, replican al índice mediante derivados. - ¿Sugerencias? Puedes verlas en mi cartera. :) Un saludo.

Lluís (2011-05-26 22:41:00)
Muchas gracias Antonio.Es un placer leer tu opiniones.

Albert (2011-05-27 11:45:39)
@Pedro y @Antonio, siempre que sale el tema de la fiscalidad tengo la sensación que se simplifica demasiado,
y siempre se habla de doble tributación, pero nunca de la posibilidad de triple cotización que existe en un
ETF. Pongamos un caso práctico, contrato el Vanguard MSCI Europe ETF (VGK) en la bolsa de Estados
Unidos. Este ETF invierte en valores de las bolsas europeas. Al recibir los dividendos la gestora paga los
impuestos correspondientes en función del país. Cuando el ETF reparte dividendos se pagan los impuestos
en Estados Unidos, y tu al hacer la declaración de la renta pagas los impuestos en España. En este caso,
como Estados Unidos y España tienen acuerdos sobre los dividendos se te devuelve lo que has pagado en
la bolsa de Estados Unidos. Por lo tanto la doble tributación Estados Unidos-España está resuelta. Pero
qué pasa con los impuestos que ha pagado la gestora en las bolsas europeas. Estos impuestos no te son
devueltos, y no sólo son países con los que España tienen acuerdos, sino que lo más grave es que estás pagando
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impuestos en España! Yo creo que a estos impuestos no se les presta nada de atención, pero creo que son importantes.

Lluís (2011-05-27 12:57:02)
El ETF a nivel fiscal no deja de ser una institución de inversión colectiva, tributando sólo el 1 % (del beneficio, no
del patrimonio) con lo cual este efecto, en mi opinión, creo que queda bastante diluido. No sé como funcionan en
otros países pero conociedo a los americanos seguro que lo tienen resuelto (o tributan a un tipo muy reducido o
directamente deben estar exentos). Alguien sabe su tributación fuera de España?

Fran Molera (2011-05-27 14:40:03)
Muy buenas, ¿Un 1 % de retención fiscal??? ¿Estás seguro? Ojalá fuera así, pero en el caso que se les aplique el
mismo tratamiento fiscal que a las IIC o FI, las ganacias patrimoniales derivadas de su venta se gravan con la
base imponible del ahorro, esto es 19 % si es menor de 6.000¬ y 21 % si es superior. En el caso de las SICAV
es otra historia...pero no obstante corregidme si me equivoco... Por otro lado, considero muy importante este
tema de la tributación a la hora de invertir en ETF´s extranjeros, y en mi caso este es uno de los aspectos que
más me frenan, habiendo muchos ETf´s americanos que me resultan muy interesantes, en especial los Ishares
y los Vanguard. Lo que dice Albert, si es así, me parece un poco heavy la verdad, y me gustaría que alguien
que lo tenga claro pudiera explicarnos detalladamente las cuantías, y todo lo demás. Por lo demás, y entrando
en el tema expuesto por Antonio, lo de batir al mercado en el largo plazo es algo reservado para unos pocos
privilegiados, por lo que tambiéne estoy de acuerdo que la indexación, sabiendo diversificar y ponderar de
forma adecuada, es lo mejor para los que no somos profesionales de este tema. Y en cuanto a lo que comenta
Pedro de Bestinver, a mí también me gusta bastante esta gestora, y la verdad es que tiene un histórico im-
presionante, por lo que una parte de mi inversión tb irá dirigida a uno de sus fondos. Un saludo, y buen finde a todos!

Albert (2011-05-27 15:01:09)
@Lluís y @Fran, lo del 1 % es verdad en los fondos registrados en España y supongo que será igual en los ETFs. Pero
en los ETFs no registrados en España y más precisamente los de Estados Unidos se hace un desglose de los dividendos
por país para que luego se pueda pedir la devolución en función del País. Por ejemplo en Vanguard dan la infor-
mación a sus partícipes en esta página: https://advisors.vanguard.com/VGApp/iip/site/advisor/investments/tax
center/foreigntaxcredit Aquí hay información del IRS sobre como funcionan los dividendos extranjeros:
http://www.irs.gov/businesses/small/international/article/0”id=9706 0,00.html Y finalmente una lectura muy
recomendable del OCDE que trata el tema: http://www.oecd.org/dataoecd/59/7/45359261.pdf Realmente creo
que es un tema que se subestima, se ve el TER de los fondos de Vanguard, el tema de la doble tributación y se
olvida el resto... Que no quiero decir que los fondos de Vanguard sean malos, y seguramente son los mejores, pero
se tendría que estudiar la diferencia de coste real entre usar un fondo indexado registrado en España como los de
Pictet con TER relativamente bajos y todos los costes totales de los ETFs de Vanguard. Yo no sé suficiente sobre
el tema, pero me encantaría que alguien pudiera enterarse bien de las normativas de fiscalidad de los fondos, ETFs,
etc. y pudiera hacer la comparativa.

Lluís (2011-05-27 15:24:24)
El 19-21 % es la tributación en el partícipe del ETF, pero yo creo que Albert se refería a la tributación en sede del
mismo ETF. Saludos

Lluís (2011-05-28 08:20:49)
Muchas gracias Albert,se me había colado mi comentario antes que el tuyo. Saludos

Fran Molera (2011-05-30 06:14:58)
Gracias por la información que nos ofreces Albert, aclarado entonces lo del 1 %, si bien la lástima es que mi inglés
no da para mucho y los traductores ya se sabe...pero la verdad que es un tema muy interesante. Una pregunta, he
estado mirando los fondos de Pictet y me he fijado en el ”High Dividend Selection”. ¿Sabéis si este fondo es index-
ado? Me gustaría invertir en un fondo, no ETF, que esté cotizado en Euros y su filosofía sea lo más parecida al VIG
de Vanguard, si alguien conoce alguno que reuna estas características le agradecería que lo pusiera por aquí. Saludos.
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Antonio R. Rico (2011-05-30 12:00:32)
@Fran, el fondo de PICTET más parecido al VIG es el Pictet USA index. Casi cualquier índice de dividendos,
aunque parezca mentira, estará menos correlacionado con el VIG que el mercado general.

Antonio R. Rico (2011-05-30 12:09:33)
@Albert, efectivamente, tal y como comentas, para la parte de renta variable europea, trae más a cuenta el Pictet
Europe que el Vanguard Europe. Esto es debido al dividendo tan enorme que da el ETF de Vanguard, que hace
que su TER sea de casi el 1 %. Para los ETFs USA no suele ser igual ya que los dividendos son más contenidos.
En cualquier caso, los fondos de Pictet son geniales. Esta es una de las razones por las que probablemente uniré la
Renta Variable No-USA en un solo asset, aunque esperaré a que Vanguard desembarque en Europa para estudiar
lo que nos ofrece. Un saludo Albert.

Antonio R. Rico (2011-05-30 14:31:37)
@Pedro, también son una fenomenal opción. De todas formas, lo pagado en USA se recupera íntegramente. El
ETF sobre el SP500 de Vanguard tiene una comisión de 0,06 % si mal no recuerdo. Depende de la cantidad a
invertir y del nivel de comodidad requerido por cada usuario, pero ambos son geniales.

Pistachu (2011-05-31 02:30:51)
Yo aún no he hecho mi declaración, me da pereza por el tema este de las retenciones y eso que sólo tengo un
dividendo que declarar... que vago soy :-S

Albert (2011-05-31 11:24:16)
@Pedro, lo que dice Antonio es muy importante, cuando usas un ETF que invierte sólo en USA recuperas siempre
la doble tributación, no hay el efecto de triple pago de impuestos que he comentado más arriba. Lo que sí que
puede suponer un ahorro es usar ETFs de acumulación registrados en España ya que en este caso el fondo paga
ese 1 % en lugar que nosotros tengamos que pagar el 19 % (sobre los dividendos)

Pedro (2011-05-31 15:44:13)
Gracias Antonio y Albert, por vuestros comentarios. Yo el problema que veo es que según la ley del IRPF
solo podremos recuperar la menor de las dos cantidades siguientes: - Impuesto pagado en el extranjero,
con el limite de lo que te retienen aqui ( hacienda nunca pierde ). - Resultado de aplicar el tipo medio
de gravamen a la parte de la base liquidable gravada en el extranjero. Mejor dejo un post sobre este tema
http://www.rankia.com/foros/fiscalidad/temas/510483-tributacion-divi dendos-irpf?page=4 El caso es que por
culpa de este segundo limite y por culpa de la exención que existe sobre los primeros 1500¬ de dividendos, a muchos
inversores no se les va a devolver nada o solo se les va a devolver una parte. Yo sigo sin ver muy claro el tema
fiscal y a lo mejor para tratar de ahorrarnos un 0,15 % o lo que sea acabamos soportando un coste muy superior si
luego no podemos recuperar los dividendos. Otro post sobre el tema http://www.rankia.com/foros/fiscalidad/t-
emas/510483-tributacion-divi dendos-irpf?page=4 El tema no es muy facil, quizas habrá que pegarle un ojo a
nuestras declaraciones para no llevarse sorpresas desagradables. A ver si con la llegada de VANGUARD a Europa
se animan a reguistrarlos en España y así nos olvidavamos de estas historias. Gracias a todos.

Antonio R. Rico (2011-06-01 22:49:24)
@igor, te respondo lo mismo que contesto en el citado foro, y que a @pedromato, quien ha compartido el enlace en
los comentarios de [1]mi cartera: Muchas gracias por el enlace. Como puedes observar, ya no saben como parar
la hasta ahora poco valorada pero cada vez más contratada gestión pasiva. En Estados Unidos, los pequeños
inversores se unen cada vez más al “efecto Bogle”. ¿Qué piensas que va a decir a sus posibles clientes John Ventre,
gestor de Carteras de Skandia? Desde luego no les va a invitar a alejarse de sus costosos fondos y embarcarse en la
sana aventura de la indexación. Además, ¿que te parecen las razones que expone? A mi me parecen muy poco
convincentes. Es más, este tipo de artículos me refuerzan la idea de la gestión pasiva.

1. http://inversorinteligente.es/cartera
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Vanguard ETFs vs Ishares ETFs de Acumulación vs Fondos Pictet (2011-06-15 08:06:52)
[...] el debate entre la gestión activa y la gestión pasiva, se mantuvo una interesantísima conversación entre los
usuarios del blog acerca de la [...]

jose enrique (2012-03-22 10:52:01)
El 40 % de los fondos de renta variable gestionados activamente baten a sus índices El 40 % de los fondos de
renta variable suele superar el rendimiento de sus índices de referencia. Esta cifra no sólo se refiere a los fondos de
acciones durante los últimos tres años, sino también a los periodos de uno, tres y diez años durante los últimos
20 años. Es una de las conclusiones del informe de Lipper titulado “Beating the Benchmark” (batiendo a los
índices), que demuestra el éxito de los fondos de inversión de renta variable europeos gestionados activamente
durante las dos últimas décadas. Sin embargo, el informe también muestra que esta proporción oscila cada
año (en general, entre el 30 % y el 60 % de los fondos). También se encuentran diferencias en función de las
diferentes regiones en las que invierten los productos (que puede ser de entre un 20 % y más del 50 % en periodos
diferentes). En los fondos de gestión activa de renta variable, a 1, 3 y 10 años con datos a finales de diciembre
de 2011, la proporción de los productos que tuvieron unas rentabilidades mayores a las del índice de referencia
varió desde un 26,7 % en el año 2011, a un 40 % a tres años y un 34,9 % en los últimos 10 años. Por otro lado,
la gestión activa en los fondos de bonos obtuvo mejores resultados a tres años (45,4 %), pero la proporción cae
drásticamente tomando como referencia un período de 10 años, pues sólo el 16,2 % de los fondos gestionados
activamente batió a sus índices de referencia. El último año fue similar al de los fondos de renta variable, con
el 23,7 % de los fondos ofreciendo mayores rentabilidades que sus índices. Para tener en cuenta el sesgo de
supervivencia, el informe examina los periodos de 1, 3 y 10 años desde 1992 con mayor detalle. En los periodos
de un año, la proporción de los fondos de renta variable que están por encima de su índice de referencia ha
oscilado entre el 59,1 % y el 26,7 %, una coincidencia del primero y el último año en este análisis. La media
anual es del 42,8 %. “No hace falta decir que esto no pondrá fin al debate de la gestión activa versus la pasiva,
pero puede servir como una contribución útil para entender mejor el éxito de los gestores de gestión activa en el
cumplimiento de sus objetivos”, explica Ed Moisson, jefe de análisis en el Reino Unido de Lipper Thomson Reuters.
http://share.thomsonreuters.com/PR/Lipper/Reports/Lipper Beating %20the %20Benchmark March2012.pdf

52 Libros para 52 Semanas (36) Allegro Ma Non Troppo (2011-05-27 08:00)

[1]Allegro Ma Non Troppo es uno de los libros más cu-
riosos que he leído. Se trata de una obra ligera y divertida dividida en dos fenomenales panfletos que se
leen en una tarde. Su autor, Carlo M. Cipolla, fue un recnocido economista, historiador y pensador del
siglo XX, que en esta ocasión, escribió jugando con la paradoja y lo absurdo para construir una estupenda
guía de las distintas personalidades que nos encontramos en nuestro mundo capitalista de occidente.

El primero de los panfletos, El papel de las especias (y de la pimienta en particular) en el desarrollo
económico de la edad media, es el menos famoso. Mediante una metodología paródica, nos describe el
desarrollo económico de la Europa occidental en dicho periodo de la historia. A través de relaciones
causa-efecto que aparentemente pueden parecer absurdas, nos explica cómo se producían los intereses
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económicos, engaños, desarrollo laboral y comercial,...

Pero prefiero no extenderme en esta primera parte del libro, ya que la más interesante es la segunda.

LAS LEYES FUNDAMENTALES DE LA ESTUPIDEZ HUMANA.

Hace unos días [2]te exponía mi punto de vista sobre el fracaso de las votaciones democráticas en
nuestro sistema. Mediante la parafernalia de las votaciones, no hacemos más que elegir qué tipos de
estúpidos nos van a gobernar en los siguientes cuatro años. He aquí la explicación del profesor Cipolla.

La humanidad se encuentra en un estado deplorable, gracias a la influencia negativa que en ella tiene
un grupo no organizado que impiden el crecimiento del bienestar y de la felicidad del ser humano como
especie. Los estúpidos.

Primera Ley Fundamental.

Siempre e inevitablemente cada uno de nosotros subestima el número de individuos
estúpidos que circulan por el mundo.

Por muy alta que pueda ser la estimación cuantitativa que uno haga de la estupidez humana, siempre
quedan estúpidos, de un modo repetido y recurrente, debido a que:

- Personas que uno ha considerado racionales e inteligentes en el pasado, se revelan después como
estúpidas.

- Día a día vemos como entorpecen nuestra vida individuos estúpidos que aparecen en los lugares y
momentos menos oportunos.

Segunda Ley Fundamental.

La probabilidad de que una persona sea estúpida es independiente de cualquier otra
característica de la misma persona.

Algunos hombre son estúpidos y otros no, de la misma forma que unos son rubios y otros no lo son. No
importa la raza, casta o ambiente en el que se haya crecido, en todos los grupos sociales existe el mismo
porcentaje de estúpidos. Para algunos puede ser un resultado difícil de aceptar, pero es así.

Tercera Ley Fundamental.

Una persona estúpida es aquella que causa daño a otra persona o grupo de personas sin
obtener, al mismo tiempo, un provecho para sí, o incluso obteniendo un perjuicio.

La tercera ley presupone que cada ser humano está incluido en una de estas categorías fundamentales:

- Malvados: Con sus actos sacan beneficio y perjudican a los demás.

- Incautos: Con sus actos se perjudican a sí mismos y benefician a los demás.
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- Inteligentes: Con sus actos ganan ellos y los demás.

- Estúpidos: Con sus actos pierden los demás, y ellos no ganan nada o pierden también.

Nuestra vida está salpicada de momentos en los que perdemos dinero, tiempo o energía por culpa
de las acciones de una criatura a la que se le ocurre causarnos daños. Ante esto, sólo cabe una explicación:
la persona en cuestión es estúpida.

La comprensión y reflexión sobre las cuatro categorías es vital para poder entender el comportamiento de
las personas o grupos con los que interactuamos, los políticos, jefes, compañeros de trabajo, amigos,...

Cuarta ley fundamental.

Las personas no estúpidas subestiman siempre el poder nocivo de las personas estúpidas.
Los no estúpidos, en especial, olvidan constantemente que en cualquier momento y lugar,
y en cualquier circunstancia, tratar y/o asociarse con individuos estúpidos se manifiesta
infaliblemente como un costosísimo error.

Debido al comportamiento errático del estúpido, no se pueden prever todas sus acciones y reacciones, y
muy pronto uno se verá dañado, arruinado o destruido por sus imprevisibles actos.

Quinta ley fundamental.

La persona estúpida es el tipo de persona más peligrosa que existe.

El estúpido es más peligroso para nuestra sociedad que el malvado. El resultado de la acción del malvado
es pura y simplemente una transferencia de bienestar desde una persona incauta a otra malvada. Aunque
pueda dañar a alguien en particular, la sociedad en su conjunto casi no se ve perjudicada o beneficiada
(¿la bolsa?). Pero las personas estúpidas ocasionan daños y pérdidas sin obtener ningún beneficio (¿clase
política?). La sociedad entera se empobrece.

En un país en decadencia, el porcentaje de estúpidos sigue siendo igual, sin embargo, entre las per-
sonas que están en el poder, existe un aumento significativo de personas malvadas que rayan la estupidez,
y entre los que no están en el poder, un alarmante aumento de incautos. Al final, el poder de los estúpidos
conduce a la sociedad a la ruina.

La lectura, comprensión y reflexión de este panfleto puede resultar altamente beneficioso para cualquier
persona. Un tranquilo entendimiento de estas ideas nos puede ayudar a comprender cada uno de los
acontecimientos que surgen a nuestro alrededor. El funcionamiento de los mercados financieros, la clase
política, relaciones laborales,..., una lectura más que imprescindible.

Puntuación de [3]Allegro Ma Non Troppo:

Sencillo: 9

Adictivo: 9

Práctico: 9
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Mi puntuación global: 9

Recomendable: Imprescindible. Para lo que se inventó la estantería.

Ir al libro anterior (35): [4]El cuadrante del flujo de dinero

Ir al libro siguiente (37): [5]El hombre anumérico

1. http://www.casadellibro.com/libro-allegro-ma-non-troppo-/771913/2900000781283

2. http://inversorinteligente.es/nolesvotes-que-tu-voto-castigue-la-estupidez.html

3. http://www.casadellibro.com/libro-allegro-ma-non-troppo-/771913/2900000781283

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-35-el-cuadrante-de-flujo-de-dinero.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-37-el-hombre-anumerico.html

esponja (2011-05-27 17:14:17)
... en ocasiones veo estúpidos...también en el espejo...

Antonio R. Rico (2011-05-28 17:30:09)
@esponja, la comprensión y reflexión de esta sencilla lectura también nos ayuda a pensarlo dos veces antes de que
nosotros mismos podamos cometer una... estupidez. Nadie está libre de cometerlas alguna vez. Pero teniéndolo
muy en cuenta, y si tu espíritu es noble, el nº de estupideces cometidas se reducen drásticamente.

igor76 (2011-05-29 13:15:53)
No hay nada más peligroso que un tonto con iniciativa...

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (4) Aléjate de los vendedores de riqueza
(2011-05-30 03:15)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº4. Aléjate de los vendedores de riqueza.

Vivimos en un mundo incierto. Casi siempre que tomamos una decisión, lo hacemos a partir de un
conocimiento incompleto. Puedes tomar tus mejores elecciones posibles, pero sabes que no puedes con-
trolar las acciones de otros, por lo que no sabrás como se sucederán los futuros acontecimientos y como
afectarán a tus decisiones pasadas.

Esto no quiere decir que no puedas tomar decisiones sensatas que te ayuden a conseguir vivir feliz
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y planificar un próspero futuro, sino que no puedes eliminar lo incierto.

Como ningún físico ni futurólogo puede decirte lo que nos deparará el futuro, debes tomar tus deci-
siones de tal forma que no tengas que temer por lo que no está en tu mano, gracias al conocimiento
que tú personalmente hayas adquirido. Además, es responsabilidad tuya, que uses una estrategia que te
mantenga protegido en cualquier clima económico y social.

Es fácil dejarse engatusar a la hora de querer multiplicar el capital que ahorras con tu trabajo di-
ario. Es fácil pensar que cualquier vendedor de fortunas con un track record de impresión puede predecir
el futuro de los precios de las acciones, la tasa de inflación de los próximos 12 meses o el comportamiento
del precio del oro en el siguiente lustro. Es fácil, pero es de incautos.

Invertir no es diferente del resto de actividades. Los precios de las acciones fluyen aleatoriamente a
partir de las decisiones de millones de diferentes personas y profesionales repartidos por el mundo. Los
analistas no tienen la habilidad de predecir el futuro como si de brujos se trataran. Si confías en ellos,
estarás aportando incertidumbre a tu inversión.

Violarás la regla nº4 si crees que alguien puede ayudarte a especular con tus ahorros. Cualquier cosa es
posible y el comienzo de una estrategia de inversión debe estar basado en la certeza de que vivimos en un
mundo incierto y cambiante. Una vez que reconozcas esto, debes encontrar tu forma de que las sorpresas
no destruyan tu cartera, por culpa de una desafortunada predicción. En la regla nº11 encontrarás una
cartera apta para cualquier circunstancia.

[5]Ir a la regla nº5

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-de-la-seguridad-financiera-5-no-esperes-que-alguien-pueda-hacerte-rico.html

Dime tú qué es Vivir (2011-05-31 10:57)

En ocasiones me encuentro con personas que piensan que las finanzas personales no van con ellos, ya que
opinan que son demasiado jóvenes como para [1]preocuparse de ello. Piensan que ya se harán viejos para
pensar en su prosperidad económica y en la de los suyos, y que ahora es tiempo de ”vivir”.

Tengo algunas preguntas que hacerles este tipo de personas atraídas por un falso carpe diem:

- ¿Es vivir comprar constantemente productos de consumo que aportan felicidad instantánea?

- ¿Es vivir conducir un coche más caro que el de ese vecino o compañero al que tanto odias?

- ¿Es vivir tirar horas y horas en una actividad que no te gusta realizar para disponer de algunos
fines de semana?

- ¿Es vivir endeudarte con esa tarjeta tan fácil de usar y [2]tan difícil de dejar en casa?
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- ¿Es vivir empacharte a copas como si fuese tu último sábado noche?

- ¿Es vivir estar preocupado por un despido improcedente sobreviviendo a una nómina de la bancarrota?

Realmente, no es que considere que todo lo expuesto me parezca mal. He comentado varias veces
que mientras hagas tus deberes a principios de mes apartando un porcentaje de tu paga mensual, el resto
hay que disfrutarlo al 100 %. Pero poner la excusa de tener que ”vivir” para no preocuparte el día 1 en
procurarte salud económica, no sólo me parece un [3]error de concepto de felicidad, sino que además suele
concluir en un juicio injusto para aquel que practica la vida frugal el primer día de mes.

Y tú, ¿qué les preguntarías a ellos/as?

1. http://inversorinteligente.es/category/ahorro/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

2. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-1-tener-los-gastos-bajo-control.html

3. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

VELASQVS (2011-06-01 12:53:03)
Too many people spend money they haven’t earned, to buy things they don’t want, to impress people they don’t
like. – Will Rogers

Lluís (2011-06-01 18:49:49)
¿Es vivir tener que pedir un préstamo para poder ir de vacaciones a ese país exótico? (para después poder enseñar
las fotos a los amigos)

Antonio R. Rico (2011-06-01 20:12:44)
¿Es vivir despreciar el futuro? ¿Y el de los tuyos?

Roberto (2011-06-16 23:57:45)
¿Es vivir pagar con el dinero que ganaremos en los próximos cuarenta años un piso que sera viejo cuando
cumplamos íntegramente la pena de libertad vigilada que nos une a nuestro banco? Alguien se ha fijado en el
aspecto actual de un piso del año 70...

Antonio R. Rico (2011-06-17 20:15:54)
¿Es vivir trabajar día a día sin saber a qué edad te jubilarán?

1.6 junio

Los Consejos de los Bogleheads (6) Ahorrar e Invertir (2011-06-01 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 6:

”Saving and investing wisely is your route to freedom” @nvboglehead
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”Ahorrar e invertir sabiamente es tu camino hacia la libertad”

En esta ocasión es @nvboglehead el que nos muestra su punto de vista sobre los conceptos en los que se
basa el éxito de nuestra prosperidad económica. Podríamos considerar como una trivialidad la frase de
nuestro compañero forero, pero en realidad tiene más importancia de lo que parece.

De este consejo podemos recalcar varios conceptos claves, repetidos y remarcados en este blog:

- Antes de poner a trabajar tu dinero hay que enfocarse en ahorrarlo.

- Invertir no es especular. Invertir sabiamente es colocar tu dinero en productos que repliquen al mercado,
y beneficiarte de los rendimientos que este otorgue a [5]largo plazo.

- Buscar otros caminos más rápidos o más ”brillantes”, como especular con la ayuda de análisis técnico,
fundamental, u otros, sólo nos llevará a inyectar incertidumbre a nuestras inversiones.

Por lo tanto, esforzado trabajador diario y pequeño inversor, si quieres que tu dinero ganado por tu
esfuerzo trabaje para ti con el objetivo de alcanzar seguridad financiera, enfoca tu esfuerzo hacia el ahorro
e inversión inteligente, y rechaza todos los caminos que te propongan especular con un enriquecimiento
fácil y rápido.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/tag/largo-plazo

Antonio R. Rico (2011-06-05 21:10:27)
@devuntu, efectivamente un rebalance muy frecuente no permite que aprovechemos los bandazos aleatorios del
mercado de acciones y bonos. Bernstein recomienda incluso bianual. Muchas gracias a ti. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-05 21:08:08)
@Hooke, deben ser en una fecha no especulativa, ya que no sabes si seguirá bajando aun más por muy bajo
que esté el mercado. En cuanto a la mala suerte, intentaré hacer el papel de Paulos en ”El hombre anumérico”:
Pongamos que durante 30 años (desde los 35 a los 65) realizamos 60 aportaciones semestrales. ¿No crees que sería
tener muy mala suerte coger máximos en la mayoría de ellas? Como te comenta @igor76, lo más probable es que
la cosa quede cerca del empate.

devuntu (2011-06-04 01:15:54)
Hola Antonio: En primer lugar, quería felicitarte por tu blog. En segundo lugar, quiero darte las gracias por
el trabajo que inviertes aquí y la información que compartes. Leo asiduamente lo que publicas y me encanta
porque me sirve para aprender sobre este tema. Me gusta especialmente la sección de libros, he descubierto alguna
pequeña joya gracias a ti. Escribo aquí, aunque no sé si es el lugar apropiado, para pedirte tu opinión sobre cómo
realizar aportaciones periódicas. Entiendo que hacer aportaciones mensuales permite obtener un precio medio; sin
embargo, al realizar más operaciones aumentamos los costes en comisiones (hablo de ETFs). ¿Cuál es el punto que
podemos considerar equilibrado entre estos dos factores? Estaba pensando en cuántas aportaciones hacer a lo
largo de un año y me ha surgido esta duda. Muchas gracias.

Antonio R. Rico (2011-06-05 00:15:49)
@devuntu, muchas gracias por seguir el blog y por tu comentario. A mi me gusta: - Para fondos de inversión:
Aportaciones mensuales. - Para ETFs: Aportaciones anuales o bianuales aprovechando para rebalancear. Por
cierto, ¿cuáles son tus pequeñas joyas? Un saludo y gracias de nuevo.
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devuntu (2011-06-05 11:53:55)
Muchas gracias por tu respuesta, Antonio. Mi idea es invertir en ETF sobre todo, pero quiero incluir algún fondo
también. Había pensado en hacer aportaciones cada 6 meses, pero en el caso de los ETFs, aumentaban bastante el
coste. Los libros que he descubierto gracias a ti son: -The Bogleheads: guide to investing. -Los cuatro pilares
de la inversión. Tengo pendientes también ”The intelligent asset allocator” y ”Common sense on mutual funds”.
No he tenido todavía tiempo para leerlos. En cualquier caso, me han abierto una nueva perspectiva sobre la
inversión (que prácticamente desconocía hasta hace unos meses). Por cierto, me han llamado mucho las atención
los dos últimos que has colgado, los tengo como próximos objetivos. Le doy mucho valor a consejos como los tuyos,
porque considero que disponemos de un tiempo finito para leer cosas infinitas. Lamentablemente, tenemos que
elegir lo que queremos leer y es muy importante que alguien te aconseje sobre lo que vale la pena y lo que no. Tú
me has ayudado en ello, y sigues haciéndolo. Mil gracias, de verdad. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-05 12:11:18)
@devuntu, muchas gracias. Me apunto esa frase de ”disponemos de un tiempo finito para leer cosas infinitas”,
genial. Para tener infinitas posibilidades, has escogido 4 de las mejores. Cualquier pequeño inversor que lea, estudie
y comprenda el contenido de esos 4 libros, tiene muchísimo terreno ganado, y una ventaja incalculable sobre el
resto de inversores. Por último, en el caso de una cartera mixta de fondos y ETFs, yo realizaría aportaciones
como si de una cartera de ETFs se tratara, es decir, aportaciones y rebalanceos anuales o bianuales. Al gusto. Un
saludo y mil gracias a ti.

Hooke (2011-06-05 12:56:45)
Una consulta sobre los rebalanceos anuales o semestrales. ¿Intentamos hacer la aportación en un momento bajo
de los mercados de RV (con todo lo impredecible que puede ser ésto) o en una fecha fija?. Lo digo porque el cost
averagin a escala mensual me convence estadísticamente (en 10 años tenemos 120 aportaciones, lo que seguro que
nos aproxima muy bien a la media), pero si rebalanceamos anual o semestralmente, son tan pocas operaciones que
con un poco de mala suerte cogemos los máximos anuales y salimos perjudicados....

igor76 (2011-06-05 13:06:30)
@Hooke, ... o con un poco de buena suerte cogemos los mínimos y nos forramos, je, je. Creo que la cosa al final
queda en empate.

devuntu (2011-06-05 13:40:27)
@Antonio, tomo nota de tu consejo, muchas gracias. Mi idea inicial es hacer aportaciones anuales, pero necesitaba
que alguien sabio en la materia me confirmara que no es algo descabellado. jeje. He pensado en poner el dinero
que consiga ahorrar en un fondo monetario y, cada año, hacer una aportación a la cartera. La ventaja (aparte de
menos comisiones) es que sólo hay que hacer un rebalanceo, y una cantidad mayor de dinero puede simplificarlo.
O eso creo. jeje. Ahora toca poner en práctica lo aprendido (y seguir aprendiendo, por supuesto). Espero que
sigamos compartiendo opiniones e ideas a través de este blog, es genial. Un saludo.

devuntu (2011-06-05 13:53:24)
@Hooke e @igor76 Ésa fue exactamente mi secuencia de pensamientos: podemos tener buena o mala suerte, pero
lo más seguro es que nos aproximemos a la media. La única premisa es que mantengamos un horizonte a muy
largo plazo. Por lo que he leído, un rebalanceo demasiado frecuente no supone ninguna ventaja significativa. La
desventaja que sí que tenemos es que el dinero ahorrado está más tiempo desinvertido (algo que podemos intentar
mitigar con una cuenta remunerada o un fondo monetario).
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52 Libros para 52 Semanas (37) El Hombre Anumérico (2011-06-03 08:00)

Una persona tiene una posibilidad entre 68000 de morir asfixiado; una entre 75000 de morir
en accidente de bicicleta; una entre 20000 de morir ahogado, y una entre sólo 5300 de morir
en accidente de automóvil.

Antes de haber leído estos números, ¿no es verdad que conducir es a lo que menos temes?

La primera vez que oí hablar del autor de [1]este libro fue en un capítulo de redes, en el que
Eduard Punset le entrevistaba. Tras visionar el vídeo, me faltó tiempo para acercarme al fnac y comprar
un par de libros y devorarlos.

El matemático estadounidense John Allen Paulos nos revela en este ensayo cómo nuestro analfa-
betismo matemático hace que estemos indefensos ante decisiones personales financieras, desinformados en
cuestiones políticas o vulnerables ante aquellas personas malvadas que traten de engañarnos aprovechando
nuestra escasa formación con los números.

El anumerismo, o incapacidad de manejar cómodamente los conceptos fundamentales de número
y azar, atormenta a gran cantidad de ciudadanos sin ninguna necesidad, ya que podrían ser perfectamente
instruidos. Y no sólo eso, sino que parece además gustarles la idea de la propia ignorancia matemática, ya
que sus consecuencias no suelen ser tan evidentes como las de otras incapacidades. Resulta preocupante
que una parte importante de la población adulta padezca de anumerismo y, sin embargo, crea en el tarot,
la astrología, las bolas de cristal o los gráficos de predicción bursátil.

El libro, uno de los más entretenidos de la serie [2]52 libros para 52 semanas, trata de centrarse
en varias insuficiencias que el autor considera importantes: la falta de perspectiva numérica, la apreciación
exagerada de coincidencias que no tienen otro significado más que el de... coincidencia, o la aceptación
crédula de la seudociencia (brujería, tarot, astrología, predicción bursátil,...). El enfoque es del todo
matemático pero sencillo para cualquier lector, refiriendose en todo momento a conceptos relacionados
con la teoría de la probabilidad y la estadística.

Un fenomenal libro, a mi parecer muy ameno, que pretende ayudar a las personas a no tener
una tendencia a personalizar sus opiniones debido a las propias experiencias personales, la atención de los
medios de comunicación a sus intereses o a dar más importancia probabilística a las situaciones dramáticas
por ser más mediáticas. Un libro para divertirse aprendiendo importantes conceptos matemáticos.

Puntuación de [3]El Hombre Anumérico:
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Sencillo: 7

Adictivo: 9

Práctico: 7

Mi puntuación global: 7,5

Recomendable: Sí.

Ir al libro anterior (36): [4]Allegro Ma Non Troppo

Ir al libro siguiente (38): [5]Alíate con el miedo

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-hombre-anumerico/320095/2900000320406

2. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

3. http://www.casadellibro.com/libro-el-hombre-anumerico/320095/2900000320406

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-36-allegro-ma-non-troppo.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-38-aliate-con-el-miedo.html

josemlc (2011-06-03 15:55:19)
Gracias, lo voy a leer. Parece interesante el librito. Un saludo josemlc

Pistachu (2011-06-03 14:28:19)
Me lo apunto, siempre va bien el material para mantenerse en el criticismo, hay que priorizar la investigación del
conocer sobre la investigación del ser.

VELASQVS (2011-06-04 19:34:57)
Ahora entiendo lo del forero no anumérico. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-05 00:12:44)
@VELASQVS, todo tiene su porqué en esta vida :)

Antonio R. Rico (2011-06-05 00:24:17)
@josemlc y @Pistachu, os gustará. Me alegro de poder animar a leer libros interesantes.

Jesús (2011-06-05 11:21:43)
Pues echate una lectura a ”Un matemático invierte en bolsa”, tambien del citado John Allen. Es muy asequible de
leer y aunque trata cuestiones muy manidas, se saca alguna que otra cosa nueva para reflexionar. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-05 12:04:58)
@Jesús, lo estoy leyendo en este momento, junto a otros. También me está gustando, pero menos que el primero.
Un saludo y muchas gracias por la recomendación.

Lluís (2011-06-06 17:36:47)
Me parece muy interesante el tema, me recuerda a las conversaciones que tenemos con los compañeros cuando
cojemos el avión, con aquellos nervios típicos del despegue y lo tranquilos que vamos con el coche a 150 por la
autopista, cuando las estadísticas dicen que la segunda acción es claramente más peligrosa que la primera. Me lo
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apunto en la lista. Por cierto Antonio, en estos momentos estoy leyendo ”Common sense on Mutual Funds” de
John Bogle, y quizás junto con ”Intelligent Investor” de Ben Graham sea de los mejores libros sobre inversión que
he leído, muchas gracias por tu recomendación. Saludos

Antonio R. Rico (2011-06-06 19:56:37)
@Lluís, gracias a ti. Exprímelo y serás un gran inversor particular. Un saludo.

52 Libros para 52 Semanas (38) Alíate con el Miedo (2011-06-10 07:05:01)
[...] Ir al libro anterior (37): El hombre anumérico [...]

17 Reglas de la Seguridad Financiera (5) No Esperes que Alguien Pueda Hacerte Rico
(2011-06-06 08:50)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº5. No esperes que alguien pueda hacerte rico.

Si lees publicaciones sobre inversiones, probablemente te dará la impresión que contratando los ser-
vicios de un profesional o invirtiendo en ciertos fondos de inversión, podrás batir al mercado y multiplicar
tu capital con facilidad y sin riesgo. Hay infinidad de historias de cantamañanas, perfectamente decoradas
para hacerte sentir cómodo confiando en sus consejos bursátiles.

Existe una máxima de oro que curiosamente siempre se cumple: Los expertos en inversiones con un
perfecto track record seguirán funcionando igual de bien hasta que tú comiences a confiar en sus consejos.

Podemos incluir a los asesores de inversión en dos grupos:

- Helpers: Personas que usan su conocimiento y experiencia para ayudarte a crear una cartera adaptada a
tus necesidades, mostrándote cómo y porqué es apta para ti.

- Market-Beaters: Personas que te recomiendan especular para obtener retornos superiores a los que
el mercado ofrece.

Por supuesto ambos son asesores, pero diferentes. Los helpers saben escucharte. Te proponen alter-
nativas para tus ahorros que podrían ayudarte a sacarles algo más de partido. También te pueden
enseñar mecanismos para conseguir tus objetivos en el mundo de las inversiones, ayudarte a rebajar los
gastos e impuestos de tu cartera y mostrarte los rendimientos futuros estimados que podrás obtener. Los
market-beaters te incitarán a especular, sabiendo que, sin importar lo listo o experimentado que sea, no
podrán predecir el futuro. Nadie puede, ya que nadie sabe las intenciones y motivaciones futuras de
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millones de personas y empresas que intervienen en el devenir de nuestro mundo y de los mercados.

Lo fácil sería pensar que un fondo o asesor con un excelente track en el último año puede ser la mejor
opción. Después de todo, la racha le vendrá por algún motivo. Pero la racha acabará, y si estás en su
mismo barco, te hundirás con él. Recuerda la frase que recalcaba anteriormente y grábatela a fuego: Los
expertos en inversiones con un perfecto track record seguirán funcionando igual de bien hasta que tú
comiences a confiar en sus consejos.

[5]Ir a la regla nº 6

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-6-no-esperes-que-un-sistema-de-trading-pueda-hacerte-rico.

html

Los Consejos de los Bogleheads (7) Mantenerse en el Camino y Vivir (2011-06-07 07:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 7:

”A happy financial retirement is the result of many years of staying the course, but more
importantly, being too busy to mess up a well-designed investment plan” @Speedbump101

”Un retiro financiero feliz es el resultado de muchos años manteniéndose en el camino, pero
más importante aun, manteniéndose tan ocupado como para no estropear un buen plan de
inversión”

Genial el consejo que nos deja @Speedbump101 en el foro bogleheads. Stay the course (mantén el camino)
es uno de los consejos más repetidos por el propio [5]John Bogle. El fundador de Vanguard no para de
recomendar que crees [6]tu propio plan de inversión, y te mantegas en él hasta el final, modificándolo lo
menos posible, sólo adaptándolo en caso de cambios significativos en tu vida personal.

Pero además es también importante recalcar el hecho de vivir al 100 % y olvidarte de tu cartera
de inversión. Estar pendiente de ella es el enemigo nº1 de la salud financiera de tu plan. Leas lo que leas,
oigas a quien oigas, [7]no hagas caso del ruido de la industria financiera. Mantén el camino, ojea pocas
veces tu cartera y dedica tu tiempo libre a disfrutar de las cosas que te gusta hacer.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads
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5. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

6. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

7. http://inversorinteligente.es/noticias-bolsa-en-tiempo-real-periodicos-financieros-y-otros-peligros.

html

Fondos Indexados de Amundi (2011-06-08 07:00)

Los fondos índice de Amundi son una opción magnífica para construir
una cartera boglehead. Cuando realicé la entrada [1]Fondos indexados baratos (1) Renta Variable, aun
no conocía la existencia de estas desconocidas joyas de la indexación. Tienen una comisión de gestión del
0,15 %, con un TER medio del 0,35 % aproximadamente, variando en centésimas de unos a otros.

Según la gestora, se preocupan de reducir costes, tener un tracking error mínimo y replicar al índice lo
mejor posible mediante una réplica física. Estos son:

- [2]Amundi Funds Index Euro. Replica al índice MSCI EMU.

- [3]Amundi Funds Index Europe. Replica al índice MSCI Europe.

- [4]Amundi Funds Index North America. Replica al índice MSCI North America.

- [5]Amundi Funds Index Pacific. Replica al índice MSCI Pacific.

He estado leyendo los folletos de cada fondo y son realmente convincentes. Probablemente el North
America, Europe y Pacific entren en [6]mi cartera para complementar los ETFs de Vanguard. Lástima
que no tengan un fondo indexado de emergentes.

Aunque están inscritos en España, aun no están dados de alta en los principales bancos y brokers.
He solicitado su comercialización en Renta4 y Openbank. Si tienen a bien tramitar mi petición, te lo haré
saber.

1. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-baratos-1-renta-variable.html

2. http://www.amundi-funds.com/priv/product/?isin=LU0389811372&doc=FP

3. http://www.amundi-funds.com/priv/product/?isin=LU0389811885&doc=FP

4. http://www.amundi-funds.com/priv/product/?isin=LU0389812347&doc=FP

5. http://www.amundi-funds.com/priv/product/?isin=LU0390717543&doc=FP

6. http://inversorinteligente.es/cartera

Antonio R. Rico (2011-06-09 20:36:42)
@Barbacoa, hace ya tiempo q los miré y no sé porqué pero pensaba que eran físicos. Si los has mirado y son
sintéticos pues avisados quedan los lectores. Un saludo y gracias por la info. *He ido a mirar de nuevo los
ETFs de Amundi y en sus prospectos reza: ” Strategy employed: The Fund is managed by a technique known as
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“index-tracking” which aim is to reproduce changes in the MSCI World ex EMU Index by a swap-based replication
method.” Por lo tanto, mucho mejor optar por los fondos en este caso.

AIvar (2011-06-12 13:10:22)
Es bueno saber todo esto, pues mis fondos están con los indexados de Pictet, aunque estos parecen ganarles en
varios aspectos! Un saludo

mugualex (2011-06-15 21:07:56)
Hay una cosa que no tengo clara. En el folleto del Index Europe, marca una comisión máxima de suscripción del
4,5 %... ¿Cada vez que hagas una compra, te van a soplar el 4,5 %? Saludos.

Magallanes72 (2011-06-08 10:58:00)
Es una muy buena noticia, el que hayas descubierto estos Etf. Yo andaba buscando Etf para la parte de mi cartera
europea y queria que esa parte fueran en euros, por eso estaba esperando a que vanguard desembarcase en Europa.
Pero les veo una pega, creo que se comercializan en Paris, por loque llevaran una retención los dividendos de un 25
% en vez del 15 % de EEUU, y así como la doble imposición americana se puede recuperar al ano siguiente en la
declaración de la renta sin embargo la francesa no se puede en su totalidad.

igor76 (2011-06-08 11:54:34)
Hola Antonio, El hecho de incorporar a tu cartera fondos que ya tienes en forma de ETF (europa y pacífico)a qué
se debe? Es para facilitar el rebalanceo de la cartera? Tienes intención de sustituir los ETFs por estos fondos?

Pistachu (2011-06-08 12:55:03)
Según Morningstar puede utilizar dividendos y tiene una comisión de suscripción bastante elevada... (quizás este
mal) http://www.morningstar.es/es/snapshot/snapshot.aspx?id=F00000286Y &tab=0 Y no reparte dividendos,
los reinvierte...

Pistachu (2011-06-08 12:55:36)
Perdón, quise decir *puede utilizar derivados El objetivo de este sub-fondo es replicar el índice MSCI Europe y
minimizar la diferencia entre su rendimiento y el del Índice. El Sub-fondo tiene como objetivo lograr un nivel de
error de seguimiento que la variabilidad anual de la diferencia de rendimientos entre los resultados del sub-fondo y
su índice general no deberá superar el 2 %. Sobre una base diaria, el gestor tiene por objetivo mantener el error de
seguimiento en virtud de 0,50 %. La exposición al índice se obtendrá ya sea a través de la inversión directa o
mediante el uso de derivados o mediante una combinación de ambos.

Fran Molera (2011-06-08 13:01:22)
Hola Antonio, Por fin un fondo indexado, que invierta en RV Americana, que cotice en Euros, y que sea lo más
parecido a los ETF´s de Vanguard!! Todo lo que buscaba en un solo fondo! Qué maravilla... Me alegro de que
lo hayas encontrado y lo compartas con nosotros, pues yo he buscado y requetebuscado y no había encontrado
nada parecido. Además esta gestora tiene muy buenos fondos, pero todos los que yo había visto hasta ahora eran
de gestión activa. En fin, si le encuetras algún pero comentanoslo, porque de lo contrario en cuanto cobre unas
asuntillos pendientes me dispongo a hacerme con el de Norte América (las mayores posiciones Exxon Mobile,
Apple, General Electric...lo mejor de lo mejor) para ir empezando a catarlos. Un saludo!

Carlos (2011-06-08 15:02:50)
A pesar que esté en euros es bastante probable que tenga ”efecto divisa”, o sea le afecte el movimiento del eur/usd
igual que si invirtieras en dólares. Dudo que muchos distribuidores anden deseosos de distribuir tales fondos pues
los beneficios los sacan del reparto de la comisión de gestión y con un 0.15 % no hay mucho a repartir. Sobre la
comisión de distribución lo que pone en morningstar son tarifas máximas, o sea, no necesariamente te aplican esa.
En cualquier caso, otra opacidad más del muy opaco mundo de la distribución de los fondos, nadie se entera de
que comisión de distribución le aplican. En cualquier caso creo que la aplican sobre el patrimonio del fondo, no
directamente a tí.
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Antonio R. Rico (2011-06-08 17:39:45)
@Magallanes, se comercializan en cualquier país donde estén inscritos. España es uno de ellos. Sólo hace falta que
los brokers lo den de alta en sus supermercados de fondos. @igor76, en principio es para facilitar el rebalanceo. Ya
veremos que hago con el European, que tiene un dividendo muy alto y no me gusta el perjuicio fiscal que supone.
@Pistachu, se suele usar mucha morralla palabrera para cuidarse las espaldas, pero en principio son fondos físicos, y
no reparten dividendos. @Fran, la verdad es que están bastante escondidos. A ver si los dan de alta pronto y os aviso.

Eguzkialde (2011-06-08 17:41:11)
Lo que es bueno y barato , no está a la venta. Me temo que todavía no es posible contratar. Y así seguirá siendo
durante una buena temporada. En su momento el distribuidor es allfunds y sólo el santander podría en este
momento comercializar. Pero os podeís imaginar el Santander no sabe , no contesta........están en ello........

Antonio R. Rico (2011-06-08 17:47:40)
@Eguzkialde, renta4 también trabaja con allfunds. Sospecho que no van a tener problemas en darlo de alta, pero ya
veremos. Por cierto, si el Santander puede, Openbank, que es su banaca online, no debería tener problema tampoco.

Lluís (2011-06-08 18:10:36)
Una muy buena notícia. Actualmente tengo todos mis fondos con los indexados de Pictet pero estos parecen
bastante más baratos, aunque tendré que mantener el de emergentes. Muchas gracias por compartirlo, ya nos
tendrás informados.

Fran Molera (2011-06-08 18:27:33)
Carlos, si lo compruebas, agradecería que nos informes si tienen riesgo de cambio de divisa, o si por el contrario lo
tienen cubierto. Saludos

Antonio R. Rico (2011-06-08 19:17:08)
@Fran, el riesgo divisa sigue estando presente. Normalmente, los que tienen cubierta la divisa, suelen incluir en su
nombre la palabra ”hedge”. De todas formas, tener un poco de la cartera con descorrelación por divisa no es malo.
Un saludo. @Lluís, gracias a ti. Un saludo.

scoralstom (2011-06-08 20:00:39)
He mirado en norte america y ¿no es mucho error??. s2 Performance from 24 September 2008 to 06 June 2011 (
USD ) Amundi Funds Index North America - AE ( 12.87 % over the period) 100 % MSCI NORTH AMERICA
(EUR) ( 14.03 % over the period)

Antonio R. Rico (2011-06-08 20:33:25)
@sco, piénsalo un segundo. En casi tres años, con un TER acumulado año a año del 0,35 %, ¿no crees que se
acerca bastante? A eso habría que sumar algunos pagos fiscales por ventas positivas y cobro de dividendos. A mi
me parece bastante bueno el seguimiento del índice.

@gs (2011-06-08 23:28:24)
Buscando en los supers de fondos se encuentra de tanto en tanto algún otro, por ejemplo en Self Bank tienen este:
M &G European Index Tracker A EUR (El Fondo está diseñado para seguir la trayectoria del índice FTSE-Europe
ex UK (Europa excluyendo el Reino Unido)) comisión de gestión del 0,5 %. Pero en muchos casos los fondos
indizados que se encuentran tienen las comisiones tan caras como los buenos fondos de gestión activa. Ved por
ejemp’lo este: BBVA Bolsa Índice FI, según dicen ellos mismos ”Se caracteriza por reproducir el comportamiento
de un índice bursátil representativo de la bolsa española (IBEX 35)”, pero su comisión de gestión es del 1,1 % y
eso no me parece justificables

Carlos (2011-06-09 02:00:00)
Soy bastante escéptico que Renta4 mismo los ponga en la plataforma. Cabe la posibilidad que te deje operar
con él si lo pides, pero no creo que lo dejen abierto para que entren ”despistados”. Fran, según bloomberg
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el índice está en positivo en lo que va de año mientras que el fondo pierde un 6 %, así que sí le afecta el ”efecto divisa”.

CarlosC (2011-06-09 08:52:57)
¿Alguien ha echo la peticion para que pongan estos fondos en SelfBank? A ver si entre todos conseguimos que los
pongan en los supermercados de fondos mas conocidos...

Antonio R. Rico (2011-06-09 11:24:07)
@gs, Bbva kk @Carlos, puede ser. En cualquier caso, si me dejan contratarlos, que hagan lo que quieran con su
plataforma. @CarlosC, estaría bien que lo diesen de alta ya que posiblemente animaría a otros a hacerlo. ¿Lo has
solicitado tú?

Fran Molera (2011-06-09 13:14:30)
Yo aún no he probado a solicitarlo a Inversis, que es el broker que utilizo para fondos y ETF´s, porque aún no
dispongo del capital que voy a invertir, pero en otras ocasiones he solicitado que me añadan ciertos ETF´s de
Vanguard que no tenían y lo han hecho sin ponerme ninguna pega. En cualquier caso cuando lo solicite si la
respuesta es positiva os informaré.

Carlos (2011-06-09 18:26:01)
Con ETFs tu broker gana dinero con las comisiones de compra/venta/depósito/cambio de divisa(si hay), etc les
da igual que etf uses, les interesa que contrates. Con fondos, en cambio, tu distribuidor gana dinero repartiéndose
la comisión de gestión con la entidad gestora. Son, como mínimo, remisos a poner fondos con comisiones bajas.

Pistachu (2011-06-09 18:41:26)
¿Y los ETF de la misma gestora? http://www.amundietf.com/

Antonio R. Rico (2011-06-09 19:10:07)
@Fran, a ver si te hacen caso. Cuantos más brokers y bancos dándoles el peñazo, mejor. @Pistachu, hay algunos
interesantes con dividendos capitalizados. El volumen de transacciones es bajo.

Barbacoa (2011-06-09 19:27:49)
Hace unos meses miré los ETFs de Amundi y los descarté ya que el método de réplica, según los prospectos, es
mediante swaps. Saludos

Barbacoa (2011-06-09 20:02:44)
Había mirado los que siguen el MSCI Europa, MSCI EMU y Euro Stoxx Small Cap. y parece claro que son
sintéticos. Es posible que el SP Euro (IE0031091642) sí sea físico (solo encuentro los prospectos en italiano y
francés). No sé si habrá otros.

CarlosC (2011-06-09 21:43:01)
@Antonio R. Rico Ahora me pillas sin liquidez, por lo que no les he solicitado a selfBank, pero si me interesarían
que estuvieran disponibles, para poderlos comprar cuando disponga de liquidez.

@gs (2011-06-10 16:07:05)
¿Qué problema hay en que sean sintéticos? ¿No replican igual de bien los mercados? Perdonad si la pregunta es
de novato, pero no sé mucho de fondos y ETFs.

Antonio R. Rico (2011-06-10 18:46:27)
@gs, no tiene porqué pasar nada, pero el ETF sintético invierte en activos menos líquidos en forma de deriva-
dos, y podría tener problemas para soportar una venta masiva de acciones en un periodo de inestabilidad de mercado.

Juan Antonio (2011-06-13 16:20:04)
Buenas tardes, Voy siguiendo tu blog desde hace ya bastante tiempo, y me gustaría hacerte un par de consultas.
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Para cuando un foro en tu propia página? Sigo también los foros en Rankia y se que también posteas por allí
algunas cosas, pero creo que no estaría mal tener un foro un poco más específico. Por otro lado estoy bastante
interesado en adquirir fondos de inversión que repliquen a los índices, no etf’s, pero no encuentro ningún sitio
donde haya un buscador que te permita explícitamente buscar este tipo de fondos.

Pistachu (2011-06-13 17:34:58)
@Juan Antonio, creo que no existe un buscador de fondos indexados (al menos yo no lo conozco tampoco), es
cuestión de ir informándose de qué ofrece cada gestora, por ejemplo Pictet y Amundi son más conocidas por sus
fondos índice, en general deberían distinguirse porque incluyen ”Index”, ”Idx”, ”Idx Tracker” en su nombre, pero
siempre mejor confirmar con la documentación del fondo para saber que producto son en realidad. También tienen
algunos ING(L), BNY Mellon, Fidelity, HSBC, alguno de Bankinter, M &G, Bankinter, AC Gestión, SGAM...
Hay que ir buscando.

Antonio R. Rico (2011-06-13 20:38:50)
@Juan Antonio, tienes un foro más específico donde tienen cabida todos los seguidores de la inversión pasiva. A
ver si le vamos dando caña y se anima un poco más: http://bogleheads.creatuforo.com/index.php En cuanto al
buscador de fondos indexados, @Pistachu te ha respondido muy bien. Que yo sepa no existe ningún buscador de
fondos indexados, sino que hay que currarse la búsqueda para encontrarlos.

Vanguard ETFs vs Ishares ETFs de Acumulación vs Fondos Pictet (2011-06-15 09:33:18)
[...] la espera de que sepamos si podemos contratar los fondos de Amundi y, sobre todo, del desembarco de
Vanguard en Europa, nos tenemos que conformar con estos datos para [...]

Antonio R. Rico (2011-06-15 21:52:54)
@mugualex, yo tampoco lo tengo 100 % claro, pero supongo que en el caso de que cobren esa comisión, no será
a ti, sino al fondo de inversión. Al ser un 4,5 % sobre lo que tú compras, tampoco afecta tanto al fondo en su
totalidad. Si alguien piensa que no es así, que nos lo haga saber.

Jose (2011-06-20 13:58:23)
Escribí a Self Bank y al día siguiente ya tenían los fondos indexados de Amundi disponibles, qué eficacia. Self
Bank es un buen banco para fondos porque no cobra comisiones. Además aparece otro no mencionado en este
artículo, el Amundi Funds Index Glbl Bd EUR Hgd AE C, que replica un índice de renta fija.

Jose (2011-06-20 14:20:05)
Otra cosa: en Self Bank no habla para nada de comisiones de suscripción para estos fondos. Sólo la comisión de
gestión que es del 0.15 % excepto en el de renta fija que es 0.20 %.

Albert (2011-06-20 15:35:06)
Creo que los fondos extranjeros que se comercializan en España ponen estas comisiones máximas para que la
entidad que la comercializa las pueda cobrar. Hablo de memoria pero creo que es así y que de hecho pueden haber
diferencias entre contratar un mismo fondo en distintas entidades.

Antonio R. Rico (2011-06-20 19:26:48)
@Jose, muchas gracias por tomarte la molestia de solicitarlo a SelfBank y, sobre todo, por compartirlo con nosotros
de inmediato. Acabo de darme de alta en SelfBank. En cuanto reciban mi carta con el contrato y la orden de
traspaso de efectivo, contrataré los fondos. Un saludo Jose.

Fondos Index de Amundi Disponibles en SelfBank (2011-06-21 08:34:28)
[...] unos días veíamos como Amundi sacaba a la luz unos interesantísimos fondos de inversión de gestión pasiva a
unos precios muy [...]
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mugualex (2011-06-21 14:39:49)
@Albert, me cuadra. Gracias por el aporte. Saludos.

CarlosC (2011-06-21 15:49:43)
@Jose @Antonio R. Rico Gracias por vuestro trabajo. Voy a traspasar un fondo que tengo de renta fija global que
cobra por su gestión un 1,5 % al Amundi Funds Index Glbl Bd EUR Hgd que solo cobra el 0,20 % !!! y replica el
indice de renta fija global. Cuando tenga mas liquidez invertiré en el resto de fondos indexados. Saludos

Antonio R. Rico (2011-06-21 16:40:58)
@CarlosC, bienvenido al mundo de la indexación :)

CrazyInvest (2011-06-22 13:00:02)
Parece que el importe mínimo de suscripcion es de 1000 euros, sabeis cuanto serían las aportaciones mínimas?

Antonio R. Rico (2011-06-22 13:03:24)
@CrazyInvest, no lo sabemos. Es de suponer que serán menores tal y como sucede en cualquier broker de fondos.
De todas formas con llamar a SelfBank, seguro que te responden.

esponja (2011-06-28 09:33:42)
Hola Antonio, estoy revisando los fondos de Amundi y no veo que repartan dividendo, a qué te refieres cuando hablas
de dividendo alto, en la respuesta que incluyo as continuación? ”@igor76, en principio es para facilitar el rebalanceo.
Ya veremos que hago con el European, que tiene un dividendo muy alto y no me gusta el perjuicio fiscal que supone.”

La Relación entre Amundi Funds y Selfbank (2011-07-13 09:03:25)
[...] irrupción de los fondos de los indexados de Amundi en España nos ha venido que ni pintado a los que
gustamos de la inversión en índices. Productos [...]

He Perdido Dinero en Bolsa, ¿Debo Continuar Invirtiendo? (2011-07-14 09:03:06)
[...] Invierte y no especules. Crea una cartera de productos indexados, que repliquen el comportamiento de los
índices y que sean baratos, con un porcentaje de renta [...]

Fondo Pictet Index Europe P desde 1000 Euros de Inversión Mínima (2011-07-16 18:49:55)
[...] humilde cartera de inversión, puedes contratarlo desde ya. De todos modos, con la llegada de los fondos index-
ados de Amundi, tampoco sacamos una gran ventaja con este fondo excepto la diversificación en gestoras para la [...]

Amundi Index Europe vs Pictet Europe Index P (2011-07-20 09:04:56)
[...] Comercialización. El fondo de Pictet es comercializado por varios brokers, mientras que los fondos indexados
de Amundi son vendidos en España por Amundi. Veremos cuánto tardan los demás en subirse al [...]

Selfbank Fulmina la clase P de Pictet de su Web (2011-07-21 09:45:03)
[...] P de Pictet. Incluso, estos fondos baratos de la gestora suiza podrían hacer la competencia a los fondos
indexados de la casa, ya que recuerdo que tanto Amundi como Selfbank pertenecen al mismo banco [...]

Pistachu (2011-07-24 14:14:43)
¿Hay algún fondo lowcost que replique el MSCI total world o FTSE All world? ¿Algo tipo VT? He mirado y no
veo nada...

Antonio R. Rico (2011-07-24 23:53:42)
Pistachu, indexado, no conozco ninguno.

Alejo (2011-11-03 23:53:44)
@Antonio,con la exposicion que tiene la banca francesa a la deuda griega e italiana,que riesgo ves de operar con
Selfbank en los tiempos que corren? Habria alguna alternativa menos inquietante a estos fondos indexados tan
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baratos? Gracias y enhorabuena de nuevo por tu blog. Alejo.

El Miedo al Riesgo Divisa (2011-12-09 09:02:40)
[...] con tu segunda pregunta, efectivamente existen pocas opciones mejores que los fondos de Amundi y, en su
defecto, los de Pictet. La aportación inicial de 30000¬ no la tienes en Selfbank, así [...]

Antonio R. Rico (2011-11-07 00:35:25)
@Alejo, los fondos contratados en España tienen una cobertura que no depende de si quiebra o no su gestora.
Diversifica y acabarás con tus temores. Un saludo.

Jose (2012-03-01 19:09:18)
Estos fondos ya están disponibles en Renta4.

Antonio R. Rico (2012-03-01 20:46:49)
@Jose, sí, pero mínimo 30000 lereles.

carleto (2012-03-09 23:55:51)
Hola Antonio. Me dicen en Renta 4 que son 30.000 euros pero porque es la versión de banca privada y tienen
menos comisión que los de versión minorista. Creo por lo que os he leído que no es así. Pero no soy capaz de
demostrárselo, ¿me podrías decir si son los mismos fondos (los ISIN son los mismos en Renta 4 que en Selfbank) y
si tienen las mismas comisiones?. Del Pictet Emerging Markets R-USD dicen que la comisión de Selfbank es más
alta que la de Renta 4 por eso es menor la suscripción inicial (1.000 contra 30.000). Saludos y muchas felicidades
por el buen trabajo que realizas.

Antonio R. Rico (2012-03-11 20:16:35)
@carleto, creo que te engañan. Los fondos son los mismos. Y en cuanto al de pictet, no tengo duda de que te
engañan, ya que la comisión de gestión de un fondo es el mismo lo venda quien lo venda, porque si no fuese así
tendrían valores liquidativos distintos.

Sergio (2012-05-22 19:05:42)
Hola a todos. Lo primero quiero agradeceros a todos (especialmente a ti Antonio) vuestras aportaciones. Quiero
hacerme una cartera de largo plazo con fondos indexados y a la hora de elegir los de Amundi veo que por ejemplo
el ”Amundi Funds Index Equity Euro-AE” se puede elegir C o D (tienen un ISIN distinto). ¿Qué significan esas
siglas? ¿Cuál es mas conveniente elegir? Muchas gracias a todos y perdonar de antemano si ya se ha realizado esta
pregunta, he buscado y no he encontrado respuesta. Saludos

miguel (2012-06-13 14:13:42)
Hola a todos, Estoy planteándome utilizar estos fondos indexados de Amundi para implementar un sistema DCA e
ir metiendo un dinerillo poco a poco en RV. He estado mirando la web de Selfbank (no he conseguido encontrar
ningún otro broker/banco que me ofrezca estos fondos indexados, se ve que no les interesa por las bajísimas
comisiones que tienen) y tienen una suscripción mínima de 1000¬, aunque en el folleto de la gestora (por ej.
http://www.selfbank.es/generes/funds/LU0389811885.pdf) aparece que la suscripción mínima es de un 0.1 % del
valor de la participación. Dado que mi intención era contar con los 3 fondos de RV (América, Europa y Pacífico) y
tener un tope de aportación mensual de 100 o 150¬, me gustaría saber si alguno de los que tenéis alguno de estos
fondos en selfbank sabéis si la suscripción inicial o siguientes mínima es de 1000¬ o por el contrario, se aplica lo
que viene en el folleto. Antonio un lujo este blog, lo he descubierto hace poco y lo devoro un poco todos los días. Y
el nivel de los lectores es también increíble, a tenor de los comentarios que veo que hacéis todos. Gracias, Saludos

Antonio R. Rico (2012-06-13 15:47:17)
@Sergio, C es de capitalización y D es de distribución, en relación con el uso que hace el fondo de los dividendos.
Muchas gracias a ti. @miguel, efectivamente tienen 1000¬ de inicial y 150¬ de inversión mínima en las posteriores
compras. Un saludo y gracias a ti también.
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52 Libros para 52 Semanas (38) Alíate con el Miedo (2011-06-10 07:00)

”En un bosque se bifurcaron dos caminos,
y yo tomé el menos transitado. Esto marcó toda la diferencia” Robert Lee Frost

¿Te cuesta defender tus intereses en una conversación, discusión o reunión? ¿Sueles evitar hablar en
público? ¿Te has sentido en ocasiones incapaz de expresarte o de ponerte delante de un auditorio?
¿Darías lo que fuera por aprender a comunicar y a disuadir? Si has respondido afirmativamente a alguna
de estas preguntas, [1]este libro te puede ayudar.

El miedo es la principal barrera con la que se encuentran las personas que sienten aversión a co-
municar. El miedo paraliza y bloquea a las personas, minando su autoestima e impidiendo que alcance
sus objetivos.

El libro está basado en una historia de ficción, protagonizada por un alto ejecutivo con un ater-
rador miedo al fracaso en sus comunicaciones. Decide visitar a una experta en el tema, que poco a poco
le ayudará a combatir el miedo a comunicar en cualquier situación y ante cualquier público.

Juana Erice, la autora, trata de enseñar al lector a controlar su inseguridad y a sentirse moti-
vado para expresar lo que desea en cada momento, y hacerlo con éxito. Aprender a enfocar los mensajes,
a ser más persuasivo, a narrar y a convertir el miedo en un aliado.

Personalmente no suelo tener demasiados problemas para comunicarme en reuniones o en público, pero
me pareció muy interesante el tema, sobre todo si conseguía el objetivo de mejorar como comunicador,
aunque sea por escrito redactando este blog para ti. Al final de la lectura, los conceptos que más se me
han fijado de las enseñanzas de la autora son:

- Emitir mensajes sencillos.

- Estudiar y preparar el tema del que hablas para hacerlo con la mayor seguridad.

- Descubrir como usar los silencios.

- Repetir tres ideas claras como máximo en cada exposición, presentación, entrada del blog,...

- Comprender la importancia de la tranquilidad en las conversaciones.

- La perseverancia es la que hace que triunfes. Perseverar, perseverar, perseverar.

Puntuación de [2]Alíate con el Miedo:
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Sencillo: 9

Adictivo: 6

Práctico: 7

Mi puntuación global: 6,5

Recomendable: Sí, aprender a comunicar es siempre interesante.

Ir al libro anterior (37): [3]El hombre anumérico

Ir al libro siguiente (39): [4]Un matemático invierte en la bolsa

1. http://www.casadellibro.com/libro-aliate-con-el-miedo/1828574/2900001425274

2. http://www.casadellibro.com/libro-aliate-con-el-miedo/1828574/2900001425274

3. http://inversorinteligente.es/?p=1971

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-39-un-matematico-invierte-en-la-bolsa.html

jayc088 (2011-06-12 17:27:45)
Una de las frases clave de la inversion a largo plazo, no hay mejor momento para comprar que cuando todo el
mundo huye.

EGUZKIALDE (2011-06-13 11:26:38)
Dicen que fué así: Dos monjitas iban caminando , cuando de pronto oyen pisadas fuertes y más rápidas y
cercanas..... Sin mirar aceleran el paso ......tambien las pisadas se sienten más cercanas... Deciden en la primera
bifurcación separarse , para que una de ellas se salve.... Al final se encuentran las monjitas y se preguntan ¿cómo
te fue? ¿qué hiciste para salvarte? Me levanté el hábito...... ¿cómo? sí , sí hasta arriba...... y ¿qué hizo él?
se bajó los pantalones...... ¿y luego? Me puse a correr y le gané la carrera. Está claro que el miedo se puede
gestionar.Aunque en este caso puede que lo que ganó en gestión igual lo perdió en experiencia. Ahí queda la duda....

Antonio R. Rico (2011-06-13 12:04:14)
@Eguzkialde, :) muy bueno, no lo había leído. Está claro que controlar el miedo es clave para enfrentarte a retos
difíciles. Si no lo hacemos, nos resulta imposible pensar con claridad.

Entradas para no olvidar (2011-06-11 09:00)

Hay entradas en el blog que, por la cantidad y calidad de sus comentarios, o por la especial aceptación
que tuvieron entre los lectores, no deberían perderse en el tiempo. Son entradas que han recibido, por
unas razones o por otras (SEO, Buscador google, Keywords,…), menos visitas que otras menos relevantes.
Desde este post les ayudo a que no queden en el olvido:

- [1]Sequoia Fund, un fondo 5 estrellas muy “Buffet”

- [2]Nunca volveré a…¿invertir, jugar, especular,…? en bolsa

- [3]Una estimación para la próxima década
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- [4]Coste medio de la cartera de inversión

- [5]El asset allocation es lo primero

1. http://inversorinteligente.es/sequoia-fund-el-fondo-5-estrellas-mas-buffet.html

2. http://inversorinteligente.es/nunca-volvere-a-%c2%bfinvertir-jugar-especular-en-bolsa.html

3. http://inversorinteligente.es/mi-estimacion-para-la-proxima-decada.html

4. http://inversorinteligente.es/coste-medio-de-la-cartera-de-inversion.html

5. http://inversorinteligente.es/el-asset-allocation-es-lo-primero.html

Antonio R. Rico (2011-06-12 12:42:35)
@Alfonso, pero si ya está entre los enlaces... :)

Alfonso Sainz de Baranda (2011-06-11 17:45:41)
Yo también añadiría este otro, que a mi me resultó muy util. Feliz fin de semana! http://inversorinteligente.es/coste-
medio-de-la-cartera-de-inversion .html

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (6) No Esperes que un Sistema de
Trading Pueda Hacerte Rico (2011-06-13 07:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº6. No esperes que un sistema de trading pueda hacerte rico.

Si alguien te habla contándote que ha descubierto la forma de acertar en las carreras de caballos,
en la quiniela de fútbol o los números de la lotería, intentarías encontrar la manera de escabullirte de
la conversación. Pues eso es también lo que ocurre con los vendedores de sistemas de trading, te suelen
contar historias de éxito demasiado buenas para ser ciertas.

El mundo de las inversiones está lleno de listillos seguros de batir al mercado. Los sistemas de trading son
programas, indicadores o señales automáticas que te dicen explícitamente cuando comprar y vender sin
que tengas la más mínima culpa en la toma de decisiones. Cada sistema de trading viene ”avalado” por
estar científicamente testado, garantizando que si lo adoptas al 100 %, batirás al mercado, y obtendrás
suculentas ganancias.

Pero la mala noticia es que curiosamente, el sistema deja de funcionar cuando tu propio dinero está dentro
del juego. Este es el primer principio de los sistemas de trading: El sistema de trading que ha funcionado
perfectamente, dejará de hacerlo cuando tu dinero esté confiado a él. Otro concepto más que debes grabar
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a fuego en tu mente. No hay razón para esperar que el éxito continúe.

Sospecha siempre de aquellos que muestran un track record no demostrable. Probablemente no le
vaya tan bien, al menos en lo que concierne a especular con sus sistemas. Si existiera el sistema perfecto,
no habría tanto inversor perdiendo dinero en los mercados. ¿Acaso eres tan arrogante como para pensar
que la gente pierde dinero porque es menos lista que tú? ¿Piensas que si un sistema funcionara a la
perfección no lo usarían todos?

Recuerda, cualquiera que fuera la razón por la que un sistema funcionó en el pasado, y en cualquier plazo
de tiempo, no es dogma para que funcione en el futuro. El futuro siempre será una historia distinta.
Tampoco tenemos forma de saber si un sistema funcionó por coincidencia o basó su éxito en las circun-
stancias económicas relacionadas con el mundo real. En cualquier caso, dichas relaciones cambian, las
gentes cambian, los gobiernos cambian, las instituciones cambian,..., el mundo cambia.

[5]Ir a la regla nº7

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-7-invierte-solo-el-dinero-que-posees.html

Fundamentales (2011-06-13 10:13:15)
Esta parte es buenísima: ”Si existiera el sistema perfecto, no habría tanto inversor perdiendo dinero en los
mercados. ¿Acaso eres tan arrogante como para pensar que la gente pierde dinero porque es menos lista que
tú? ¿Piensas que si un sistema funcionara a la perfección no lo usarían todos?”Stimmt!, como diríamos en Alemania.

Antonio R. Rico (2011-06-13 11:14:50)
@Fundamentales, desde luego a mi me parece de cajón.

jayc088 (2011-06-13 11:54:45)
El dinero nunca llega facil, solo a base de conocimiento y esfuerzo, el trading está basado en la probabilidad.

Antonio R. Rico (2011-06-13 12:06:13)
@jayco88, eso es, no es nada fácil y somos nosotros los que tenemos que poner el máximo empeño en adquirir el
conocimiento necesario para llegar a tener éxito en nuestro proceso de inversión.

El Éxito en la Vida es una Elección, ¿Cuánto lo deseas? (2011-08-03 09:02:46)
[...] que reducir deuda y crear un colchón de seguridad. Suena rollo ¿verdad? Pues es lo que hay. No pienses que
un sistema de trading te hará rico por arte de magia. Para sacarle partido a tus nóminas, tendrás que arrimar el
[...]

Los Consejos de los Bogleheads (8) No es cuanto ganas (2011-06-14 07:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
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de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 8:

”It’s what you keep, not what you earn. Focus on the net worth.” @Bulldawg

”Es cuanto guardas, no cuanto ganas. Céntrate en tu patrimonio neto.”

Sensato no, sensatísimo el consejo que nos brinda el forero @Bulldawg. Constantemente llega a mis oídos
afirmaciones como ”gano 30000 al año”, ”lo importante es lo que ganas bruto al año” o ”me gustaría ganar
un poco más para vivir mejor”. Este tipo de eslóganes del cuanto más gane mejor, carece de la reflexión
de que, ganes lo que ganes, si vives a una nómina de la bancarrota, da igual el tamaño de tu sueldo, estás
en alarma financiera constante.

Una persona que gane 60.000 euros al año, pero que sus gastos le atosiguen de tal forma que no consiga
ahorrar un duro, tendrá unas finanzas menos saneadas que esa persona que trabaja por 15.000 euros al
año, pero que consigue ahorrar 3.000 a duras penas. Pasados 2 años, el primero quedará expuesto a la
[5]tiranía del sistema capitalista en caso de despido, mientras que el segundo disfrutará de un colchón de
6.000 euros para intentar emplearse de nuevo en la aventura laboral. Que nadie se lleve a engaño, que no
quiero decir que ganar menos sea mejor, sino que lo importante es lo que haces con lo que ganas.

Ni que decir tiene que podemos sacar una conclusión parecida en el caso de los inversores a largo
plazo. Lo que importa para que crezca tu patrimonio es lo que metas en tu [6]cartera de inversión año a
año, no la cantidad bruta de euros que te pagará tu empresa.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/la-piramide-del-capitalismo.html

6. http://inversorinteligente.es/cartera

Antonio R. Rico (2011-06-14 21:14:21)
@Fundamentales, a veces pienso que si nos dieran educación financiera en la escuela, el sistema capitalista
occidental en el que vivimos no funcionaría, ya que no tendrían incautos a los que engañar. Así que tendrá que ser
de forma autónoma, o de padres a hijos. @Pistachu, sobre todo en los pagos obligatorios mensuales en los que se
meten. Se convierten en verdaderos esclavos de sus jefes y empresas para las que trabajan. Por un puñado de
euros... @jayc088, cosas superfluas de lo más variopintas, vendidas mediante publicidad engañosa e insistente.
Gracias por el enlace.

Fundamentales (2011-06-14 09:56:19)
Interesante lo de los Bogleheads, no los conocía hasta ahora. El problema verdadero que se esconde detrás
de lo que comentas de las bancarrotas personales, no es ni más ni menos que falta de educación financiera. Un saludo!

Pistachu (2011-06-14 11:45:47)
Algo tan básico y tan difícil de entender y poner en práctica, es increíble como a la gente le suben el sueldo
100-200 y en lugar de ser capaz de ahorrar esa cantidad sigue en los mismos apuros económicos o se crea más
aún. Vivimos al límite. Se disfruta mucho más con un saldo medio y teniendo cabeza que con un salario de
4000¬-5000¬ con 2 hipotecas, 2 coches, 2 niños, viajes a Abu Dabi y la casa llena de lujos. Claramente hemos
visto este error en España cuando familias (sobretodo del mundo de la construcción/promotoras/inmobiliarias)
que se había acostumbrado a vivir de lujos, en chalets, con todoterrenos de 80000¬ y que fue perder el
trabajo y a los pocos meses quebrar. Si después de estar varios años metiéndote 6000¬ en el bolsillo cada
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mes, te cortan el grifo y te la pegas es que te lo mereces por tener poca cabeza, hay gente que vive con 15000¬ al año.

jayc088 (2011-06-14 12:58:39)
Efectivamente, al final hay que mirar también al lado de los gastos, es increible la de dinero que se gasta en
cosas superfluas. Si hubiera una buena educación financiera orientada a promover el ahorro, y no el consumismo
galopante que reina hoy en el mundo, y muy especialmente en España ahora tendríamos menos problemas.
Por cierto, os dejo un breve resumen de ”El Inversor Inteligente”, de los mejores que he encontrado, explica
perfectamente los puntos clave de la inversión Value en pocas páginas. http://www.fileserve.com/file/5MmvRhT

Txema (2011-06-28 19:44:18)
Cuanta verdad hay en el consejo. sin embargo nos hemos criado en una sociedad y una economía, en las que el
CONSUMO era el rey. Qué poca educación financiera, que poca cultura del ahorro hemos tenido. Y cuantos de
nosotros hemos pagado y estamos pagando nuestros errores. Enhorabuena por difundir estos principios, son muy
interesantes y muy educativos.

Antonio R. Rico (2012-01-04 21:45:21)
@Luis, fantástico comentario. Siempre es muy interesante aprender de los casos reales como el tuyo. Enhorabuena
por tus logros financieros.

Luis (2012-01-04 13:40:09)
Antonio: Muy interesante con esta entrada y las reflexiones que realizas, así como las aportaciones y comentarios
del resto del personal. En esta linea os expondré mi ejemplo de como, con mi estilo de vida ”suficiente” me ha
llevado a estar hoy mucho más tranquilo que la inmensa mayoria de compañeros que tengo y que estamos, al borde
un ERE. Con unos ingresos Netos por trabajo de unos 15000¬/año (mileurista de libro!), con muy pocos vicios y
llevando una vida -suficiente- que me permite vivir tranquilo en una vivienda de alquiler social (350¬/mes) con
un niño, pareja... pese a todo esto, consigo ahorrar al año unos 4000-5000¬ año que, aporto de forma periodica
a mi plan de inversión gestionados casi en su totalidad por Bestinver (unos 130.000¬)que espero, algun día me
lleve a la independencia financiera que tengo como objetivo final. A todo esto comentar, que en el curro estoy
rodeado de gentes, compañer@s, que facilmente duplican y triplican mis ingresos, que han ”vivido bien” hasta
ahora y que precisamente ahora, ante un ERE que en proximos meses nos llevará a much@s al desempleo, viven
angustiados y con desanimo... Alucinan estos cuando me ven a mi que sigo viviendo mucho más tranquilo que
ellos, que mantengo mi estilo de vida y disfrutando de una jornada reducida por cuidado de mi hijo, que no hay
400¬ (lo que dejo de ”ganar” por no currar por las tardes) que me lo hagan cambiar. Y esto tambien levanta
envidias é incompresión, que todo hay que decirlo. ;-) En relación a todo esto Antonio y al comentarios que haces:
”...si vives a una nómina de la bancarrota, da igual el tamaño de tu sueldo, estás en alarma financiera constante.”
¿Existe algun indice oficial que indique, cuantos semanas-meses-años tenemos los españoles de independencia de
un sueldo fijo mensual? Porque poder seguir este indice seria la ostia y siempre tuve interés en conocer dicha
información. A todo esto, me encanta uno de los slogan´s que ley el otro día a los señores de Caritas: ”vive
suficientemente para que otr@s, siemplemente vivan” Es genial, ¿a que sí? ;-) Saludos Antonio y enhorabuena una
vez más por tu blog. Luis.

Vanguard ETFs vs Ishares ETFs de Acumulación vs Fondos Pictet (2011-06-15 08:00)

En [1]el debate entre la gestión activa y la gestión pasiva, se mantuvo una interesantísima conversación
entre los usuarios del blog acerca de la conveniencia de contratar ETFs o Fondos indexados a la hora de
invertir nuestros ahorros en productos de gestión pasiva. Vamos a calcular y comparar los costes que nos
suponen los ETFs de Vanguard, los nuevos ETFs de Ishares con dividendos acumulados y los fondos de
Pictet, despreciando la comisión de compra inicial en los ETFs. La comisión de custodia tendrás que
añadirla según lo que te cobre tu broker por la tenencia de valores internacionales.
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- USA (S &P 500).

Vanguard S &P 500 ETF: Comisión total 0,42 % (Gestión, 0,06 %; 19 % del divi-
dendo actual, 0,36 %)

Ishares S &P 500 (acc) ETF: Comisión total 0,40 % (Acumula los dividendos)

Pictet Fund USA Index R: Comisión total 0,77 %

- Europa.

Vanguard MSCI Europe ETF: Comisión total 0,99 % (Gestión, 0,14 %; 19 % del div-
idendo actual, 0,85 %)

Ishares MSCI Europe (Acc) ETF: Comisión total 0,35 % (Acumula los dividendos)

Pictet Fund Europe Index R: Comisión total 0,66 %

- Emergentes.

Vanguard MSCI Emerging Markets ETF: Comisión total 0,55 % (Gestión, 0,22 %;
19 % del dividendo actual, 0,33 %)

Ishares MSCI Emerging Markets (acc) ETF: Comisión total 0,75 % (Acumula los
dividendos)

Pictet Fund Emerging Markets Index R: Comisión total 1,21 %

Así pues, comparando los productos de los que disponemos en estas gestoras para la réplica de estos tres
índices, podemos ver como para el caso del S &P500, los ETFs nos salen más baratos. En el caso del
índice europeo, el fondo de Pictet nos resulta un 0,33 % más ventajoso que el ETF de Vanguard, aunque
tenemos disponible un [2]ETF de Ishares con capitalización del dividendo por sólo un 0,35 % de comisión.
Para los mercados emergentes, es el ETF de Vanguard el que nos sale más económico en cuanto a costes,
incluso por delante del [3]ETF de acumulación de Ishares para emergentes.

A la espera de que sepamos si podemos contratar los [4]fondos de Amundi y, sobre todo, del [5]de-
sembarco de Vanguard en Europa, nos tenemos que conformar con estos datos para decidir qué productos
indexados formaran parte de nuestra [6]cartera bogleheads.

1. http://inversorinteligente.es/el-debate-entre-la-gestion-activa-y-la-gestion-pasiva.html

2. http://es.ishares.com/es/rc/productos/SMEA

3. http://es.ishares.com/es/rc/productos/SEMA

4. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

5. http://inversorinteligente.es/etfs-de-vanguard-en-europa.html

6. http://inversorinteligente.es/cartera

Anilomjf (2011-06-30 11:25:34)
Una preguta para los que sepan del tema: si uno sigue una estrategia de comprar acciones de alta rentabilidad
por dividendo y reinvertir los dividendos. ¿No seria mejor en este caso un ETF compuesto de acciones de alta
rentabilidad por dividendo y que fuese de acumulacion? De esta forma los dividendos se reinvertirian sin que
Hacienda trinque, lo cual aumentaria la rentabilidad. Supongamos que la rentabilidad por dividendo media de las
acciones que componen el fondo es 5 % y que el tipo impositivo es 20 %. El 20 % de 5 % es 1 %, con lo cual
cualquier ETF de este tipo con unas comisiones menores del 1 % seria una opcion mas mas rentable que comprar
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las acciones individualmente. Por favor, iluminadme con vuestros consejos y sabiduria.

igor76 (2011-06-30 20:25:14)
@Anilomjf Eso que dices sería la leche, pero por lo que he visto por ahí todas (por lo menos las que a mi me gustan)
reparten dividendo. Creo que en USA los ETFs tienen que repartir dividendo obligatoriamente (corregidme si estoy
diciendo una barbaridad). En cualquier caso ese tipo de ETFs no reparten el 100 % del dividendo. Por ejemplo en
el caso del DWX ahora el índice tiene un dividendo del 7,74 % y reparte un 4,99 % (aunque normalmente no suele
pasar del 4 %). Un saludo

Pistachu (2011-06-15 10:15:27)
Quizás tendría que haber investigado un poco más, estoy un poco desinformado jejeje Con esos costes algunas de
mis opciones creo que hubiesen estado mejor en iShares (por comisiones y divisa), lástima que algunos índices no
los repliquen... Bueno, ya veremos si me merece la pena hacer algún cambio en mi cartera los próximos años...

Antonio R. Rico (2011-06-15 12:45:05)
Ojo!, aquí sólo hemos comparado las comisiones. No hemos tenido en cuenta factores como: - Dormir tranquilo.
La fiabilidad de Vanguard es superior que la de Ishares desde mi subjetivo punto de vista. - Volumen. Mientras el
Vanguard Europe tiene cienes y cienes de transacciones diarias, el ETF de acumulación de Ishares termina algunos
días con 1 pírrica transacción. - Orquilla de compra: No es lo mismo gastar un 0,02 % que un 0,3 % para comprar
acciones del ETF al precio de oferta. - Otras consideraciones que estimes oportunas.

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-06-19 09:29:16)
[...] Vanguard ETFs vs Ishares ETFs de Acumulación vs Fondos Pictet [...]

Antonio R. Rico (2011-06-30 22:17:04)
@Anilomjf, de todas formas seguiría prefiriendo un growth dividend a un high dividend. Los productos high
dividend sólo tienen sentido (en mi opinión) para vivir de los dividendos a edades muy avanzadas.

andy (2011-07-01 09:38:31)
que os parecen las comisiones de lyxor MSCY EUROPE 0’35 ANUAL SP500 0’25 EMERGING 0’65

Antonio R. Rico (2011-07-01 15:46:41)
@andy, pues también están muy bien, pero sigue saliendo más a cuenta Amundi por la ventaja fiscal y Vanguard
por la menor comisión.

andy (2011-07-01 18:54:11)
HOLA A TODOS ANTES NO ME PRESENTE,SOY ANDY TENGO ALGO DE EXPERIENCIA EN LOS
MERCADOS,ME GUSTA TODO ESTE MUNDO DE LAS INVERSIONES Y ESE ME ACARREA ALGUN
PROBLEMILLA CON LA CONTRARIA PERO BUENO CASI ESTA SUPERADO.LO QUE SI SOY NOVATO
ES EN ESTO DE INTERNET FOROS Y DEMAS ASI QUE PERDON POR SI COMETIERA FALLOS
AMUNDY Y VANGUARD EN ETF O AMUNDY FONDOS INDEX

La Crisis del Capitalismo por David Harvey (2011-06-16 21:00)

[1]David Harvey es un afamado profesor de la Universidad de Nueva York, conocido por sus enseñanzas
anticapitalistas. Lejos de que este blog sea tomado como una apología del marxismo, sí que te invito a
ver uno de sus geniales discursos animado por [2]cognitivemedia:

[3]

[4]
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1. http://davidharvey.org/

2. http://www.cognitivemedia.co.uk/index.php

3. http://vimeo.com/17210979

4. http://vimeo.com/17210979

Jose (2011-06-17 22:37:59)
Genial, gracias!

jayc088 (2011-06-17 12:15:22)
Bueno, la verdad es que no coincido mucho en la expuesto por el video, no creo que hablar de capitalismo, y
entendiendo por capitalismo, libre mercado, en el sistema financiero sea lo mas apropiado pues el valor del bien que
se intercambia en ese sistema, es decir, el dinero, esta marcado arbitrariamente por una institución fuertemente
dependiente del gobierno. Aun así creo que acierta de lleno en muchas cosas. Sobre los origenes de la crisis financiera,
y lo que es mas importante, sobre la nueva que se avecina hay un documental bastante bueno llamado over-
dose, muy centrado en la crisis de deuda, os dejo el link por si lo quereis ver. http://www.fileserve.com/file/MUdr5tf

Antonio R. Rico (2011-06-17 20:11:50)
@jayc088, muchas gracias por el link, lo veré cuando llegue a casa. Un saludo.

52 Libros para 52 Semanas (39) Un Matemático Invierte en la Bolsa (2011-06-17 08:00)

Segundo libro de John Allen Paulos en la [1]serie 52
Libros. En esta ocasión se trata de la historia de su experiencia en los mercados durante la burbuja de
las puntocom y las conclusiones a las que llegó el autor tras estudiar más a fondo el funcionamiento de la
industria financiera.

Tres personas alquilan una habitación de hotel por la que pagan 30 euros en total. Tras
haber pagado, el recepcionista se da cuenta que en realidad cuesta 25 euros, y envía al botones
a devolver 5 euros a los clientes. El botones devuelve 1 euro a cada uno y se queda con 2. Si
cada cliente ha puesto 9 euros (9x3=27) y el botones se queda con 2, ¿dónde está el euro que
falta?

[2]Un matemático invierte en la bolsa parte con la descripción del suplicio que vivió Paulos con la
compra masiva de acciones de Worldcom, una empresa tecnológica que prometía grandes alegrías a sus
accionistas, pero que terminó siendo un fraude financiero como la mayoría de valores del mismo tipo en
aquella alocada burbuja.

Comienza el desarrollo de su visión analizando como el miedo y la codicia son utilizados por los
seudoprofesionales de la bolsa para crear ilusiones cognitivas gracias a atractivos y trabajados análisis
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de gráficos o fenomenales pero engañosos resultados fundamentales de las empresas, repletos de cuentas
aparentemente normales. De ahí la cita del 2º párrafo.

Los rumores, foros de internet, programas televisivos y de radio, prensa escrita,..., todo vale
para llegar de forma efectiva al pequeño e incauto inversor y provocarle manías psicológicas de lo más
efectivas.

Nos ofrece su punto de vista acerca de la [3]aleatoriedad de la bolsa, poniendo a parir cada uno
de los sistemas que usan los analistas para mal-predecir el futuro del mercado. De optar por un sistema
de especulación, el autor ve con mejores ojos el análisis fundamental, pero tampoco se muestra muy afín
debido a la cantidad de engaños que las empresas nos regalan en sus cuentas anuales.

Para los que nos gusta este mundillo, el libro resulta entretenido, agudo e interesante, pero
tengo que decir que me ha gustado bastante menos que [4]El hombre anumérico. Supongo que es normal,
ya que un matemático escribirá sus mejores libros cuando trate exclusivamente las matemáticas, y no
cuando el tema principal del libro sea otro tipo de ciencia. De todos modos, bien merece la pena dedicarle
unos días.

Puntuación de [5]Un Matemático Invierte en la Bolsa:

Sencillo: 7

Adictivo: 7

Práctico: 6

Mi puntuación global: 6,5

Recomendable: Sí, una lectura amena y distinta al resto de libros sobre bolsa.

Ir al libro anterior (38): [6]Alíate con el miedo

1. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

2. http://www.casadellibro.com/libro-un-matematico-invierte-en-la-bolsa/984457/2900001007337

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-11-un-paseo-aleatorio-por-wall-street.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-37-el-hombre-anumerico.html

5. http://www.casadellibro.com/libro-un-matematico-invierte-en-la-bolsa/984457/2900001007337

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-38-aliate-con-el-miedo.html

Fundamentales (2011-06-17 09:47:17)
Tiene buena pinta, habrá que apuntarlo en la lista de libros por leer, que cada vez es más larga :(

Antonio R. Rico (2011-06-17 20:13:11)
@Fundamentales, es verdad que es muy larga, y a veces empiezas a sentir que es mejor descansar un poco la mente,
sobre todo cuando lees algún truñolibro en inglés. :)
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17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (7) Invierte Solo el Dinero que Posees
(2011-06-20 08:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº7. Invierte sólo el dinero que posees.

Cuando alguien queda en completa bancarrota, la mayoría de las veces sucede por operar con dinero
prestado, incluso cuando lo hace una persona muy rica.

Usar dinero prestado incrementa muchísimo el tamaño de la apuesta, aumentando también de forma ex-
ponencial las posibles ganancias o pérdidas. Una mala operativa muy apalancada puede llevar a cualquier
inversor de la riqueza a la pobreza en muy poco tiempo.

Precisamente en esta crisis inmobiliaria actual, cuando algún empresario multimillonario se ha ido
directo a la bancarrota, lo ha hecho por tener sus inversiones demasiado apalancadas. Por no decir de la
empresa de los flanes dhul con pagarés al 10 % anual.

En una escala menor, cuando un pequeño inversor compra sus acciones o comodities con dinero del
broker o del banco, corre el riesgo de que el precio vaya en su contra y su patrimonio se vaya por el
desagüe. Lo mismo ocurre con la compra de vivienda, sólo que la diferencia en este caso es que puedes
hacer uso de ella.

Sabes que las deudas pueden ser peligrosas. Eso es algo que todos sabemos. Es fácil caer en serios
problemas si nos endeudamos de forma [5]incauta. En la inversión en los mercados financieros no es
diferente, sino igual de peligroso. Maneja tus inversiones con dinero propio, y trata de [6]diversificar de
forma que sea casi imposible perderlo todo.

[7]Ir a la regla nº8

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-36-allegro-ma-non-troppo.html

6. http://inversorinteligente.es/diversificacion-vs-exceso-de-confianza.html

7. http:

//inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-8-toma-tus-propias-decisiones.html
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Fundamentales (2011-06-20 09:51:16)
Muy buena la serie de posts!

Antonio R. Rico (2011-06-20 11:24:44)
@Fundamentales, muchas gracias.

scoralstom (2011-06-21 10:23:44)
y trata de diversificar de forma que sea casi imposible perderlo todo. Eso me suena,jeje. s2

Fondos Index de Amundi Disponibles en SelfBank (2011-06-21 08:30)

[1] Hace unos días [2]veíamos como Amundi sacaba a la luz unos intere-
santísimos fondos de inversión de gestión pasiva a unos precios muy muy competitivos (se me ha pegado
lo del muy muy de Pep Guardiola y no me lo quito de encima).

Pues bien, nos acaba de comentar @Jose en el [3]comentario 36 del hilo de la citada entrada que
escribió a SelfBank y al día siguiente ya estaban disponibles. Parece que va a ser verdad el lema del banco
que reza ”No colocamos productos, te informamos y tú eres quien elige”.

Openbank e Inversis me han dado largas literalmente, y Renta 4, no para de inventarse patrañas como que
son fondos institucionales y que el Pacific no está dado de alta en allfunds,... Por más que les informo que
las propias oficinas de Amundi me atendieron para comunicarme que se pueden contratar por cualquier
persona y que están dados de alta en AllFunds, no atienden a razón.

Así que hoy mismo he dado de alta una cuenta en [4]SelfBank para contratar fondos de inversión.
@Jose, muchas gracias por la molestia que te has tomado en escribirles y en avisarnos tan rápido.

También quiero mostrar mi agradecimiento desde aquí a SelfBank por no tener el más mínimo reparo en
dar de alta estos fondos de tan alta calidad y tan beneficiosos para el inversor largoplacista.

1. http://inversorinteligente.es/fondos-index-de-amundi-disponibles-en-selfbank.html/amundi-2

2. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

3. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html#comment-3314

4. http://www.selfbank.es/

igor76 (2011-06-30 20:35:26)
Hola, Estoy abrir una cuenta de fondos en Selfbank para el niño (en vez de esas birrias de cuentas para niños que
ofertan las cajas de ahorro), para que cuando cumpla 18 años se pueda ir a estudiar fuera de mi regazo y no me
duela tanto el bolsillo. Mi idea era 4 fondos indexados y todos los meses ir metiendo una pequeña cantidad. Los
fondos serían el los de Amundi MSCI Norteamérica y Europa. Me gustaría uno de emergentes, pero no encuentro
uno en condiciones. Me quedaré con el de Pictet, aunque es carillo. Si alguien encuentra algo mejor que avise, por
favor. La duda es el de Renta fija: El de Amundi global es barato y se supone que tiene la divisa cubierta ¿Eso
cómo lo hacen? Los de Pictet europeos son caros. No sé qué hacer... Opiniones please.
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Pistachu (2011-06-21 10:06:26)
@Antonio, ¿vas a deshacer posiciones de la actual cartera o de momento sólo van a ser nuevas aportaciones?

Antonio R. Rico (2011-06-21 10:57:41)
@Pistachu, me voy a SelfBank y dejo el broker actual. También tengo que vender los activos ya que la cuenta
actual tiene un solo titular, y la de destino tendrá 2. Tengo que realizar un estudio de costes (comisiones +
impuestos) para determinar la nueva composición. Estos fondos de Amundi son muy baratos. Es lo más parecido
a un producto boglehead que podemos encontrar comercializándose en España, incluso más que los ETFs de
Vanguard. El VIG lo sigo conservando por las razones que he expuesto en el blog, así que crearé un asset
NorthAmerica con el Amundi Index North America y el VIG, y el VWO seguramente también lo conserve, ya que
es el activo más barato que encuentro para replicar a los emergentes.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-06-21 11:18:33)
Hola Antonio. Soy feliz cliente de SelfBank desde hace tiempo y te recomiendo que, además, te hagas sociode la
OCU. La OCU tiene un acuerdo con SelfBank en el que te devuelven el 15 % de las comisiInes de los fondos. No
estoy seguro que estos Amundi se incluyan en la Oferta, pero merece la pena mirarlo. Cuando llegue a casa hoy
del trabajo, lo miro si no. Un saludo

Pistachu (2011-06-21 13:03:39)
@Antonio, por ejemplo para las small cap no veo mejores productos que los de Vanguard, hoy por hoy no sé si hay
alternativa a VSS o VBR. Por otra parte, ¿has mirado también la RF de Amundi?

Antonio R. Rico (2011-06-21 13:16:59)
@Pistachu, al incorporar el Amundi North America todo el mercado americano + un 9 % en mercado Canadiense
(más volátil), creo que voy a prescindir del asset Small Caps, y de camino simplifico la cartera. De todas formas lo
estoy estudiando y aun no tengo decido los cambios. El de RF también es interesante, pero prefiero renta fija euro
para mi cartera.

Pistachu (2011-06-21 13:57:30)
Tienen: Amundi Funds European Bond SE C Comisión: 0,80 % Amundi Funds European Bond AE C Comisión:
1,00 % Creo que están indexados... Habrá que estudiárselos para confirmalo.

Antonio R. Rico (2011-06-21 14:47:45)
@Pistachu, el fondo que más se adapta a la indexación de renta fija euro AAA+ de corto plazo (que es el asset de
mi cartera para renta fija) es el PICTET EUR SHORT MID-TERM BONDS, con un TER final de 0,62 % (un
pelín caro). El de Amundi es también muy interesante al estar cubierta la divisa, con un TER final de 0,38 %,
pero es un tanto más volátil que el de PICTET.

Pistachu (2011-06-21 15:38:14)
@Antonio 1000 gracias.

Carlos (2011-06-21 16:48:25)
Pues me sorprende bastante y debo reconocer que me equivocaba al pensar que nadie los comercializaría. Como
cliente de Renta4 y Selfbank ya te digo ahora que Selfbank tiene una ”interface” o operativa bastante menos
amigable que Renta4. Es muy probable que algún día algo te desaparezca de la pantalla, en casos así llamando
se me ha arreglado pero no deja de ser algo molesto. Luego hay cosas que no estan como las plusvalías fiscales
acumuladas que sí hay en Renta4. Si se opera poco estas ”molestias” no son nada importantes en cualquier caso,
así que no te deberían afectar, pero no se puede tener todo.

Antonio R. Rico (2011-06-21 17:08:21)
Otra cosa en la que me he fijado es la comisión de depósito tan alta de SelfBank para las acciones nacionales e
internacionales (no aplicable a la cuenta de fondos de inversión). Creo que el mínimo es 4,95 euros al mes + IVA.
Eso dificulta un poco la tenencia de ETFs en la cuenta de valores de SelfBank. Al final me van a terminar de
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convencer para que deje mi cartera sólo con fondos indexados...

Lluís (2011-06-21 18:00:34)
Muchas gracias a todos por compartirlo. Voy a hacer una última intentona con R4 a ver si se ponen las pilas, ya
que me gusta mucho su Fondotop, pero si no yo también voy a traspasar todos los fondos de R4 a Selfank. @Car-
los, gracias por tu opinión sobre Selfbank, alguien más que ya opere con ellos puede decir su opinión? Muchas gracias

Albert (2011-06-21 18:06:56)
Realmente un gran hallazgo y una forma de olvidarse de bid-ask spread, volúmenes, premium/discount, fiscalidad,
etc. Muchas gracias por la información!

esponja (2011-06-21 19:11:38)
Perdonad mi ignorancia al respecto pero, quién es Amundi?? sabéis algo de su historia, gestores, etc. Realmente
es para plantearse pasar de ETF´s y utilizar fondos, que son ideales para rebalancear a coste 0!!

igor76 (2011-06-21 20:11:07)
Buff... Me voy de vacaciones una semana y al volver me encuentro la revolución del blog! No se os puede deja solos ;)

igor76 (2011-06-21 20:38:18)
Hay una cosa que me asusta realmente de los ETFs... y es que si algún día necesito dinero líquido tengo
que venderlos en el mercado y necesito alguien que me los compre. Ya lo pregunté en un hilo, pero in-
sisto: si dentro de 20 años esto de los ETFs está pasado de moda y me he quedado con algún ETF que
no se negocia apenas... ¿me lo como con patatas? En cambio con los fondos la gestora me tiene que hacer
el reembolso sí o sí. ¿Qué opinais? Es que realmente me aterra ver el poco volumen que tienen los ETFs de renta fija.

Jose (2011-06-21 20:39:25)
Llevo operando con Self Bank un año y: -Para fondos muy bien porque no cobran comisiones de ningún tipo.
-Para acciones y ETF mal porque cobran comisiones de custodia bien altas. -Con respecto al funcionamiento, como
dice Carlos a veces desaparecen parte de las cuentas de la pantalla, pero sólo me ha pasado una vez. Son un poco
lentos a la hora de hacer traspasos (hasta 15 días), y en un par de ocasiones les he tenido que llamar porque la
orden de traspaso se les había traspapelado. Pero bueno, en general bien. -Para los socios de la OCU, devuelven el
15 % de las comisiones de la mayor parte de los fondos y además ofrecen las versiones de los fondos normalmente
reservadas a clientes preferentes. Esto es lo que os puedo decir.

Antonio R. Rico (2011-06-21 21:35:55)
Vaya, ya veo que tenemos bastantes inversores con experiencia en SelfBank. Lo usa más gente de la que creía.
@Lluís, como tengas al mismo asesor que yo en R4 (que por cierto se ha ido de vacaciones sin resolverme el tema)
te va a dar el sol. No hacía más que soltar patraña tras patraña. :( @Albert, la verdad es que todas esas pequeñas
comisiones y preocupaciones se olvidarían. @esponja, es la gestora de fondos de inversión y ETFs propiedad de
Crédit Agricole (75 %) y Société Générale (25 %). Esta última también es la dueña de los Lyxor ETFs. La verdad
es que por mucha confianza que puedan dar, NINGUNA es comparable a Vanguard para el inversor. Pero el caso
es que debemos optar por los productos más bogleheads para nuestra cartera bogleheads, y en este momento, para
un inversor español, los fondos de Amundi parecen los más adecuados. Quién sabe si el desembarco de Vanguard
en Europa nos trae algún día de la mano a los fondos... @igor76, desde luego los ETFs de renta fija en Europa dan
pena... @Jose, muchas gracias por la info, a ver si van corrigiendo esos pequeños defectos. Un saludo a tod@s.

Albert (2011-06-21 21:38:41)
@igor76, sé optimista, seguro que de aquí a 20 años tendrás suficientes participaciones de un ETF para poder
hacer una conversión ”in-kind” ;)

devuntu (2011-06-21 22:37:19)
¿El TER de 0,35 % ya incluye la comisión de gestión de selfbank del 0,15 %?
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Antonio R. Rico (2011-06-22 00:15:19)
@devuntu, sí, el TER incluye la comisión de mantenimiento.

scoralstom (2011-06-22 09:24:49)
Cuidado, diversificar todo, hasta las carteras, yo no tendria toda mi cartera en la misma entidad, ni todos mis
fondos o etfs en la misma gestora, ni todo mi capital en el mismo pais,etc,etc. s2

igor76 (2011-06-22 10:18:39)
Estoy pensando seriamente sustituir el ETF de ishares de renta fija por un Fondo de inversión de acumulación.
Me da miedo los bajos volúmenes para la renta fija y no me siento agusto. Dentro de unos años si la cosa cambia
ya pensaré qué hago. Para las acciones me quedo con los ETFs. Me gustan.

Pistachu (2011-06-22 10:27:19)
¿Alguien sabe cual será el importe mínimo inicial y las subscripciones mínimas adicionales de estos Amundi?
Veo lo de una milésima parte... pero luego quizás Selfbank impondrá sus mínimos... Yo en principio
me voy a quedar con mis Vanguard a 2-3 años pero seguramente empiece a apoyar/integrar cada asset en
fondos para facilitarme rebalancear, nuevas aportaciones o reinversión de dividendos si la suscripción mínima es baja.

Antonio R. Rico (2011-06-22 10:44:15)
@scoralstom, Harry Brown recomendaba tener tus activos repartidos en al menos 3 entidades distintas. También
en varias clases de activos como fondos, bonos del gobierno, oro físico, cash,... y tener 1 cuenta en el extranjero
con algunas reservas por si las mosquis. @igor76, recuerda que sertirse bien es parte del éxito inversor. Debes
colocar tu capital en los activos con los que te sientas mejor. A los ETFs no les va a pasar nada, pero un volumen
tan bajo entiendo que te incomode. @Pistachu, no lo sé, pero entiendo que las suscripciones adicionales serán
bajas. Yo también me quedaré con IBGS, VWO y VIG.

Pistachu (2011-06-22 11:10:42)
@Antonio, con VWO y VIG en principio sigue en pie lo de ”de por vida” (a no ser que salga algo mejor...jeje) pero
los que me estoy pensando son VEU, VBR y VSS (aunque VSS me lo pensaré... lo veo como un caso parecido a
VWO por lo que puede aportar a la cartera) Gracias.

Antonio R. Rico (2011-06-22 11:26:31)
@Pistachu, VWO no tiene rival por ahora. En España no existe un producto más barato para replicar al
índice de emergentes. El único que se acerca es el Ishares MSCI Emerging Markets (acc) con una comisión
del 0,75 %. Con el impuesto del dividendo incluido, VWO tiene una comisión total actual de 0,54 %. Eso no
quita que compres algunas participaciones del Pictet Emerging Markets Index para facilitar el rebalanceo entre
assets. Otra opción para los más acaudalados, es ir acumulando poco a poco en el fondo de Pictet de la clase R
hasta llegar a los 30000¬, cifra en la que se podría traspasar el capital al fondo de la clase P, sensiblemente más barato.

igor76 (2011-06-22 12:17:16)
@Antonio y @Albert, Como andaba dándole vueltas a lo del ETF de renta fija, al final he llamado a ishares. Me
ha atendido una persona muy amable y que encima controlaba el tema (lo cual comienza a ser difícil en estos
tiempos). Me ha dicho que la ETF de RF está respaldada por bonos reales, y que la liquidez está asegurada, ya
que cuando no hay demanda de algún ETF y alguien quiere vender son las propias gestoras los que los compran y
los destruyen. Pues eso, que al igual que se crean se destruyen. Lo importante del producto es lo que hay detrás
de él (el tipo de acciones o de bonos). Un saludo.

esponja (2011-06-22 12:56:16)
He leído en Rankia, que los fondos de Amundi no se pueden traspasar que hay que venderlos y comprar de nuevo,
con los costes que esto conlleva. ??? es cierto??
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Antonio R. Rico (2011-06-22 12:56:51)
@igor76, te lo ha dicho como sabemos que es. No te ha engañado. Tienes un fenomenal ETF y no tienes nada que
temer. El mundo es imprevisible y cualquier cosa puede pasar, a un ETF, a un fondo, a una cartera, a un banco, a
un país,... Otra cosa es que además de tener ese ETF tengas también algún otro ETF o fondo en la misma clase
de activos de RF de tu cartera. Diversificar con buenos productos nunca está de más. Un saludo y gracias por
aclararnos tu llamada a Ishares. Toda información de interés es poca. :)

Antonio R. Rico (2011-06-22 13:01:55)
@esponja, hasta que un fondo de inversión comercializado en España no tiene más de 500 partícipes en España, no
se acoge a la ley de traspasos entre fondos de España. Sólo es cuestión de tiempo. En cuanto empiece a correr la
voz de la existencia de los fondos de Amundi, pronto se harán mayores. En cualquier caso, hasta que esto suceda,
siguen siendo más baratos, y por lo tanto más rentables, que los ETFs.

esponja (2011-06-22 16:20:09)
Una pregunta, no seria un problema el combinar Vanguard con Amundi en un mismo asset por la divisa USD/¬?

Antonio R. Rico (2011-06-22 16:28:58)
@esponja, no, porque el fondo de Amundi no tiene la divisa cubierta. Aunque cotice en euros, su rentabil-
idad dependerá de lo que hagan los activos de su cartera. Precisamente el otro día hice la prueba con un
compañero de trabajo en el [1]gráfico de morningstar comparando el Vanguard Europe ETF y el Amundi Funds
Index Europe. No van exactamente de la mano cada día, pero el track es muy similar y el resultado final es el mismo.

1. http://www.morningstar.es/es/snapshot/snapshot.aspx?id=0P00002DD6&tab=13

esponja (2011-06-22 17:56:38)
Una vez más gracias Antonio. Excelente trabajo. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-22 19:57:17)
@esponja, es un placer, sobre todo si genera esta serie de debates en los comentarios. De esta forma todos
aprendemos de todos y el esfuerzo ofrece una rentabilidad por encima del 100 % :)

Iker (2011-06-22 20:39:14)
Muy interesante lo de los fondos Amundi. Yo actualmente soy cliente de R4 y tengo ETFs Vanguard. Anteriormente
tuve los fondos indice de Pictet. He ido a suscribir de nuevo estos fondos para rebalancear la cartera y cual es mi
sorpresa que ahora tanto la clase R como la P tienen un mínimo de 30000¬!!!! Pero si hace unos meses era de 200¬
para la R! En fin, uno mas que se va a plantear abrir cuenta en selfbank si no añaden los de Amundi en R4 o al
menos bajan el mínimo de los Pictet a 200¬ otra vez. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-22 22:38:02)
@Iker, es curioso que comentes esto porque hace un par de días tuve una conversación/discusión con un gestor de
R4 acerca de los mínimos de entrada para el Pictet Em Markets R. Resulta que R4 sólo permite a los pequeños
inversores comprar participaciones del Pictet Europe y del Pictet Euroland. El resto de indexados de Pictet
tienen una entrada mínima de 30000¬, tanto el USA como el EM. El tipo en cuestión no paraba de decirme que
el EM de la clase R era un fondo institucional. Al final lo dejé por imposible. Menos mal que ha aparecido SelfBank...

devuntu (2011-06-23 01:23:53)
Según me han dicho en selfbank, la primera aportación a los fondos es de 1000 euros. Las siguientes aportaciones
pueden ser de cualquier cantidad. En la página web sólo especifican ”importe mínimo de inversión”, y deben
referirse a esa aportación inicial. No me gusta nada el buscador, todo lo basa en la rentabilidad y en el rating
morningstar. El tema de la suscripción a la OCU tiene descuento en la comisión de gestión: 15 % para saldos
medios superiores a 6000 euros, 10 % si es menor. Se quedaría en 0,1275 % y 0,135 % respectivamente. Todo esto
si nos hemos entendido bien el gestor y yo. jeje.
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Jose (2011-06-23 06:51:21)
Ya que hablamos de intermediarios, la OCU recomienda Self Bank para los fondos, por las razones mencionadas;
pero para acciones/ETF recomienda, si es a largo plazo, Orey iTrade, que no tiene comisiones de mantenimiento
de cuenta, ni de cobro de dividendos, ni de custodia ni ninguna otra; sólo cobra por comprar y vender y además
son bajas. Y no olvidar que para Self Bank actúa el Fondo de Garantía de Inversiones español que cubre hasta
100.000 euros en caso de quiebra de la Sociedad, mientras que para Orey al ser portugués actúa el homólogo de ese
país que sólo cubre 25.000. El siguiente en la lista de intermediarios más baratos para largo plazo es ClickTrade,
apenas un poco más caro que Orey pero al ser español cubierto hasta 100.000 ¬.

Antonio R. Rico (2011-06-23 10:30:36)
@devuntu, muchas gracias por compartir tu llamada con nosotros. Ya sabemos que las siguientes aporta-
ciones/traspasos pueden ser de cualquier cantidad. @Jose, uuummm, creo que prefiero tenerlo en España antes
que en Portugal, aunque cualquiera sabe...

patxitog (2011-06-25 16:21:19)
Hola Antonio, Muchas gracias por tu blog, me parece de lo mejor que hay por Internet y de hecho estoy casi
convencido a convertirme en un boglehead. Quisiera preguntarte al respecto de como haces las siguientes
coberturas: 1. Cobertura de divisa cuando compras activos en dolares (i.e. VIG, VWO, etc). Puede ocurrir que el
euro se aprecie con respecto al dolar más que lo que se ha revalorizado el activo (por ejemplo este mismo año) y
que a pesar de que por ej. el VIG esté en ganacias anuales, tú pierdas por el cambio de divisa. ¿Cómo haces la
cobertura EUR/USD en estos casos? 2. Coberturas ante bajadas de la RV. ¿Utilizas coberturas con derivados
(venta de futuros o compra de opciones Put, etc) o ETFs inversos, etc cuando se espera una caída brusca del
mercado de acciones? Si es así, ¿qué instrumento utilizas y cómo determinas los momentos de iniciar la cobertura
y pararla? Muchas gracias por anticipado y felicidades por el blog. Un saludo.

igor76 (2011-06-27 11:17:04)
@Antonio, Me he equivocado y he puesto este comentario en ”tu cartera”, lo pongo aquí, que es lo que quería
hacer: Hola a todos, A ver si hay algún cliente de Selfbank que me pueda contestar: ¿Se puede automatizar una
aportación mensual a cada fondo? Es decir, se puede dar una orden para que meta todos los meses, por ejemplo,
200 ¬ al fondo USA, 100 a europa y 150 ¬ a RF? Un saludo

Lluís (2011-06-27 22:33:31)
Después de unos días mi asesor de Renta4 me ha confirmado que tienen estos fondos y los puedo contratar por
teléfono, pero que no los pueden tener en Fondotop ya que no aceptan traspasos, no sé si es un rollo o es verdad
pero así me lo han dicho. Mañana llamaré e intentaré contratarlos. Ya os contaré.

Antonio R. Rico (2011-06-27 23:22:03)
@patxitog, muchas gracias por tu comentario. Te respondo a tus preguntas: 1. No cubro la divisa. Unos años
compraré muchos dólares baratos y otros años compraré pocos dólares caros, pero no anticipo lo que va a pasar
porque no lo sé. 2. Tampoco las uso, porque no sé cuando va a bajar la RV. Otra cosa es quien lo quiera hacer
para proteger su patrimonio durante un tiempo porque lo necesite, pero sería eso, un seguro, no especular con
protegerte. Muchas gracias a ti.

Antonio R. Rico (2011-06-27 23:23:41)
@igor76, cualquier banco hace eso. Es de suponer que lo harán. Pero como mejor sales de duda es es llamando al
propio banco. @Lluís, a ver si tienes suerte. Yo ya he decidido contratarlos en SB.

Antonio R. Rico (2011-06-30 22:21:45)
@igor76, sin duda, tu peque te lo agradecerá en el futuro. La divisa la cubren mediante derivados, que les conlleva
un pequeño coste. Probablemente por eso la comisión de gestión del fondo de RF sea un pelín más cara que los de
RV. Los fondos de Pictet tienen mal las comisiones en la info de Selfbank. Mejor míralo en las fichas originales de
los fondos de Pictet.
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igor76 (2011-06-30 22:54:58)
@Antonio, El Pictet Euro Government tiene un TER de 0,79 según el folleto. La verdad es que me parece caro.
En principio preferiria un fondo de bonos europeos, pero con esas comisiones me parece caro. ¿A ti te convence el
de RF global de Amundi? ¿Con cuál te quedarias? Gracias y un saludo

Antonio R. Rico (2011-06-30 23:47:59)
@igor, tendría que estudiarlo. A bote pronto, el de Amundi parece mejor opción, ya que es más diversi-
ficado y más barato, pero el de Pictet es menos volátil, y cumple con la regla de Bernstein de que la RF
de tu cartera debe estar casi exenta de bajadas temporales. Quizás me quedaría con ambos en el mismo asset de RF.

VELASQVS (2011-07-27 15:56:55)
Al intentar contratar el AMUNDI FUNDS INDEX EQUITY PACIFIC AE-C, ISIN LU0390717543, me aparece el
siguiente mensaje: ”Mercado no autorizado para esta cuenta”. Esto me impide continuar con el proceso de compra.
¿Hay alguien más al que le haya pasado esto? He pedido a Selfbank que contacte conmigo dándoles detalles de
esta incidencia pero estaría agradecido si alguien pudiera adelantarme alguna información al respecto. Gracias.

Antonio R. Rico (2011-07-27 16:06:26)
@VELASQVS, vaya, pues ya lo siento. ¿Sólo te pasa con ese en concreto? A mi no me pusieron pega alguna. Es
probable que lo hayan configurado para operativa telefónica, pero es sólo una suposición. ¿Por qué no les llamas
directamente? 914890888

VELASQVS (2011-07-27 17:31:34)
@Antonio, si tal y como me han asegurado puedo contratarlo mañana, será entonces cuando os cuente lo que ha
ocurrido. ¡Qué tensión narrativa! Seguro que alguno no duerme esta noche de lo emocionante que son los fondos
indexados, jajaja

Antonio R. Rico (2011-07-27 17:48:57)
@VELASQVS, menos mal. Anda que Carmignac nos iba a dar este tipo de emociones... :) :) :)

igor76 (2011-07-27 18:11:08)
@VELASQVS, A mi me pasó algo parecido. En mi caso fue por impaciente, ya que al darme de alta, desde que
puedes entrar en la web hasta que reciben la documentación firmada y tienes la web operativa pasan unos días. A
esto se unió un fallo informático que me retrasó el tema otros dos días. Paciencia.

VELASQVS (2011-07-29 14:01:44)
Ya puedo desvelar el misterio. Acabo de contratar sin problemas el AMUNDI FUNDS INDEX EQUITY PACIFIC.
Parece ser que, como dice igor76, me pudo la impaciencia y desde que apareció el dinero de las OTEs hasta que la
cuenta está operativa pasan entre 24 y 48 horas. De todas formas no es el primer retraso, debido a que mi mujer
ya no firma igual que lo hacía cuando se sacó el DNI, tuvimos que rehacer la solicitud. Ahí sí que perdimos un
tiempo precioso porque no pude contratar el Pictet Fund Europe Index P por 1000¬ de inversión inicial(ahora
ni siquiera me aparece como disponible). En fin, que no os aburro más, falta traspasar los fondos que tengo
referenciados al EUROSTOXX 50 y al S &P 500 (comisión de ambos 1,09 %) a los AMUNDI INDEX EUROPE y
NORTH AMERICA y suscribirme al Pictet Emerging Markets Index (algo carete pero mientras no haya nada
mejor)para completar mi cartera de RV. Un saludo y hasta pronto.

Antonio R. Rico (2011-07-29 14:57:10)
@VELASQVS, me alegro que no hayas tenido problemas. Te hemos pillao con fondos naranjas... ¡Ahorrador!
¡Más que ahorrador!!!
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Los Consejos de los Bogleheads (9) Comprar la Independencia (2011-06-22 08:30)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 9:

”Don’t wiew it as saving. Think of it as buying independence” @Trebor

”No lo veas como un ahorro. Piensa que estas comprando independencia”

El dinero sólo sirve para una cosa, para gastarlo. Lo puedes gastar ahora que lo acabas de ganar o lo
puedes guardar para gastarlo más adelante. Incluso lo puedes gastar antes de tenerlo. Al final será gastado
tarde o temprano.

Cuando guardamos una parte de nuestra nómina a primeros de mes, nos puede dar la sensación de
que estamos desperdiciando nuestro poder adquisitivo, y perdemos de forma voluntaria calidad de vida.
Pero si pensamos, como bien dice @Trebor, en que estamos comprando mes a mes [5]nuestra independencia
financiera, las cosas se ven de otro modo.

Con ese dinero que [6]guardamos e invertimos, podremos pagar en el futuro todo o parte de los pa-
gos obligados que tengamos en el futuro para nuestras necesidades básicas. Incluso podrían pagarnos
nuestras comodidades. Y quien sabe si incluso algunos pequeños lujos que completen nuestra [7]curva de
la satisfacción. Si nos creamos el hábito de generar una buena tasa de ahorro y lo invertimos con sensatez,
el esfuerzo mensual habrá merecido mucho la pena.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-10-el-millonario-de-al-lado.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

7. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

Fundamentales (2011-06-22 11:19:28)
Muy buenos como siempre los consejos de los Bogleheads. Interesante serie de post la que estás haciendo con el
tema. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-06-22 11:28:35)
@Fundamentales, muchas gracias. Parecen cosas triviales, pero son bastante más importantes que elegir el fondo
de inversión ideal. Aunque normalmente nos concentremos más en lo segundo...:(

isabel (2011-06-22 17:50:09)
Si señor este consejo nº 9 me parece muy real, cuando consumes lo necesario y no lo superfluo, ahorras desdeluego
con esfuerzo e inviertes con sentido común, estamos comprando nuestra independencia financiera y también
como personas, porque gracias a las plusvalias de esos ahorros podemos decir no a las horas extras, no al abuso
empresarial, no al trabajo semiesclavo, y si al tiempo libre, a la cultura, a ir por el campo simplemente de paseo,
en definitiva a tener mas libertad
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Antonio R. Rico (2011-06-22 19:54:20)
@isabel, coincido al 100 % con lo que expones. Muchas gracias por tu comentario.

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-06-26 09:38:00)
[...] Los Consejos de los Bogleheads (9) Comprar la Independencia [...]

Abertis, Enagás y Red Eléctrica, Aristócratas a Pesar de la Crisis (2011-06-23 09:00)

Gracias a las herramientas de gestión de estadísticas del blog, observo como uno de los temas más
solicitados en los buscadores a la hora de acceder al blog es los dividend aristocrats en España.

Los aristócratas españoles se dan cita en el índice S &P Europe 350 Dividend Aristocrats, y lo for-
man las compañías europeas cuyas acciones llevan repartiendo un [1]dividendo creciente durante al menos
10 años consecutivos, tienen una capitalización de al menos 3 $ Billones y un trading diario de al menos 5
$ Millones.

Antes de la crisis actual, un nutrido grupo de ibéricas formaban parte de tan selecto club. Telefónica,
Santander, BBVA,..., y las últimas en caer, Sabadell, Iberdrola y Gas Natural.

Ahora ya [2]sólo quedan las más fuertes, aquellas que han [3]aumentado su dividendo de forma con-
stante a pesar de los malos momentos de crisis económica global: Abertis, Enagás y Red Eléctrica.
Enagás, por cierto, se ha unido este mismo año al club.

1. http://inversorinteligente.es/tag/dividendos

2. http://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:0zOAQuBQjDoJ:www.consensus-inc.com/002001i/knay1537/fin-com/

0531fm-02.pdf+350+dividend+aristocrats+2011&hl=es&gl=es&pid=bl&srcid=ADGEESivs2n-gs7RpBwKCDEITyztpo_

hx7DOX8AzI58nzW51iV2xOg3jkNilys22m1snvg0N05MS6IQ7yXwCgyXgG84_ds99qiEsN1AIbrCcxCsm2zwBRuhgBys0l0_

dBv-byk1yCpZD&sig=AHIEtbRYVvNGjuCzrN4u_3y7gwO5n1-PiA

3. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

Josema (2011-06-30 11:01:22)
Buenos días: Qué significan los ratios P/E, Gr Yld, Ind Yld, Cover y P/B ???

esponja (2011-06-23 09:11:27)
No estaria mal un ETF/Fondo low cost que replicara el indice S &P Europe 350 Dividend Aristocrats.

Pistachu (2011-06-23 10:11:50)
@esponja, yo le pregunté a SPDR, iShares y Vanguard si había intenciones de sacar algún producto que replicara
el índice S &P Europe 350 Dividend, y me dijeron que no... Bueno, SPDR me recomendó DWX.

Antonio R. Rico (2011-06-23 10:24:53)
@esponja y @Pistachu, no estaría nada mal, siempre y cuando lo ponderaran de la misma forma que el VIG, para que
fuese un buen complemento del MSCI Europe. Quién sabe, tampoco creo que sea tan difícil que con el tiempo suceda.

stone cold (2011-06-23 11:47:08)
donde se puede ver el listado actualizado de las empresas que entran

Antonio R. Rico (2011-06-23 12:07:02)
@stone, pincha en el enlace de la entrada que pone ”solo quedan las más fuertes”.
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stone cold (2011-06-23 17:25:11)
muchas gracias antonio umm nestle ree danone,pero la q me sorprende verla hay es bhp

Pistachu (2011-06-23 18:17:15)
@stone, no debería sorprendernos tanto, BHP es un monstruo, si nos fijamos en capitalización bursátil BHP
Billiton Limited (AUSTRALIA) es la tercera empresa más grande del mundo y BHP Billiton PLC (REINO
UNIDO) la 7ª más grande del mundo. http://negociosyemprendimiento.com/top-100-las-empresas-mas-grandes-
del-mundo-2011/

52 Libros para 52 Semanas (40) Alicia en Wall Street (2011-06-24 08:30)

En la [1]entrega 29 de esta serie, @Pedromato me
apuntó un libro que podría ser interesante para añadir a la [2]serie 52 libros para 52 semanas. [3]Alicia en
Wall Street, de Luis Allué Bellosta, es un libro que nos propone las claves para invertir con éxito y ser
feliz, mediante la historia de una niña, que en un viaje a Nueva York, conoce a los mejores inversores del
mundo, que la guiarán en las enseñanzas de los valores del buen inversor.

El libro tiene un lenguaje muy sencillo, apto para cualquier nivel de conocimiento financiero.
En principio da la impresión de ser una lectura muy amena, pero el problema es que los contenidos de
este tipo de libros comienzan a ser básicos para las personas que tienen ya cierto nivel de conocimiento y
experiencia en temas de bolsa y finanzas personales.

Y eso precisamente es lo que no me ha gustado del libro. En cada capítulo hace alusión a la
enseñanza básica de distintos gurús de las finanzas personales. Desde dar un repaso inicial a la [4]teoría
del Padre Rico de Kiyosaki, hasta incluir una parte dedicada a la [5]inversión en valor de Ben Graham,
pasando por la sensatez inversora de la estrategia de [6]Warren Buffet.

Continuamente usa frases célebres y un tanto manidas de los Peter Lynch, Warren Buffet, Ben
Graham, Robert Kiyosaki, Jason Zweig,..., para aclarar los mensajes que quiere exponer en cada capítulo
del libro. Quizás esté empezando a leer los libros de la serie con una especial exigencia, y cualquier cosa
que lea no me satisfaga como al comienzo de las lecturas.

El prólogo es de Francisco García Paramés, gestor de Bestinver. Ya en dicho prólogo, me llamó
la atención la frialdad usada por Paramés a la hora de escribir sus palabras. Los prólogos suelen estar
escritos en un tono de agradecimiento y sus lecturas suelen resultar llamativas en ese sentido, pero me
extrañó que casi pareciera un tramite que tenía que pasar. Igual es una sensación personal equivocada,
pero es lo que me pareció sentir realmente.

En resumen, es un libro que no aporta grandes cosas, y que podría ser apto para todas aquellas
personas que empiezan desde cero a preocuparse por mejorar sus finanzas personales. Pero no lo aconsejo
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a nadie que ya posea un cierto nivel gracias a la lectura de libros como los de Kiyosaki, Graham, Bernstein,
Bogle o Buffet.

Puntuación de [7]Alicia en Wall Street:

Sencillo: 9

Adictivo: 5

Práctico: 6

Mi puntuación global: 6

Recomendable: Sí, pero sólo para aprender desde cero los conceptos muy básicos.

Ir al libro anterior (39): [8]Un matemático invierte en la bolsa.

Ir al libro siguiente (41): [9]Niño Rico Niño Listo.

1. http://inversorinteligente.es/

52-libros-para-52-semanas-29-la-bolsa-funcionamiento-analisis-y-estrategias-de-inversion.html

2. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

3. http://www.casadellibro.com/libro-alicia-en-wall-street-/1815941/2900001414290

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-15-el-inversor-inteligente.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-17-warren-buffett.html

7. http://www.casadellibro.com/libro-alicia-en-wall-street-/1815941/2900001414290

8. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-39-un-matematico-invierte-en-la-bolsa.html

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-41-nino-rico-nino-listo.html

Luis Allué Bellosta (2011-06-24 17:35:21)
Muchas gracias, Antonio, por comentar mi humilde libro, entre tantos excelentes libros de tu serie. Es lógico que
al estar escrito por un dermatólogo tenga sus carencias. Sé que es reiterativo y que no es más que una recopilación
de ideas de reconocidos inversores. Te propongo uno: ”La Universidad del éxito” de Og Mandino. un abrazo.

Antonio R. Rico (2011-06-24 19:47:26)
@Luis, ni en el más utópico de mis sueños hubiera imaginado que las entradas de este blog llegaran al autor de
uno de los libros de la serie, y muchísimo menos, que se tomara la molestia de realizar un comentario. Es un honor
y un placer tener tus palabras aquí. Es como si me hubieras firmado el libro. :) En cuanto al libro, siento que no
sea de mis favoritos, quizás lo he infravalorado por lo que esperaba de él el día que lo compré en la casa del libro
de Goya con Alcalá. En cualquier caso, tal y como comento en la entrada, sí que lo recomiendo para iniciarse en
las finanzas personales. Muchas gracias por tu recomendación, leeré el libro con la ilusión de que me lo hayas
apuntado tú. Un abrazo grande Luis.

Luis Allué Bellosta (2011-06-25 13:14:24)
@Antonio. Me he apuntado cuatro libros de tu serie para comprarlos. He leído tus comentarios de la serie y me
parecen muy acertados. Siempre, en una puntuación, influye el estado de ánimo, el haber leído un libro anterior
más o menos bueno, etc. Pero me doy por satisfecho con el 6, máxime cuando un libro que me cambió la vida
financiera (El inversor inteligente) tiene un 7. Lo digo en la nota de autor, Alicia en Wall Street no es un libro mío,
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sino una recopilación de ideas de los mejores inversores del value investing, filosofía con la que comulgo. Cuando
mi hijo de 17 años leyó el libro me dijo que era un copia y pega, creo que tenía razón. He leído más de cien libros
de autoayuda y te puedo asegurar que lo que dicen, con más o menos gracia, ya lo decían los filósofos griegos y
romanos. No hay nada inventado. La Universidad del éxito de Og Mandino, es para mi, el mejor, está todo en
él, es algo parecido a tu idea de un libro por semana; son 50 lecciones dadas por sendos autores, cada lección es
un resumen de un libro, es también un copia y pega, pero absolulatamente maravilloso. Se lo recomiendo a tus
seguidores del blog. Te dejo con una de las 150 citas de mi libro: ”El hombre que no lee buenos libros no tiene
ninguna ventaja sobre quien no puede leerlos” (Mark Twain) Gracias por todo

Antonio R. Rico (2011-06-27 23:40:06)
@Luis, magnífica cita, viene que ni pintada a la serie :) Por curiosidad, ¿qué libros te has apuntado para
comprarlos? Es cierto que lo de la puntuación depende de varios factores subjetivos y del momento, pero lo hago
atendiendo a criterios que tienen que ver con su lectura por parte del pequeño inversor, como la sencillez del texto,
la practicidad o la adicción. El inversor inteligente es un gran libro, pero me parece menos sencillo, práctico y
ameno que otros de la serie. Por lo que comentas, seguro que tu hijo crecerá siendo financieramente inteligente.
Enhorabuena por haberle educado en estos temas comunmente tabúes. Procuraré que la La Universidad del Éxito
esté en la serie. Muchas gracias de nuevo por la recomendación. Parece muy interesante. Gracias a ti Luis. Un
placer tenerte aquí.

Luis Allué Bellosta (2011-06-28 10:23:20)
@Antonio. Estoy de acuerdo en que la sencillez prima, más aún en nuestra sociedad de consumo en la que todo nos
lo han de dar digerido. En ese sentido, La Universidad del Exito no lo es. El error que comentas de mi libro (me
di cuenta demasiado tarde de ello), en el sentido de que parece facil pero no lo es, es cierto. Para lo entendidos
se queda corto y para los no iniciados da por descontado que se saben cosas que se pueden desconocer. Quise
sintetizarlo tanto para no ser pesado que lo estropeé. No obstante, ha cambiado ya la vida financiera de muchas
personas. Está agotado y se prepara una segunda edición. Son cinco los libros que me anoté: *El millonario
de al lado. *Los 4 pilares de la inversión. *La charla silenciosa. *¿De qué color es tu paracaídas? *El hombre
anumérico. un abrazo.

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (8) Toma tus Propias Decisiones
(2011-06-27 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº8. Toma tus propias decisiones.

Muchos pequeños inversores pierden la oportunidad de sacar buen partido a sus ahorros porque ce-
den el control de sus carteras a otras personas, normalmente asesores financieros.

258



El asesor financiero tiene muchísimas opciones para poder ser deshonesto, independientemente de que sea
un incompetente. Incluso cuando lo haga lo mejor que pueda, siempre cuidará de tu dinero con menos
ganas de lo que lo harías tú.

No necesitas un money manager. Invertir es complicado y difícil sólo si tratas de especular y batir
al mercado. Simplemente necesitas saber ciertas [5]reglas básicas para poner tu dinero a trabajar en el
mercado, con un diversificado y efectivo portafolio. Crearte tu propia cartera es más seguro que entregar
tu dinero a alguien para que lo gestione.

Si esperas que alguien trate tu dinero como lo harías tú, estás en un error. Nadie cuidará de él como tú.

[6]Ir a la regla nº9

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

6. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-9-haz-solo-aquello-que-entiendas.html

Está en tu Mano Hacerlo Bien (2011-09-09 16:52:52)
[...] te dará esa respuesta, y, por supuesto, yo tampoco. Lo mejor que puedes hacer es formarte y tomar tus
propias decisiones, aunque posteriormente podamos hablar y debatir sobre el [...]

Los Consejos de los Bogleheads (10) Reduce los Impuestos (2011-06-28 08:30)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 10:

”Minimize taxes as far as practicable” @Below The Radar

”Reduce el pago de impuestos tanto como puedas”

Como has podido leer continuamente en este blog, una de las claves del éxito inversor de largo plazo
es [5]reducir los costes. Y no sólo debemos fijarnos en la [6]comisión de gestión de los productos que
contratamos, o de las comisiones que nos cobren nuestros bancos o brokers, es igual o más importante
que cuidemos de no pagar más impuestos de la cuenta.

Unas acciones o ETFs que nos den una elevada rentabilidad por dividendo puede ser un producto
atractivo, pero [7]la tiranía del interés compuesto de los costes fiscales que nos suponen los hace ser
poco atractivos para el inversor de largo plazo. Mucho mejor optar por acciones o ETFs que acumulen
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dividendos, o que paguen un dividendo contenido u optar por fondos de inversión, que en la mayoría de
ellos no nos encontraremos con ese problema.

Ajustar el pago de la hipoteca al máximo desgravable, puede ser otra de las vías de ahorrar impuestos
reduciendo nuestros pasivos.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/coste-medio-de-la-cartera-de-inversion.html

6. http://inversorinteligente.es/la-penalizacion-compuesta-de-los-costes.html

7. http://inversorinteligente.es/la-tirania-del-interes-compuesto.html

Un Escaldado más de la Bolsa (2011-06-29 08:30)

[1] Hace medio año publiqué [2]Nunca volveré
a…¿invertir, jugar, especular,…? en bolsa. De vez en cuando, mientras navegas por internet de un
link a otro, te encuentras con entradas de blogs no financieros en los que se repudia el mundo de la
inversión en bolsa por culpa de malas experiencias.

En una de estas coincidencias de la navegación web, me encuentro con [3]desinvertir en bolsa, del
blog de Raúl Hernández González. En la entrada podemos leer como Raúl nos comenta su experiencia
de entrada al mundillo bursátil y sus relaciones con la burbuja de las puntocom, Zeltias, y otras lindezas
especulativas. Y el caso es que en las páginas de su blog se pueden leer entradas fenomenales llenas de
sensatez y coherencia.

En la entrada en cuestión se puede palpar claramente como la operativa del bloguero no era inver-
sora, sino especulativa, tanto en plazo como en elección de activos. En los comentarios también hay
detalles del mismo tipo como:

- ”...Yo tengo una pocas de Deustche Telecom. Las guardo por si una vez me van bien las cosas y
gano un dinero extra, venderlas y poder declarar las pérdidas a hacienda en la siguiente declaración...”

- ”...Siempre hay que poner un Stop de pérdidas y cuando se supera cancelar la posición disciplinada-
mente...”

- ”...¡Qué manía con invertir en bolsa!...La bolsa es para los que tienen dinero...”
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- ”...El hermano de mi mujer hace unos años invertía al guial que usted...Nos llega ahora el informe
patrimonial total a 31/12/2007 de -3159,45 euros...”

En bolsa, si especulas, pierdes. Y si no pierdes, ya perderás. Incluso invirtiendo te puedes complicar
la vida, pero también puedes hacerlo tan fácil como lo hacen los [4]Bogleheads o los seguidores de la
[5]filosofía inversora de Harry Brown. Olvida los pelotazos, los productos de moda o los consejos de los
analistas estridentes de la prensa salmón. Crea tu propia estrategia inversora y mantente fuerte en el
camino.

1. http://inversorinteligente.es/otro-escaldado-mas-de-la-bolsa.html/perder

2. http://inversorinteligente.es/nunca-volvere-a-%c2%bfinvertir-jugar-especular-en-bolsa.html

3. http://blog.raulhernandezgonzalez.com/2006/10/desinvertir-en-bolsa/

4. http://inversorinteligente.es/category/consejos-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/category/17-reglas-de-la-seguridad-financiera

1.7 julio

52 Libros para 52 Semanas (41) Niño Rico Niño Listo (2011-07-01 09:00)

He perdido la cuenta de los [1]libros de Kiyosaki que he
incluido en la [2]serie 52 libros. Este nuevo capítulo de la filosofía del padre rico nos intenta aleccionar
sobre cómo dar a los hijos una educación financiera sólida.

”[3]Niño Rico, Niño Listo ha sido escrito para los padres que valoran la educación, que
quieren brindar a sus hijos bases financieras sólidas para darles una ventaja temprana en
la vida y que desean colaborar activamente para lograr que su futuro económico sea muy
prometedor”

Este libro va dirigido a los padres que se dan cuenta de que el mundo de la educación actual no satisface
las necesidades de educación financiera de sus hijos. Cuando vas al banco, tu banquero no te pide la nota
de matemáticas en selectividad, sino el balance y cashflow de tus ingresos y gastos en la vida real. Los
padres deben asumir un papel más activo en la educación financiera de sus hijos, ya que eso no es una
asignatura obligatoria en los planes educativos.

Cualquier trabajador que quiera construir una vida segura y tranquila debe conocer, al menos,
el funcionamiento del [4]cuadrante de flujo de dinero. Una cosa es saber lo inteligente que has sido
durante los años escolares, y otra muy distinta es estudiar lo inteligente que has sido tras terminar tus
estudios. Esto último es por lo que se interesa el banco a la hora de concederte un crédito y su precio.
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¿A qué edad hay que enseñar a los hijos acerca del dinero y su funcionamiento? La respuesta
de Kiyosaki es ”a la edad en la que se interesen en él”

No es lo mismo saber qué es el dinero que comprender su funcionamiento. Si enseñas a un niño
de 5 años un billete de 5 y uno de 20, y le das a elegir, seguramente escoja el de 20, pero eso no quiere
decir que tenga interés por el dinero. Otra cosa es que te hagan preguntas como ¿Cómo se gana el
dinero? ¿Por qué esto es tan caro? ¿Qué puedo estudiar para ganar mucho dinero cuando sea mayor?...
Ese tipo de preguntas nos pueden dar pistas de que el niño está empezando a tener interés sobre temas
relacionados con las finanzas.

En general, no te pierdes gran cosa si no lo has leído. Es un libro más para seguir sacando par-
tido a su gran primer éxito editorial. Si no eres un friki de Mr. Kiyosaki, mejor perder el tiempo en otra
cosa que leer su continua verborrea egocentrista.

Puntuación de [5]Niño Rico, Niño Listo:

Sencillo: 7

Adictivo: 6

Práctico: 5

Mi puntuación global: 6

Recomendable: Sólo para seguidores de Kiyosaki.

Ir al libro anterior (40): [6]Alicia en Wall Street

Ir al libro siguiente (42): [7]Jacob Fugger The Rich

1. http://inversorinteligente.es/tag/kiyosaki

2. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

3. http://www.amazon.com/gp/product/9707702834/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=9707702834

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-35-el-cuadrante-de-flujo-de-dinero.html

5. http://www.amazon.com/gp/product/9707702834/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=9707702834

6. http://inversorinteligente.es/?p=2067

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-42-jacob-fugger-the-rich.html

carlosg (2011-07-02 21:13:06)
el kiyo este me da que le da mucho a la autoayuda, algún concepto sencillito se puede sacar de sus libros pero poco
más, mucha paja autoayudera.

Antonio R. Rico (2011-07-03 11:39:57)
@carlosg, sí, después de los 2 primeros libros de la serie padre rico, el resto es bastante triste.
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17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (9) Haz sólo aquello que entiendas
(2011-07-04 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº9. Haz sólo aquello que entiendas.

Nunca entres en una inversión, especulación o programa de inversiones que no comprendas al 100
%. Si lo haces, es posible que poco tiempo después descubras los riesgos que supone adentrarte en lo
desconocido cuando pones tu dinero a multiplicar.

No importa cuál sea tu analista favorito, quién sea tu mejor amigo, cuñado o compañero de trabajo. No
es su dinero, es el tuyo. Es posible que él pueda arriesgar dinero que tú no puedes, o que sepa salir a
tiempo de una operación fallida y tú no sepas hacerlo. Su juicio y entendimiento no te protegerán a ti.

Es bastante mejor tener el dinero ahorrado sin ser invertido que estar haciendo caso al primero que
te preste sus consejos. Algún día, después de realizar un pequeño esfuerzo, entenderás al 100 % algún
tipo de inversión con el que te sentirás cómod@, y ese será tu momento. Créeme, es mejor hacerlo solo.

Ninguna inversión complicada o sofisticada es necesaria para tener tu dinero rindiendo. Puedes construir
[5]sencillas carteras adaptadas a tu perfil de riesgo. No tienes que relacionar inversión con algo que
desconoces.

[6]Ir a la regla nº10

1. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-2-no-asumas-que-puedes-reponer-tu-capital.html/

failsafeinvesting-2

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

6. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-10-diversifica-el-riesgo.

html

Pistachu (2011-07-04 14:36:59)
Cuanta razón, la de tiempo que me pasé estudiando como operar con CFD, opciones, futuros, que era un Short
Call Butterfly, los Spreads, una Protective Call... y al final me podía llegar a enterar de algo, pero no me convencía
tener que controlar tantos factores, no me sentía cómodo y pasaban los días y se me olvida todo otra vez. Pensar
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que invertir era pasar por eso me daba una pereza... Suerte que no caí por esos lares, y mira que me llamaban y
me invitaban a mil cursos por registrarme en algunos sitios para estudiar sus herramientas... :D Tema aparte... he
encontrado una herramienta simple e interesante, quizás ya la conoces, suelen salir capturas de esta herramienta
en artículos de seekinalpha, fool.com...). Es gratis aunque limitada a 5 ETFs (la suscripción es bastante cara)
http://www.etfreplay.com/combine.aspx Está bien para comparar carteras bogleheads/lazy portfolios con el
rendimiento del mercado (por defecto compara con SPY)

Antonio R. Rico (2011-07-04 14:54:42)
@Pistachu, me alegro que hayas encontrado un camino para invertir bastante más cómodo y sensato para ti.
La herramienta de la que nos hablas la conozco, y es bastante chula, pero recuerda que sólo ofrece gráficos de
rendimientos pasados. Un saludo y como siempre muchas gracias por tu participación.

Chamorrus (2011-07-04 17:10:07)
Estoy completamente en onda con Harry, Anthony mi bloguero favorito y Njörðr, muchas veces pasamos por alto
lo fundamental... ”pájaro viejo no entra en jaula”. Un abrazo desde málaga...

Antonio R. Rico (2011-07-04 18:01:22)
@Chamorrus, pedazo de frase perfectamente aplicable!!! Un placer tenerte por estos lares. Abrazos y nos vemos en
Zaragoza en un mes. :)

igor76 (2011-07-04 19:21:30)
@Antonio, Muy buen post, como siempre ;) @Pistachu, Muy buen comentario y genial el enlace, aunque esté
limitado a 5 ETFs. Un saludo

Los Consejos de los Bogleheads (11) Rebalancea tu cartera (2011-07-05 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 11:

”Nobody can predict the future, so invest now in a portfolio of equities and bonds. If
equities tank, rebalance from bonds and buy more equities. If equities go up, rebalance from
equities and buy more bonds.” [5]@livesoft

”Nadie puede predecir el futuro, por lo que invierte desde ya en una caretra de acciones
y bonos. Si las acciones bajan, rebalancea desde los bonos comprando más acciones. Si suben,
rebalancea desde las acciones comprando más bonos.”

El consejo que nos da @livesoft es repetidamente escrito en las páginas de este blog. Si especulas, pierdes,
y si no pierdes, ya perderás. Y yo, personalmente, soy de esa opinión. Pero, ¿como podemos comprar
barato y vender caro sin especular? Muy fácil, rebalanceando nuestra cartera.

Cuando la renta variable cae, hace descender su porcentaje en nuestra cartera. Para volver al por-
centaje objetivo, tan sólo debemos tomar la decisión de comprar más renta variable de lo que en principio
nos tocaría. Eso hace de forma automática que compremos más acciones con descuento. Por lo tanto,
compraremos más bolsa cuando esté barata.
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Cuando la renta fija cae, hace descender su porcentaje en nuestra cartera. Para volver al porcentaje
objetivo, tan sólo debemos tomar la decisión de comprar más renta fija de lo que en principio nos tocaría.
Eso hace de forma automática que compremos más bonos con descuento. Por lo tanto, compraremos más
deuda cuando esté barata.

Ya ves que tampoco hay que tener un máster en finanzas para poder gestionar tu propia cartera de
inversión.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?p=1102041#1102041

Pistachu (2011-07-05 11:00:36)
En definitiva el rebalanceo más importante de nuestra cartera es el rebalanceo entre el porcentaje de bonos y
acciones, es la principal clave para controlar el riesgo. Así de simple, uno puede pasar mucho tiempo preocupado
por el rebalanceo entre los distintos subassets de renta variable, pero al final lo más determinante y lo que realmente
diversifica la cartera es el porcentaje RV/RF. Lo comento porque personalmente considero que he comprado
demasiados subassets de renta variable y me preocupaba no poder rebalancear entre ellos por las comisiones y por
no poder hacer suficientes aportaciones, pero ahora me preocupa menos, la prioridad es RV/RF, simplemente
compraré la RV que pueda dando prioridad a los índices más amplios e históricamente menos volátiles.

esponja (2011-07-05 11:15:55)
KEEP IT SIMPLE AND STUPID Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-05 17:18:52)
@Pistachu y @katex, de hecho, la rentabilidad final sería bastante parecida con mucha menos complicación. El
hecho de dividir la RV en 3 ó 4 assets le da un toque fino al rebalance que nos podría dar alguna décima más en el
porcentaje de rentabilidad media, y también nos permite dar un toque personal a nuestra cartera, ponderándola
un poco más en acciones dividends growth, small, value,..., o lo que el inversor prefiera. Hay que tener en cuenta
que cuando (por ejemplo) el mercado americano sube, el VT compra bolsa americana por tener ésta mayor
capitalización después de la subida. Por lo tanto, compra de lo que sube. Yo prefiero mantener los porcentajes
fijos y comprar menos de lo que sube, y más de lo que baja. Pero estáis en lo cierto si pensáis que lo importante es
la ponderación RV/RF, tal y como vimos en [1]3 sencillos pasos para invertir mejor que los demás.

1. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

katex (2011-07-05 15:21:31)
@Pistachu; Esta reflexión que haces yo me la hago a menudo en voz alta. Realmente es tan importante la amplia
diversificación de la RV? , o tal vez si mi cartera estuviese formada por dos grandes fondos (o ETFs) del tipo
RV global y RF euros todo será todavía más sencillo y con un resultado final similar¿?. Me gustaría oir vuestras
opiniones. Gracias.

esponja (2011-07-05 20:12:13)
En mi opinion con 5 0 6 productos entre RV/RF seria suficiente para tener un diversificación global, yo añadiria
un pequeño porcentaje de REIT, Oro y CHF, clara influenca de nuestro amigo Harry Browne. Y lo distribuiria en
ETF (para cobrar dividendos) y Fondos (para rebalancear sin coste). Pero añadir mas productos solo servia para
pagar comisones e impuestos. Saludos

CrazyInvest (2011-07-05 20:18:02)
Yo finalmente creo que utilizaré los fondos indexados de Amundi para crearme una carterilla de fondos, la cuestión
es que no dispongo de tanto capital como para moverme y rebalancer ETFs. Que os pareceria el Europa, North
America, Pacific (ya expuestos en el blog) y uno de Renta fija de Amundi tambien con divisa cubierta? Añadirias
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alguno mas? Siguen sin incluirlos los de Renta4?

Antonio R. Rico (2011-07-05 21:40:47)
@Crazy, me parece buena opción. Quizá hecho en falta los mercados emergentes. Efectivamente R4 sigue haciendo
caso omiso.

scoralstom (2011-07-06 08:24:04)
Diosssss no puede ser tan facil, entonces para que mandamos a nuestros hijos a la universidad a que aprendan
economia???, que no se enteren que intentas tumbar el sistema,jeje. s2

Pistachu (2011-07-06 09:22:05)
@scoralstom, jejeje tus reflexiones tomadas en serio darían lugar a varias y profundas reflexiones sobre la
inteligencia y el saber, el hecho de prepararse intelectualmente para ejercer un oficio y el trabajo, en sus magnitudes
sociológicas, para la producción de bienes y servicios para atender las necesidades humanas, y económicas...
Bromas aparte una cosa es la economía como ciencia social que es compleja y requiere de profesionales y expertos,
y otra que nada tiene que ver son estos consejos que no pretenden convertir a la gente en expertos economistas ni
son el elixir de la vida, simplemente intentan dar un camino sencillo para acercarse a la inversión y el ahorro dentro
del sistema actual para intentar obtener ingresos o rentas adicionales en el largo plazo sin salir demasiado escaldado...

Albert (2011-07-06 10:18:21)
@Antonio: ”Hay que tener en cuenta que cuando (por ejemplo) el mercado americano sube, el VT compra bolsa
americana por tener ésta mayor capitalización después de la subida. Por lo tanto, compra de lo que sube.” Esto es
mentida. Por el hecho de ser un índice ponderado por capitalización el VT no necesita comprar más, simplemente
el porcentaje de activos americanos crece debido a la revalorización de los activos hasta el que marca el índice
sin necesitar de ninguna operación de compra/venta. Lo que sí que es verdad es que si en tu asset particular la
renta americana tiene un porcentaje fijo y este es superado el rebalanceo te indicará que vendas parte de las
participaciones, cosa que el VT no hará. Tal como lo has dicho tú a mi me ha sonado a ”comprar caro y vender
barato” y eso el VT NO lo hace.

Pistachu (2011-07-06 11:33:46)
@Albert, entiendo que más que el ”VT compra” se refiere a que ”tú compras”, cada vez que haces nuevas
aportaciones o rebalanceas para comprar más VT (MSCI World) estás comprando todo el pajar ordenado por lo
que ya es ”lo más grande del pajar”, estás comprando más de lo que más crece y tiene más peso en el mundo y
menos de lo que ”se ha quedado más pequeño”. Si la economía de la zona europea se queda rezagada con respecto
al mundo y tu compras un VT, en ese momento estará más ponderado para comprar más de las economías que
han crecido más y menos de las que han crecido menos, cada compra de VT es una ”foto” de como está el mundo
en ese momento. Si creemos en el ”regreso a la media”... Mantener porcentajes fijos y assets separados puede
suponerte asumir mayor riesgo pero también quizás rascar unas décimas, como siempre en el larguísimo plazo...

Pistachu (2011-07-06 11:48:46)
Por ejemplo aquí puede verse el cambio de un año para otro: https://personal.vanguard.com/us/funds/s-
napshot?FundId=3141 &FundIntExt=INT #hist=tab %3A2 El 31/05/2010 comprando VT comprabas un 43,2
% de USA, sin embargo el 05/31/2011 comprando VT el porcentaje de USA ha bajado a 41.7 %, y fíjate que
UK, Alemania, Francia, Suiza... han ganado peso. Una estrategia dividida en assets VTI/(VEU o VGK) por
porcentajes te hubiese hecho comprar el 31/05/2010 más VEU/VGK que VTI Luego puedes ir a Google Finance y
comparar VTI, VGK y VEU y verás que desd el 31/05/2010 la revalorización ha sido: VTI 23,67 % VT 26.76
% VEU 28,69 % VGK 31,37 % Como puedes ver hubieses comprado más de lo que estaba más rezagado en ese
momento y de lo que desde entonces, quizás casualmente, quizás por el reversion to the mean, ha sido lo que más
se ha valorizado, y hubieses sacaso esas décimas de más.

scoralstom (2011-07-06 12:02:37)
Dicen que los indices suben porque quitan a las malas y dejan a las buenas, nosotros solemos hacer todo lo
contrario, somos valientes para perder pero no para ganar con lo que vendemos las que tenemos en beneficios y nos
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quedamos sin nada con las que bajan. s2

Antonio R. Rico (2011-07-06 13:31:08)
@scoralstom, la economía que se estudia en la universidad tiene poco que ver con la gestión de la cartera de
inversión del inversor medio. @Albert, tienes razón, estaba pensando en nuestra propia cartera. En realidad la
idea era decir: ”Hay que tener en cuenta que si queremos que nuestra cartera replique al VT en todo momento, no
podremos comprar menos de lo que sube y más de lo que baja” Menos mal que te tengo siempre atento a mis errores
para comentarlos :) Por cierto, no creo que sea merecedor de que me llames mentiroso. Con corregirme al advertir
que he errado o me he equivocado igual sería suficiente, ¿no crees? @Pistachu, has intuído bien lo que quería
decir. Disculpad el laxus. Menos mal que tengo seguidores que corrigen mis errores por mí antes que yo. :) :) Ya
me conocéis bien :) :) ;) Un saludo a todos y gracias como siempre por ser tan participativos. Le dais vida a este blog.

Antonio R. Rico (2011-07-06 13:46:41)
@Pistachu, incluso sólo con el VT se puede ver también la diferencia. Si el peso USA actual en el VT es del 45 %
y yo compro participaciones del VT, Vanguard tendrá que destinar un 45 % de mi dinero a comprar acciones USA
y replicar al índice TOTAL WORLD. Si dentro de 3 meses la bolsa americana sube y el peso USA pasa al 50 %, si
compro en ese momento más VTs, Vanguard tendrá que destinar el 50 % de mi dinero a comprar acciones USA y
replicar al índice. Por lo tanto, ¿no es verdad que comprarán más de lo que sube? No es lo mismo estudiar lo que
ocurre con el capital ya invertido que con el capital que vas a destinar a la compra. Te agradezco que hayas hecho
el esfuerzo de entenderme antes de acusarme de intentar inducir al error a los lectores. Un saludo.

Albert (2011-07-06 15:50:44)
@Antonio, sí, verdad, lo siento, no quería llamarte mentiroso, simplemente notar que no era cierto. En ningún
caso quería ofenderte. Esto de darle a un botoncito y no poder cambiar... Simplemente me ha llamado la
atención porque esta es una de las típicas críticas que se les hace a los índices de ponderación por mercado
que es falsa. Y respondiendo a: ”¿no es verdad que comprarán más de lo que sube?” No es cierto, compraran
más de lo que más peso tenga en la cartera. Por ejemplo hoy Exxon es el valor con más peso en la cartera
con un 1.4 %. Si durante este mes el precio de exxon baja, puede ser que su peso en la cartera del VT sea
de 1.2 %, pero de todas maneras (si ningún otro activo lo supera) será el primer valor por ponderación y
por tanto comprarás más participaciones de exxon que de cualquier otro activo aunque el valor de exxon
haya bajado. @Pistachu totalmente de acuerdo con todo lo que has dicho. Y todo esto me lleva a una
reflexión... ¿Dónde parar? ¿Porque no usar índices ”equally weighted”? Que por cierto he visto que ahora MSCI
los empieza a construir [1]. Mira que gráfica más bonita hay en [2]... [1] http://bit.ly/ld4Igl [2] http://bit.ly/qgiM78

Antonio R. Rico (2011-07-06 17:32:06)
@Albert, no entiendo muy bien el funcionamiento de ese índice. ¿Por qué USA tiene un 25 % de peso y Japón
un 12 %? ¿Como lo ponderan? La gráfica parece mostrar el poder de acertar (y rebalancear) con las clases
de activos que mejor lo han heho en los últimos 15 años. A saber: - Acciones de pequeña capitalización. (en
este caso mid caps) - Acciones estilo value. - Acciones de países emergentes. Al estar ponderados “equally
weighted”, precisamente son este tipo de acciones las que han sido sobreponderadas en el índice en cuestión,
ya que por definición suelen tener menos peso en los índices tradicionales del broad market. La pregunta que
podríamos hacernos en el presente también podría ser ¿cómo sería esa gráfica desde dic10 si de aquí a 15 años
las acciones que mejor se comportaran fueran...: - Acciones Large Cap - Acciones estilo growth - Acciones del
mercado USA Pues me da que probablemente la victoria se decantaría del lado contrario. De lo que estoy seguro
es que la industria financiera no lo tiene todo inventado. Quién sabe, igual estos índices ayudan a crear los
próximos productos burbuja del mundillo financiero... o igual no y resultan ser de gran utilidad al pequeño inversor...

Albert (2011-07-06 19:41:38)
@Antonio, el hecho que USA tenga un 25 % y Japón un 12 % es debido al número de compañías que cada
mercado tiene. El índice coge todas las compañías, sin importar de qué país sean, y les asigna el mismo
porcentaje. En función del número de compañías listadas en un país, ese país tendrá un peso mayor o menor
en el índice. Estoy de acuerdo con tu idea general de que en una época que los large cap (lo del estilo no lo
tengo tan claro) lo hiciesen bien, seguramente el índice ponderado por capitalización lo haría mejor, aunque
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no estoy del todo seguro porque creo que la mayor parte de la rentabilidad de los índices ”equally weighted”
la obtendrían del hecho de vender los activos que se revalorizan para comprar los activos que bajan, lo que
hace que la comparación para mi no sea tan directa. El problema de estos índices es que llevados a la práctica
requieren de mucho turnover (con los gastos y peaje fiscal que esto conlleva) para volver a poner en consonancia
los porcentajes de la cartera con los del índice. Mi reflexión era más de fondo. Estoy totalmente de acuerdo
que se debe rebalancear. A mi me gusta rebalancear por bandas trimestralmente al hacer las aportaciones.
Pero siempre me ha sembrado la duda de cuantos activos poner en la parte de RV y por qué. La decisión de
la proporción RV/RF la tengo clara y viene dictada por el binomio rentabilidad/riesgo que se quiera asumir.
Pero dentro de la RV la cosa se difumina. Hay artículos académicos que dividen la RV en estilo y tamaño
y lo relacionan con el binomio rentabilidad/riesgo. Esta sería una manera de dividir la RV, y tener algo de
idea de por qué lo haces y si quieres tener más o menos riesgos. Dividirlo entre regiones lo encuentro bien,
pero nunca he sabido qué proporción coger. En qué me baso? Lo pongo todo igual? Sobrepondero alguna
región? En base a qué? Si me quiero aprovechar del rebalanceo y el ”reversion to the mean” por qué no usar
países en lugar de regiones? Y llevado al extremo, no podría aprovecharme del rebalanceo y el ”reversion to the
mean”acción a acción como hacen los índices ”equally weighted”? Yo los veo como un rebalanceo llevado al extremo...

VELASQVS (2011-10-28 19:22:11)
@Albert, el mismo día pero unas horas más tarde Morningstar publica la [1]entrevista que Benz hace a Colleen
Jaconetti del Vanguard Investment Strategy Group. La conclusión final es que, costes aparte, no importa realmente
la frecuencia del rebalanceo ni tampoco si rebalanceamos cuando la diferencia en el porcentaje de RV/RF supera
el 1 %, 5 % o 10 %. La diferencia está entre una cartera rebalanceada y una que no lo está. Simplemente hay que
marcarse una frecuencia para rebalancear con la que nos sintamos cómodos y no olvidarse de hacerlo.

We modeled portfolios, basically taking a 60/40 [allocation] and we compared that to monthly
rebalancing no matter what, and then we rebalanced at 1 %, 5 % and 10 % increments, monthly,
quarterly, semiannually and annually. So we really saw that the differences were not meaningful except
for a portfolio that was never rebalanced. So it wasn’t significantly different if you rebalanced at 1 %
versus 10 % other than the cost of rebalancing, and whether you looked at it quarterly versus annually
other than the cost. So your asset allocation risk and return didn’t get that far out of whack. So,
the important thing is to rebalance and pick a frequency that you are comfortable with because the
biggest difference is versus a non-rebalanced portfolio.

Por último, [2]otra entrevista, esta vez a Rick Ferri en la que cambia el término clásico buy-and-hold por
buy-hold-rebalance y asegura que esta estrategia continúa funcionando. Un saludo.

1. http://www.morningstar.com/cover/videoCenter.aspx?id=397871

2. http://www.morningstar.com/cover/videocenter.aspx?id=397705

Albert (2011-10-26 18:37:35)
Acerca de un comentario de John C. Bogle en [1]entrevista con Christine Benz en morningstar se ha abierto un
[2]interesante debate sobre el rebalanceo en el foro bogleheads Aquí os dejo el comentario de John C. Bogle:

Bogle: There’s also a question about whether rebalancing is that valuable. We know that in the
long run, the higher yielding asset is the one you want the most of, and we know that stocks inevitably
will be, not in every period, but much more often than not, the higher-yielding asset. So, if you keep
rebalancing, you will be cutting into your long-term returns. Now you will take on more volatility.
I’m not a big fan. I don’t object to it at all. But I think we may overdo the kind of precision of
rebalancing. I think it should be done less frequently than a lot of people do it, and only at bigger
margins. In other words, if you want to be 50-50, let it go to 56 % or 57 % or 58 %, maybe even to 60
% before you rebalance. And the other way, let it go to 40 % before you rebalance. Don’t try and
turn this into a science, because if there’s anything that our markets are, they are non-scientific…

1. http://www.morningstar.com/cover/videocenter.aspx?id=397705

2. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?t=84774

Albert (2011-10-31 14:16:44)
@VELASQVS, estoy totalmente de acuerdo con lo que apuntas, pero para mi todas estas opiniones son totalmente
complementarias. Bogle no ha dicho que no valga la pena rebalancear, sólo ha dicho que está sobrevalorado, y que
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cree que vale la pena rebalancear ya que no es partidario de tener más volatilidad de la deseada:

Now you will take on more volatility. I’m not a big fan. I don’t object to it at all. But I think we
may overdo the kind of precision of rebalancing. I think it should be done less frequently than a lot of
people do it, and only at bigger margins.

Es decir que los tres puntos de vista coinciden. Lo que yo realmente quería hacer notar es: 1.- Bogle está poniendo
en duda el ”rebalancing bonus” 2.- Bogle dice que no hace falta plantearse planes de rebalanceo precisos 3.- En
cierta manera Bogle está desmintiendo que el rebalanceo sea una táctica para vender caro y comprar barato. He
encontrado interesante mostrar aquí el comentario de Bogle para ver que opináis de este punto de vista.

Antonio R. Rico (2011-11-02 21:38:20)
@Albert, te doy mi opinión: Rebalancear no es lo más importante. Todo esto lo es mucho más: - Gastar
menos de lo que se ingresa. - Ahorrar una buena parte de lo que se ingresa. - Construir un cartera de
inversión adaptada a tu riesgo. - Adquirir buenos productos para la cartera. Una vez hecho esto, rebalancear
no es más que una herramienta para pulir el plan de inversión, con lo que conseguimos: - Mantener el riesgo
planeado de la cartera tras los movimientos del mercado en un periodo dado. - Adquirir mayor cantidad de
activos cuando se abaratan, y menor cantidad de los que se encarecen. - Alta probabilidad de aumentar la
rentabilidad final de largo plazo de nuestra cartera. Por lo tanto pienso que: - Sí que es beneficioso. - No
es necesario ser extremadamente preciso si eso nos causa problemas de comisiones o costes. - Es una táctica
para mantener el riesgo de la cartera, y que puede, seguramente, mejorar la rentabilidad de la misma. Pero lo
segundo podría no pasar. Si asistimos a una tendencia alcista de 40 años, ¿no sería mejor no rebalancear? Un saludo.

VELASQVS (2011-11-05 11:47:22)
Os pido perdón compañeros. Acabo de darme cuenta de que mis dos últimos enlaces son incorrectos. Aquí van los
buenos: [1]Cut the Cost of Rebalancing [2]Ferri: Buy, Hold, and Rebalance Works Un saludo.

1. http://www.morningstar.com/cover/videoCenter.aspx?id=435719

2. http://www.morningstar.com/cover/videoCenter.aspx?id=397752

VELASQVS (2011-11-05 11:52:05)
Os dejo también un artículo del rankiano Valentin: [1]Buy & Hold & Rebalancing Un saludo.

1. http://www.rankia.com/foros/fondos-inversion/temas/967218-pago-dividendo-acciones-que-esconde?page=2#

respuesta_968768
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Reducir Hipoteca o Invertir (2011-07-06 09:00)

[1] Una de las dudas financieras más planteadas en blogs y
foros de internet es qué hacer con el dinero ahorrado. ¿Conviene más invertirlo o pagar hipoteca? Muchos
se lanzan a realizar cálculos matemáticos para llegar a la conclusión de que es mejor optar por el riesgo
controlado del largo plazo, pero mi opinión personal es, depende.

Comenzaré por decir que lo más importante y lo primero en que debemos centrarnos es en tomar
una postura sensata con respecto al dinero que ganamos mes a mes. Crear un hábito de ahorro sistemático
a principio de cada mes hará que no desperdiciemos el potencial financiero de nuestras ganancias del
trabajo.

Una vez conseguido el hábito, tendremos que crear el colchón de seguridad que nos ayude a vivir
durante los siguientes meses de una hipotética tragedia laboral, como pueden ser despidos, EREs, impagos
del empleador,...

Tras asegurarnos lo anterior, soy partidario de poner las primeras piedras de una [2]cartera de inversión
de largo plazo. Por muy poco que aportemos en esta creación inicial, nos servirá de punto de partida en
nuestro futuro camino como inversor.

Y la duda viene cuando, habiendo creado la sana situación anterior, nos vemos a final de año con
el ahorro acumulado. ¿Seguimos invirtiendo o nos quitamos deuda? Bajo mi punto de vista, estas son
mis opciones:

1. Familia que no anda sobrada a fin de mes tras ahorrar y gastar sus sueldos.

En este caso soy partidario de pagar deuda, reduciendo la cuota mensual, por el simple hecho de
mejorar el cashflow de las finanzas familiares. Al rebajar el nivel de deuda, bajan los intereses a pagar mes
a mes, y baja el capital a devolver mes a mes. Con la tranquilidad que ofrece el colchón de seguridad y lo
acumulado en la cartera de inversión iniciada, el siguiente objetivo sería mejorar el ratio ingresos/gastos
(cashflow).

2. Familia que llega a fin de mes con cierta facilidad tras ahorrar y gastar sus sueldos.

En este segundo caso, en el que el pago de la hipoteca no axfixia a la unidad familiar, me decanto
por una estrategia híbrida. Aquí soy de la opinión de reducir hipoteca hasta completar el máximo de
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desgravación fiscal, reduciendo en este caso número de cuotas del préstamo, para así ahorrar intereses
totales a pagar en el crédito. Con el resto, seguir completando nuestra cartera de inversión. Esta segunda
estrategia da menos importancia a la mejora del cashflow, ya que se supone que no anda muy dislocado.
Es por ello que centra su potencial en reducir intereses a pagar en la vida de la hipoteca, mejorar la
fiscalidad de nuestras finanzas y aprovechar el buen [3]rendimiento esperado de las acciones en el largo
plazo invirtiendo el resto en nuestra cartera de inversión.

¿Coincide tu situación con alguna de las anteriores? ¿Cuál es tu estrategia al respecto? ¿Tienes otra
opinión acerca de cómo sacar el mejor partido a los ahorros anuales?

1. http://inversorinteligente.es/reducir-hipoteca-o-invertir.html/deudas2

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/rentabilidad-a-largo-plazo-de-acciones-bonos-oro-y-dinero.html

Esponja (2011-07-06 09:36:44)
Yo utilizo la segunda opción, aunque mi aversión al apalancamiento es mayor que mi aversión al riesgo de la RV y
me obsesiona liquidar ( hipotecas en mi caso), no soporto dar negocio a los usureros= bancos. Saludos

VELASQVS (2011-07-06 10:20:13)
Cuando no tenía tantos problemas para llegar a fin de mes con soltura, amortizaba en diciembre (reduciendo plazo)
hasta el máximo desgravable. Ahora, con una hipoteca revisable semestralmente y la subida del Euribor, amortizo
(también en diciembre) reduciendo cuota para no ver demasiado disminuido el cociente ingresos/gastos. Si no
llego al máximo desgravable intento aproximarme al mismo. Recibir en junio un 15 % de esa cantidad es un buen
complemento a la paga extra y un alivio después de un primer semestre duro. En definitiva, intento adaptarme a
la situación teniendo tres objetivos complementarios y simultáneos: primero y fundamental, AHORRO, segundo,
REDUCCIÓN/ELIMINACIÓN DE LA DEUDA, de alto y bajo interés y tercero, INVERSIÓN, no debe aplazarse,
aún con poco debes estar invertido desde ya. PD: voy a echar me van a contratar como malabarista en el Circo del Sol.

VELASQVS (2011-07-06 10:22:01)
Quería decir que iba a echar el CV en el Circo del Sol para ver si me contrataban de malabarista porque mis dedos
van más rápido que mi cerebro (mi mujer también me lo dice). Un saludo.

Fundamentales (2011-07-06 10:52:11)
Buen post, yo matizaría una cosa en el caso de las familias que ”no andan sobradas”, aunque también se puede
aplicar a las otras. Siempre y cuando los rendimientos de la inversión superen a los intereses de las deudas, no
tiene sentido pagar la deuda. Es sencillo: si pago un 5 % por la deuda pero gracias a dicha deuda genero un 10 %,
la cosa está clara. Pero, si pagar la deuda les supone un tiempo sin ahorrar, pero luego más capacidad de ahorro y
generación de rendimientos superior a la que se hubiese conseguido si no se hubiese pagado deuda, si tiene sen-
tido. Habría que ver cual es el punto óptimo para cada uno, según los plazos y los intereses/rendimientos. Un saludo.

igor76 (2011-07-06 11:56:07)
@Fundamentales, El problema es que nadie nos asegura ese 10 %... Yo antes estaba obsesionado con reducir
hipoteca. Últimamente, dado que el importe del préstamo no me da vértigo y intereses relativamente bajos
(euribor+0,35), he optado por dar prioridad a la cartera de inversión. Si la cosa cambia y el euribor sube mucho
habrá que cambiar de táctica. Un saludo a todos

Antonio R. Rico (2011-07-06 13:07:22)
@Fundamentales, el problema de lo que nos planteas es que: - Tal y como comenta @igor76, nadie nos va a
garantizar ese 10 %, y si te lo garantizan, huye de esa inversión. - Estar hipotecado es estar apalancado, y estar
apalancado es arriesgado. Si pierdes el empleo, ¿pagará tu desempleo el recibo de la hipoteca? Las familias con un
cashflow justito deberían pensar en reducir sus pasivos por si las moscas. Pero como bien apuntas al final, habría
que ver el punto óptimo para cada uno.
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Antonio R. Rico (2011-07-06 13:09:52)
@Esponja, efectivamente hacer más rico al banquero da nosequé. @VELASQVS, yo ultimamente también voy
rápido, aunque la conexión de cada dedo con cada tecla es más bien aleatoria. :) @igor76, esperemos que no suba
mucho, por el bien de muchos...

Alfonso Sainz de Baranda (2011-07-06 16:19:15)
Hola a todos, Otra opción que te puede ayudar a tomar la decisión es la matemática pura... aquí teneis una calcu-
ladora que te hace la comparación y te dice si deberías amortizar o no. http://www.finanzas.com/hipotecas/calcul-
adora-amortizacion Aun así, yo creo que, despues de hacer un análisis matemático, la decisión es muy personal.
Es muy posible que haya personas que no les guste nada de nada tener deudas y a otras personas que les de más
igual...

VELASQVS (2011-07-06 17:19:18)
@Fundamentales, aunque Antonio ya lo ha apuntado, reducir deuda significa incrementar tu cash flow. Os dejo un
enlace de Trent Hamm en The Simple Dollar donde lo explica mucho mejor que yo. [1]Why Should I Hurry to Pay
Off Low Interest Debts? Y me quedo con esta frase: ”Improving your cash flow improves your life options”

1. http://www.thesimpledollar.com/2011/06/27/why-should-i-hurry-to-pay-off-low-interest-debts/

Antonio R. Rico (2011-07-06 17:46:39)
@Alfonso, genial herramienta. Me parece muy útil. Me la guardo en mis bookmarks para futuros cálculos. Muchas
gracias. @VELASQVS, mejorar tus opciones es mejorar tu calidad de vida. Si la familia en cuestión anda apretada,
mejorar su calidad de vida es mejorar su felicidad. En mi opinión, es la opción a elegir. Por cierto, gradííísimo
blog el de Trent.

Perezpe (2011-07-06 17:54:05)
La verdad que el articulo esta muy bien y deja poco que añadir. Sobre la usura y los bancos, sin animo de
polemizar pero con conocimiento de causa, lo mejor que le puede ocurrir hoy a cualquier entidad bancaria es que
les amorticemos hipoteca. Son simplemente una inversión ruinosa para ellos. Plazo 30 años y a Eur+0,50 o menos.
Yo desde luego no le prestaria a nadie en esas condiciones y mucho menos si la financiación a mi me cuesta minimo
Eur+ 3 puntos ( eso lo más barato y si te lo presta alguien ). Se que se les tiene mucha mania a los bancos, y
no digo que no haya motivos, pero en concreto el tema de las hipotecas calificarlo de usura es un poco fuerte. ¿
Alguien me presta a 30 años al 2,5 % - 2,75 % ? Seguro que no. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-07-06 18:20:24)
@Perezpe, muchas gracias por tu comentario. A mí sí que me parece un buen negocio, y creo que a los prestamistas
de hace 5 siglos también. De hecho, el hombre más rico de la historia de la humanidad acumuló un 25 % de
su patrimonio en activos en forma de préstamos. (ver la entrada del próximo viernes) No es lo mismo tener
un sólo deudor que tener una cartera de deudores controlada por el cálculo del riesgo. A tu pregunta de si te
prestamos a 30 años: - ¿Y si te ponemos un suelo hipotecario sin que te des cuenta? - Si no me pagas, ¿me
quedo con tu casa y me sigues debiendo la hipoteca? - En un recibo de 800¬ en el que pagas de intereses 600¬,
¿es real o práctico concluir que pagas un 2,5 % de interés? Entiendo lo que nos dices, pero no cabe duda
que de toda la vida el negocio de la banca ha sido principalmente el préstamo. Un saludo y muchas gracias de nuevo.

Pedro (2011-07-06 21:18:53)
Antonio, lo que pasa es que a los bancos se les tiene muchas ganas. Pero la realidad es que las hipotecas no
son un buen negocio, al menos para la banca Española que tiene que financiarse por que esta muy apalancada.
Se han dado cuenta que han estado financiando inversiones a 40 años tomando dinero en el interbancario a 3,
6 o 1 año y eso en un momento como el de ahora es totalmente insostenible. No quiero extenderme sobre el
tema. Os dejo unos enlaces por si os puede interesar el tema. http://www.fedeablogs.net/economia/?p=8749
http://www.fedeablogs.net/economia/?p=8893 Este blog supongo que lo conoceis, si no creo que os resultara
interesante. Otro de alguien que sabe un poco de lo que habla. http://goirigolzarri.com/ano-nuevo-vida- %C2
%BFnueva La banca ha sido siempre un gran negocio, hasta que dejo de serlo por sus propios errores. Antes de los
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90, la cartera de negocio de la banca era muy diferente a la que tienen actualmente con poco peso en hipotecas,
altos diferenciales y plazos rara vez a más de 15 años. Lo de ahora no es normal, y así nos va a lucir el pelo ... Un
saludo.

Perezpe (2011-07-06 22:06:14)
Para que no haya mal entendidos, el comentario anterior que aparece posteado por Pedro es tambien mío. Resulta
que el primer comentario que realice como Perezpe lo hice desde otro ordenador y al llegar a casa y utilizar el
portatil este ha usado el NICK de Pedro por que habia hecho algún comentario anterior en el blog hace tiempo
usando este NICK. He decidido usar en el futuro Perezpe por que me parece haber visto que hay algun otro Nick
muy parecido y asi evitamos confusiones. Las cosas claras, que la red es muy peligrosa con estas cosas. Sorry !

Perezpe (2011-07-06 22:38:55)
Bueno, parece que me he hecho un lio y al final no se publico el post. Resumiendo solo tres enlaces por si os puede
resultar interesante: http://www.fedeablogs.net/economia/?p=8749 http://www.fedeablogs.net/economia/?p=88-
93 http://goirigolzarri.com/ano-nuevo-vida- %C2 %BFnueva Los bancos han sido siempre un buen negocio, pero en
la actualidad por demeritos propios no esta tan claro el tema. Tienen un modelo de negocio diferente al que habian
tenido historicamente (hasta los 90), en el que las hipotecas tenian muy poco peso en su cartera de prestamos, eran
a diferenciales mas altos y a plazos que rara vez superaban los 15 años. Encima se financiaban con los depositos
de sus propios clientes a tipos mucho mas bajos. En los últimos años han otrogado financiacion a sus clientes a 40
años con diferenciales bajisimos financiandose en el interbancario a plazos entre 3 meses y un año. Se cegarón con
el dinero facil del interbancario, pero ahora toca devolverlo ( que no pueden ) o refinanciarlo ( que no va a ser a
Eur +0,50, más bien a Eur + 3 ). Esto explica lo que esta pasando con la guerra de depositos, con entidades
pagando sistematicamente por encima del Euribor. Lo hacen por que es una cuestión de supervivencia ( hay que
devolver los vencimientos ), no por que esten haciendo ningún buen negocio. Se que a la gente le cuesta creerlo y
se apuntan a eso de la banca siempre gana, pero tanto con los depositos al 4 % como con las hipotecas al 2,5 % se
pierde dinero. Y si no fuera por la permisividad del Banco de España las cuentas de resultados lo reflejarian mu-
cho más de lo que lo estan haciedo y habria un monton de entidades en perdidas. En fin, siento el toston. Un saludo.

devuntu (2011-07-06 23:12:37)
Cuando acabas de pagar una hipoteca, has pagado casi dos pisos. No parece mal negocio a priori. Y más aún si se
tiene en cuenta que el dinero que presta el banco, no es suyo.

Esponja (2011-07-07 00:00:12)
Que conste que yo no he hablado de bancos=usureros por los prestamos hipotecarios, que sin entrar a analizar si
es buen negocio para ellos( que lo es) lo que yo critico es la banca comercial en general. Como a dicho Antonio
el suelo que te van a colocar sin que te enteres, las comisiones que te van a colar por todo lo que puedan, los
seguros ”obligatorios” que se sacan de la manga, el engaño sistemático como método de trabajo para colocar
productos que no entiende ni el que los diseño ni el que los vende y que es imposible que nadie saque el mas
mínimo provecho de ellos mas que el propio banco, etc. Que hemos tenido que pagar el rescate de entidades
y seguiremos pagando y dándoles cientos de miles de millones para que nos cierren el grifo como lo Estan
haciendo y se repartan entre los consejos de administración unos sueldos indecentes para la época en la que
estamos. Lo siento por el tostón pero a mi juicio la situación es insostenible y los apoltronados no se bajan de
la burra esto tiene que reventar por algún lado. Ahora mas que nunca diversificación por lo que pueda pasar. Saludos

Lo mejor de la semana en Financialred | FinancialRed (2011-07-10 09:04:55)
[...] Reducir Hipoteca o Invertir [...]

Blog Topics. Temas Principales del Blog. (2011-07-07 12:43)

Todo blog tiene normalmente un seguidor tipo. Ese seguidor toma interés en leer las páginas del blog
porque los temas tratados son de su interés, es decir, el contenido se adapta a lo que busca cuando navega
por la red interesado en información, soluciones o simplemente entretenimiento.
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Si andas buscando la piedra filosofal, bola de cristal o método para enriquecerte rápido especulando en los
mercados, siento decirte que este sitio no será de tu interés. Aquí no encontrarás el gráfico bomba de la
semana. Eres bienvenido, pero será difícil que comulgues con la filosofía de las ideas que aquí se exponen.

Si los temas que describiré a continuación son los que buscas para cumplir con tus objetivos de captar
información y ocio, este blog puede que sea para ti:

1. INVERSIÓN

- GESTIÓN PASIVA E INDEXACIÓN. Descripción, características y ventajas de la inversión en índices
con respecto a los productos de gestión activa y de especulación. Entradas ejemplo: [1]Fondos Indexados
de Amundi, [2]El Debate entre la Gestión Pasiva y la Gestión Activa, [3]No Todos los Fondos Indexados
son Iguales, [4]Fondos de Gestión Activa vs Mercado o [5]Fondos Indexados Baratos de Renta Fija.

- ASSET ALLOCATION. El reparto de las clases de activos dentro de nuestra cartera siguiendo di-
rectrices de sencillez y adecuación al riesgo personal. Lo vemos en entradas como [6]Riesgo y Asset
Allocation, [7]La Cartera Permanente, [8]El Asset Allocation es lo Primero, [9]9 Carteras de ETFs para
Españoles Vagos o [10]3 Sencillos pasos para Invertir Mejor que los Demás.

- INVERSIÓN VS ESPECULACIÓN. Soy de la opinión personal de que el pequeño especulador siempre
acaba perdiendo, y si no pierde, ya perderá. Una estrategia sensata y conservadora de inversión a largo
plazo es la opción defendida en este blog para sacar partido a nuestros ahorros. Algunas entradas modelos
podrían ser: [11]Reversión to the Mean, [12]No Esperes que un Sistema de Trading Pueda Hacerte Rico,
[13]Un Escaldado más de la Bolsa o [14]Nunca Volveré a Invertir, Jugar, Especular en Bolsa.

- VANGUARD Y JOHN BOGLE. Vanguard Group y su fundador son la piedra angular de estudio
acerca de la creación de una cartera de inversión basada en la utilización de productos indexados y
afín a tu nivel personal de aversión al riesgo. Su legado se ve ampliamente recogido en este blog en
entradas como: [15]¿Quieres ser el dueño de una gestora de fondos?, [16]Carmignac Investissement vs VT,
[17]Bestinver vs Vanguard o [18]The Bogleheads Guide to Investing.

- ETFs Y FONDOS INDEXADOS. Análisis de los productos de los que disponemos en el mercado.
[19]Vanguard Total International Stock, [20]ETFs para Invertir en Toda Europa, [21]The Big VIG, [22]El
Portfolio Turnover de Fondos y ETFs o [23]Fondos Idex de Amundi Disponibles en Selfbank son algunos
ejemplos.

- DIVIDEND GROWTH. Son una clase de productos que me gustan especialmente. Se trata de aquellos
activos que premian a sus inversores con un aumento constante e ininterrumpido del dividendo. Son
tratados en entradas como: [24]Aristócratas a pesar de la crisis, [25]ETF Achievers, [26]The Big VIG o
[27]VIG vs SDY.

2. LIBROS SOBRE FINANZAS

Este topic está claramente representado por la serie [28]52 Libros para 52 Semanas, aunque en el futuro
dedicaré entradas para desglosar por capítulos el contenido de los libros más interesantes para el lector.
[29]Common Sense on Mutual Funds, [30]The Bogleheads Guide to Investing, [31]El Millonario de al lado,
[32]Fail-Safe Investing y [33]La Bolsa o la Vida son los libros que mejor representan la filosofía de este
blog.

3. FINANZAS PERSONALES

- AHORRO. Especial atención a ese paso tan importante que debemos dar antes de preocuparnos por
invertir nuestro dinero. Pautas y claves descritas en [34]Sobre el principio del Ahorro, [35]Ahorrar e
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Invertir, [36]Focalizar el Ahorro o [37]Una Hucha para Aprender Finanzas Personales.

- FRUGALIDAD. Un tema aun no muy presente pero que tendrá mayor protagonismo en el futuro.
Hasta ahora podemos ver este tema en [38]Dime tú qué es Vivir, [39]Tener los Gastos Bajo Control o
[40]La Curva de la Satisfacción.

- DEUDAS, LIBERTAD FINANCIERA Y OTROS. En este último apartado, el más difuso y menos
tratado del blog, se incluyen aquellas entradas sobre finanzas personales que no tienen cabida en los
apartados anteriores, tales como [41]Reducir Hipoteca o Invertir, [42]El Concepto de Riqueza o [43]Después
de Alcanzar la Libertad Financiera.
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35. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-6-ahorrar-e-invertir.html

36. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-5-focalizar-el-ahorro.html

37. http://inversorinteligente.es/una-hucha-para-aprender-finanzas-personales.html

38. http://inversorinteligente.es/dime-tu-que-es-vivir.html

39. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-1-tener-los-gastos-bajo-control.html

40. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

41. http://inversorinteligente.es/reducir-hipoteca-o-invertir.html
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42. http://inversorinteligente.es/el-concepto-de-riqueza.html

43. http://inversorinteligente.es/despues-de-alcanzar-la-%c2%bflibertad-financiera.html

Jugar a la Bolsa no es la Solución (2011-12-05 09:03:38)
[...] Blog Topics [...]

Una Historia de Frustración, Humildad y Optimismo (2012-04-09 09:03:17)
[...] Blog Topics [...]

Los Temas Principales del Blog (2011-07-07 13:09)

Con el fin de ser selectivo a la hora de recibir a los visitantes
del blog, y ayudar a los lectores puntuales a saber rápidamente si estas páginas son de su interés, he
desarrollado una [1]guía rápida de los temas principales del InversorInteligente.

De esta forma, cualquier persona que llegue a esta pequeña comunidad a través de un buscador o
un link, puede fácilmente decidir tomar la puerta de salida y no perder el tiempo con lecturas que poco le
aportarán.

Así, si alguien anda buscando el gráfico estrella del día para sacar provecho a la apertura de Wall
Street, o quiere consejo sobre qué fondo de inversión será el que obtenga mejor rating en los próximos
tres meses, se dará cuenta de inmediato que no lo encontrará aquí.

Pero la persona que ande buscando consejos de ahorro, inversión y finanzas personales, para sacar
provecho a lo acumulado mes a mes por las ganancias del trabajo, esperando rentabilidades sensatas y
sostenibles en el largo plazo, [2]esta guía le dará una visión detallada de lo que puede esperar de las
páginas ya publicadas en el blog, y las que en el futuro se publicarán.

He dejado una pestaña fija llamada blog topics debajo de la cabecera, que enlaza directamente con
la guía. Espero que a los seguidores asiduos os guste y os sea de utilidad para futuras búsquedas de
páginas que queráis releer.

1. http://inversorinteligente.es/blog-topics-temas-principales-del-blog

2. http://inversorinteligente.es/blog-topics-temas-principales-del-blog
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esponja (2011-07-07 13:51:08)
Me gusta, útil y práctica. A los asiduos del blog nos ahorrara mucho tiempo cuando queramos refrescar la memoria.
Aprovecho para sugerir una mejora, o yo no se como hacerlo o solo se puede acceder a los últimos comentarios. Si
estoy tiempo sin conectarme pierdo el hilo de las actualizaciones. Existe la posibilidad de solucionarlo? Saludos

Óscar (2011-07-07 16:09:06)
Buena idea , también estoy deacuerdo con el compañero de arriba en lo que sugiere .Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-07 18:41:38)
@esponja y @Óscar, muchas gracias a los 2. El caso es que no sé exactamente lo que os ocurre con los comentarios
¿Es referente a la suscripción a los comentarios? A ver si me lo podéis explicar en un mail y se lo reenvío al
técnico de financialred para que me diga algo.

scoralstom (2011-07-07 19:00:03)
¿Has cambiado de nombre??? ¿que es eso de inveror???,jaja, menos mal que me he puesto las gafas de cerca que si
no seguro que yo tambien meto la pata. s2

Antonio R. Rico (2011-07-07 19:15:20)
@sco, uppps, muchas gracias por avisarme. Ya está corregido.

igor76 (2011-07-07 19:50:50)
@Antonio, Supongo que Oscar y Esponja se refiere a las ”conversaciones abiertas”. Yo sólo puedo ver las 10
últimas, y es una pena. Un saludo

VELASQVS (2011-07-07 23:28:00)
Yo también creo que se trata de que al estar disponibles sólo los 10 últimos comentarios si estás un poco
desconectado puedes perder el hilo de debates interesantes. Enseguida aparecen comentarios nuevos que hacen que
los anteriores desaparezcan. Pregúntale al técnico si es posible hacer un paginado en ”Conversaciones abiertas” o
una barra de desplazamiento vertical para poder acceder a comentarios más antiguos. Gracias y un saludo.

esponja (2011-07-08 16:41:14)
Perfecto, la idea es no perder el hilo... oye y repito genial lo del blog topics. Seguirá este blog repartiendo
dividendos?? je,je Saludos

Esponja (2011-07-08 07:13:56)
Gracias @igor76 y @VELASQVS, es a eso mismo a lo que me refería. Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-08 15:32:40)
@Esponja, pues creo que la pestaña en cuestión quedará con 10 comentarios, pero voy a pedir a ver si pueden
crear una amplia página de comentarios y enlazarla desde la pestaña. ¿Qué os parece?

Antonio R. Rico (2011-07-11 10:28:24)
Os dejo también el feed RSS de los comentarios del blog. Salen también 10 por defecto, con la diferencia que
puedes seleccionarlos por fecha, por la fuente del comentario o por el título de la entrada. Espero que os sirva de
momento. feed://inversorinteligente.es/comments/feed
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52 Libros para 52 Semanas (42) Jacob Fugger The Rich (2011-07-08 09:00)

Jacob Fugger es para muchos el hombre más rico de la
historia de la humanidad. Si tenemos en cuenta la inflación anual desde mediados del siglo XV, nadie ha
poseído tanta riqueza patrimonial como este mercader y banquero de Augsburg.

[1]El libro narra de forma detallada la biografía de Fugger, entrando en detalles no sólo financieros,
sino también familiares, personales, históricos, geográficos,... Describe la realidad económica europea de
la época, centrando parte de la atención en el comienzo del capitalismo germano, donde reinaba Carlos V
de Alemania y I de España.

Para ser sinceros, el libro es un rato aburrido. Lo recomiendan en muchos cursos de negocios, así
que ya sé que es lo que no voy a estudiar. :)

Según diversos estudios, el patrimonio y secreto del éxito de Fugger, estaba dividido en lo posible
en cuatro partes iguales:

- Negocios. Sobre todo empresas mineras.

- Deuda. Concedía préstamos a las altas esferas.

- Inmobiliaria. Sobre todo en forma de tierras y minas.

- Oro. El dinero de aquel entonces.

Si te fijas, no dista mucho de la [2]cartera permanente que aconseja Harry Browne. La diferencia está
en que la cartera permanente lucha contra la inflación gracias al oro, y Fugger lo hacía con propiedades
inmobiliarias, y el dinero que usa Browne como cash era el oro de la época de Fugger. Por lo tanto ambos
dividían su cartera para tener un 25 % de su patrimonio en cada uno de los activos que se comportaran
bien en:

- Tiempos de bonanza económica. Acciones de empresas.

- Tiempos de depresión. Bonos o préstamos.

- Tiempos de inflación. Fugger en inmuebles y Browne en oro.

- Tiempos de deflación. Fugger en oro y Browne en moneda local.

Parece que la [3]estrategia de Browne no sólo es conservadora y sensata, sino que además puede resultar
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bastante beneficiosa, teniendo en cuenta que el hombre más rico de la humanidad utilizó una ”seudo
cartera permanente” para acumular patrimonio.

En resumen, una frikada de libro, interesante a ratos pero tedioso de leer en todo momento.

Puntuación de [4]Jacob Fugger the rich:

Sencillo: 6

Adictivo: 4

Práctico: 4

Mi puntuación global: 5

Recomendable: Sólo para muy frikies de las finanzas.

Ir al libro anterior (41): [5]Niño Rico Niño Listo

Ir al libro siguiente (43): [6]El Arte de Especular

1. http://www.amazon.com/gp/product/1163187046/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399373&creativeASIN=1163187046

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://inversorinteligente.es/la-cartera-permanente-o-tranquila.html

4. http://www.amazon.com/gp/product/1163187046/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399373&creativeASIN=1163187046

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-41-nino-rico-nino-listo.html

6. http://inversorinteligente.es/?p=2142

igor76 (2011-07-08 17:27:51)
Si alguno de vosotros vais a Augsburgo no os perdais la visita a Fuggeri, que es una especie de pueblo dentro de la
ciudad que creó el tal Sr. Fugger. Se trata de las primeras ”viviendas de protección oficial” de la historia. Todavía
vive gente, aunque más bien es como un museo al aire libre. Las condiciones de admisión eran curiosas: ”ser
ciudadano de Augsburgo, católico, gozar de buena reputación y justificar cierta precariedad”. Hoy en día la gente
que vive ahí paga de renta 1 ¬ al año, con la condición de rezar cada día por la familia Fugger. Muy curioso el sitio...

Antonio R. Rico (2011-07-09 11:25:31)
@igor76, es curioso sí. Este hombre es una especie de leyenda de los inicios del capitalismo en su región. Lo tengo
en cuenta para posibles excursiones austro-bávaras.
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Corralito Renta 4 (2011-07-09 09:00)

[1] Con el fin de contratar los excelentes [2]fondos de
Amundi, voy a realizar algunas modificaciones en [3]mi cartera. El pasado viernes día 1, vendí las
posiciones que mantenía en Renta 4 de VBR, VGK, VPL y VSS, quedándome con las participaciones en
IBGS, VWO y aumentando un poco más el capital invertido en VIG. ¿Pensabas que las iba a vender? Te
va a dar el sol...

El caso es que de todos es sabido que una de las ventajas de los ETFs y las acciones sobre los fon-
dos es que la liquidez tras la venta es inmediata. Pues va a ser que en todos lados menos en Renta 4.

Tras realizar la venta, vi que no disponía del dinero inmediatamente después para poder transferirlo, así
que llamé al servicio de atención al cliente y me comunicaron que hasta el miércoles no tendría el dinero
operativo. Esto ya me pareció de traca, pero es que el miércoles tampoco lo tenía disponible.

No fue hasta el jueves por la mañana que pude realizar la transferencia, pero lo sorprendente de nuevo
es que Renta 4 no la tramitó hasta el viernes día 8 (¡1 semana de espera!). Si a todo esto le sumamos
que Renta 4 sólo te transfiere el dinero a una cuenta asociada, casi van a pasar dos semanas hasta que
pueda tener el dinero disponible en Selfbank para contratar los fondos de Amundi y volver a confeccionar
la cartera con su pequeña renovación.

Es probable que esto cambie cuando se conviertan en banco, pero hasta entonces, menuda la gracia.

1. http://inversorinteligente.es/corralito-renta-4.html/renta-4

2. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

3. http://inversorinteligente.es/cartera

carlosg (2011-07-09 14:19:36)
Esto no se puede permitir, esta bien que lo postees y se comente porqué soy cliente de r4, tengo bastante dinero
en etf’s ahi y me he puesto en alerta. Ojo en selfbank que desde hace 2 meses han modificado sus condiciones
para cobrar comisión de custodia en valores internacionales de 0,10 %, en r4 es gratis de momento creo. La
comisión de custodia con la tonteria te sube un % muy grande las comisiones totales aun estando lejos de los fondos.

igor76 (2011-07-09 15:35:43)
@Antonio, Totalmente cierto lo que comentas. A mi me ha pasado. Si vendes algún ETF tienes disponibilidad
inmediata para operar en bolsa, pero para sacar la pasta ya te puedes esperar 3 días... y a eso sumarle otro día
más para hacer la transferencia. En cualquier caso me quedo en R4 para el tema de ETFs... de momento, hasta
que haya algo que me parezca mejor.
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Antonio R. Rico (2011-07-09 18:16:13)
@carlosg, la comisión en renta 4 no es que sea cero, sino que es fija. Por lo tanto, cuanto más acumules, más se aprox-
ima la comisión al 0 %. @igor76, yo también seguiré conservando los ETFs en R4. A ver que pasa cuando sean banco.

jose manuel (2011-07-19 19:03:50)
Hola Me sumo a lo ya dicho. En mi caso casi 1 mes para poder recuperar lo ingresado en una cuenta de valores en
la que finalmente al cambiar de criterio decidí no comprar los ETFs que quería y decidí reembolsar lo depositado.
Un mes!! Saludos JM

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (10) Diversifica el Riesgo
(2011-07-11 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº10. Diversifica el Riesgo.

Cada tipo de inversión tiene sus momentos de sol y sus momentos de sombra. Ninguna inversión
es buena para todo tipo de épocas. Incluso las letras del tesoro pueden ser una mala inversión durante
épocas de inflación.

- Los metales lo hicieron muy bien en los 70 mientras que las acciones y los bonos caían en
desgracia.

- El oro y la plata fueron los perdedores de los 80 mientras que acciones y bonos multi-
plicaban su valor.

- Los inmuebles fueron los ganadores en los 70, pero empezaron a caer mediados los 80.

Los bancos de inversión están fallando, los planes de pensiones de la seguridad social están bajo sospecha
y los escándalos financieros de empresas cotizadas están a la orden del día. Además, la empresa para la
que trabajas puede no seguir contando contigo o puede quebrar, así que tampoco puedes confiar en sus
planes de jubilación propios.

Huye de los increíbles tracks records de las inversiones que te propongan, nadie puede garantizarte
que esa linea vaya a seguir escalando de la misma forma que lo ha hecho en el pasado. Cuando tu dinero
depende de una sola inversión, o de una sola institución que lo deposite, estará en constante riesgo.
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Pero cuando [5]diversificas en varios tipos de inversión, que funcionen [6]bien en diferentes climas
económicos, que se defiendan unas a las otras, y las depositas en diferentes instituciones, bancos o
brokers, tu seguridad financiera habrá aumentado de forma exponencial. Regálate tu propio seguro y
diversifica los riesgos.

[7]Ir a la regla nº11

1. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-2-no-asumas-que-puedes-reponer-tu-capital.html/

failsafeinvesting-2

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

6. http://inversorinteligente.es/la-cartera-permanente-o-tranquila.html

7. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-11-construye-una-cartera-a-prueba-de-bombas.html

Los Consejos de los Bogleheads (12) Mantente en el Camino (2011-07-12 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 12:

”Un Boglehead diseña un plan con una cartera diversificada y de bajo coste, y entonces, se
mantiene en el camino.” @Taylor Larimore

Esta vez he comenzado por la traducción al castellano para resumir el [5]consejo de Taylor Larimore:

”Listed below is the price of the S &P 500 Index at the end of the year when events occurred
that caused many investors to abandon stocks:

YEAR..S &P........CRISIS..........
1950.....20....Korean War (1950-1953)
1953.....25....President Eisenhower’s heart attack
1955.....45....Start of Vietnam War
1956.....47....Suez Crisis
1962.....63....Cuban Missile Crisis
1963.....75....John Kennedy Assassination
1967.....96....Detroit Race Riots
1970.....92....Kent State shootings
1971.....102...Wage-Price Freeze
1973.....97....Arab Oil Embargo
1974.....69....President Nixon Resigns
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1975.....90....End of Vietnam War
1979.....108...Iran takes U.S. hostages.
1980.....136...Inflation hits 15 %. Hunt Silver Crisis.
1982.....141...Falkland Islands War
1983.....165...U.S. Invades Grenada
1986.....242...U.S. Bombs Libia
1987.....247...Dow plunges -22.6 % on one day (10-19)
1989.....353...U.S. invades Panama
1990.....330...Start of Persian Gulf War
1991.....417...End of Persian Gulf War
1992.....436...Los Angeles Riots
1993.....466...Bombing of World Trade Center
1994.....459...First of seven interest rate hikes
1995.....616...Oklahoma City Bombing
1998.....1229..Russian default & LTCM bailout.
2000.....1320..Y2K internet scare
2001.....1148..Start of Afghanistan War
2003.....1112..Start of Iraq War
2005.....1248..Hurricane Katrina devastates New Orleans
2010.....1258..Deepwater Horizon Oil Spill

Despite many events that discouraged stock market investors, I have seen the S &P 500
index increase from 20 to 1258 (not including dividends). A Boglehead investor designs a
suitable low-cost, diversified, asset-allocation plan–then STAYS THE COURSE.”

Fíjate si habrán ocurrido cosas como desastres naturales, guerras, terrorismo, crisis financieras, inflaciones
históricas,..., como para que los pequeños inversores saltaran del barco como ratas. Sin embargo, aquel
que se mantuvo fuerte en el camino obtuvo su recompensa en forma de [6]interés compuesto.

Si nos dejamos llevar por las opiniones catastrofistas de prensa, foros, opiniones de la calle, u otras
fuentes poco acertadas a la hora de aconsejar al pequeño inversor, perderemos la batalla de la paciencia,
tan necesaria para conseguir nuestra rentabilidad a largo plazo.

Mantenerse en el camino es la última pieza del puzzle de la inversión, pero no por ser la última es
la menos importante.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?p=1095091#1095091

6. http://inversorinteligente.es/por-que-debes-invertir-desde-ya.html

rod (2011-07-12 09:51:11)
Solo darte las gracias por el link de libros gratuitos y tambien por todo lo demas. saludos cordiales

Antonio R. Rico (2011-07-12 11:57:00)
@rod, muchas gracias a ti. Como siempre es un placer.

Eduardo (2011-07-12 18:44:51)
Ahí se han dejado el mínimo de 2009, con el SP500 a menos de 700 puntos. En resumen, que llevamos ya una
década perdida para los largoplacistas.
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Antonio R. Rico (2011-07-12 19:07:31)
@Eduardo, muchas gracias por tu comentario. El caso es que no entiendo muy bien el mensaje que nos das. ¿Qué
nos quieres decir con él?

Antonio R. Rico (2011-07-13 20:24:22)
@Pistachu, excelente comentario, lástima que no haya botón de ”me gusta” :)

Pistachu (2011-07-13 11:41:55)
@Eduardo lo que ha hecho la ”década pérdida” ha sido dar una lección sobre la necesidad de tener bonos,
rebalancear y tener distintas clases de activos descorrelacionadas. Un inversor largoplacista realiza compras en
diversos momentos, ¿por qué siempre se empeñan en tomar como una década como el periodo comprendido entre la
cima de una burbuja y el suelo de un crash bursátil? Valoran la década como una única compra hecha el 1 de enero
de 2000 y mantenerla hasta el final del 2009. En el siguiente enlace puedes ver como no ha sido una década tan mala
para todas las clases de activos: http://seekingalpha.com/article/176542-the-lost-decade-not-for-some- asset-classes
Y en este, como cambia todo con rebalanceos periódicos: http://genxfinance.com/the-lost-decade-of-investing/

VELASQVS (2011-07-14 11:52:00)
@Pistachu, me guardo ambos enlaces para cuando tenga que desenfundar rápidamente. Un saludo y gracias. [1]Me
gusta

1. http://www.fasco-csc.com/works/crimson/crimson_e.php

La Relación entre Amundi Funds y Selfbank (2011-07-13 09:00)

[1] La irrupción de los [2]fondos de los indexados de
Amundi en España nos ha venido que ni pintado a los que gustamos de la inversión en índices. Productos
de gestión pasiva, fáciles de contratar sin importar la cantidad y con unos costes muy competitivos.

Pero también hemos podido comprobar como la industria financiera no nos lo ponía de color de rosa.
Openbank, Renta4 o Inversis han rechazado nuestras peticiones de poner a la venta en sus supermercados
de fondos estos productos tan favorables para nuestra estrategia inversora. Normal, ya que son muy
favorables para nosotros pero poco beneficiosos para su fenicia estrategia vendedora.

Hasta que [3]llegó Selfbank y los dio de alta. El banco online que presume de tener las comisiones
más bajas, nos sorprendió con la agradable noticia de no poner pegas a nuestras ganas de contratar los
activos comercializados en España que más se adecuan a la filosofía boglehead. Pero, ¿por qué Selfbank?

En un principio creía que sería porque a este banco sólo le importaba nuestro bienestar como inver-
sores, pero me da que hay un motivo más relevante:

- [4]Principales socios de Amundi: Crédit Agricole y Société Générale
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- [5]Principales socios de Selfbank: La Caixa y Société Générale

¿Será esta relación la clave para que tengamos la suerte de poder disfrutar de tan ventajosos fondos?
¿Será el hecho de no tener que repartir la tarta entre comerciantes y gestora?

En cualquier caso, gracias.

1. http://inversorinteligente.es/la-relacion-entre-amundi-funds-y-selfbank.html/societe-generale

2. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

3. http://inversorinteligente.es/fondos-index-de-amundi-disponibles-en-selfbank.html

4. http://www.amundi.com/esp/home_prop_grou#1

5. http://www.selfbank.es/abrir_cuenta/quienes_somos.phtml

Pistachu (2011-07-13 11:02:40)
Y Lyxor también. Supuestamente Amundi es 25 % Societé Generale y 75 % Credit Agricole mientras
que Lyxor es 100 % de Societé Generale. No sé que papel acabarán teniendo Amundi/Lyxor pero siendo
optimista me gustaría pensar que puede ser un primer camino hacia futuros productos más ventajosos para
nosotros... En otro orden de cosas... ¿Los fondos de Vanguard domiciliados en UK/Irlanda no son contratables?
https://www.vanguard.co.uk/uk/portal/Funds/costs-and-charges.jsp

Guillem (2011-07-13 13:46:01)
En cualquier caso es una buena noticia que estén disponibles. Además parece que irán llegando más
fondos indexados: ”Pictet AM lanza seis fondos indexados sobre emergentes” según publica Fundspeople
(http://www.fundspeople.com/ampliado/27850/Pictet-AM-lanza-seis-fo ndos-indexados-sobre-emergentes). Sólo
temo que puedan ser muy caros, porque normalmente Pictet lo es.

Antonio R. Rico (2011-07-13 20:14:08)
@Pistachu, son contratables, pero el caso es que tienen mínimos de contratación elevados. @Guillem, me da que
no serán muy baratos, no.

He Perdido Dinero en Bolsa, ¿Debo Continuar Invirtiendo? (2011-07-14 09:00)

He recibido un mail de un lector que me comenta sus pérdidas invirtiendo en bolsa, y que tras su negro
historial de operaciones negativas, se encuentra con este blog que le da un punto de vista distinto. Me
pregunta si creo que debe empezar de cero y continuar invirtiendo en bolsa.

Mi respuesta es clara y contundente:

”Nunca has invertido en bolsa, lo que has estado haciendo es especular. Si quieres comenzar
a sacar partido a tus ahorros de una forma sensata, tu nueva estrategia debe cubrir una serie
de necesidades básicas:...”

1. Invierte y no especules. Crea una [1]cartera de productos indexados, que repliquen el comportamiento
de los índices y que sean baratos, con un porcentaje de renta fija igual a tu edad. El resto será renta
variable.

2. Invierte a menudo. Debes ser metódico a la hora de meter más capital en tu cartera de inversión. Cada
mes, trimestre o año, añade dinero a tu portafolio. De esta forma evitas realizar la compra sólo en el peor
de los momentos.
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3. Rebalancea anualmente. Cada año debes volver a dejar la renta fija con un porcentaje igual a
tu edad. Si la bolsa ha subido, probablemente tus bonos hayan perdido peso en tu cartera. Si la bolsa ha
bajado, tus bonos habrán ganado peso en tu cartera. Compra de lo barato y vende de lo caro. ¿Ves que
fácil es no cagarla más?

4. Mantente en el camino. Una vez que tengas entre ceja y ceja los tres puntos anteriores y los
vayas cumpliendo, tienes que concienciarte de que lo seguirás haciendo pase lo que pase. Deja de leer a la
prensa o a los falsos intelectuales que te tratarán de [2]venderte las bondades de su bola de cristal.

Estos cuatro pasos son la clave del éxito de la inversión a largo plazo. Existen más factores y más
detalles que te pueden ayudar a ir perfeccionando la cartera y la estrategia, pero comenzando con estos,
estarás preparado para empezar de nuevo desde cero. Notarás la diferencia.

¿Piensas que alguien que ha tenido malas experiencias puede empezar de nuevo con un sistema más
conservador? ¿Conseguirá quitarse de encima los fantasmas del pasado? ¿Has tenido tú una experiencia
similar?

1. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

2. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-6-no-esperes-que-un-sistema-de-trading-pueda-hacerte-rico.

html

Pistachu (2011-07-14 10:28:55)
Podrías inaugurar una nueva serie de artículos para los que lo necesitamos llamada ”El diván de Antonio”. -
Pistachu, cuéntame... ¿qué te preocupa? - Antonio, he perdido todo en la vida, mis ahorros, mi esposa... - Pero
hombre de dios... ¿no rebalanceaste? :D

VELASQVS (2011-07-14 10:53:38)
La pregunta ”¿debo continuar invirtiendo?” me ha recordado un [1]artículo de RJ Weiss en Gen Y Wealth
acerca de la teoría de la perspectiva o de las perspectivas. Aplicada a cómo la gente gestiona el riesgo y la
incertidumbre, esta teoría sostiene que: 1. La tristeza de perder una cierta cantidad de dinero es mayor que
la alegría de ganar esa misma cantidad (aversión a la pérdida). 2. Las decisiones se toman utilizando puntos
de referencia que cambian con el tiempo. Si el jefe asegura que en diciembre repartirá un bonus de 3000¬, esa
cantidad se convierte en punto de referencia, cualquier otra que sea inferior será percibida como pérdida y si es
superior como ganancia. 3. Los perdedores no siempre evitan el riesgo. A menudo se lanzan sobre cualquier
oportunidad de maquillar sus pérdidas tratando de alcanzar un punto de equilibrio en las mismas. Este efecto
parece ser mayor que el de aversión al riesgo tras haber sufrido pérdidas. 4. Se sobrestiman las probabilidades
ínfimas. Hay quien realmente piensa que le va a tocar la lotería. 5. Se subestiman las probabilidades mayores.
No concebimos que nuestra cartera pueda sufrir pérdidas y nos sorprende desagradablemente que así sea. Un saludo.

1. http://www.genywealth.com/tversky-kahneman-prospect-theory-finance

Antonio R. Rico (2011-07-14 12:21:09)
@VELASQVS, ya sea de forma real o virtual, conozco casos pertenecientes a los 5 grupos. La más común de entre
los inversores posiblemente sea la 5. Todo un cáncer. @Pistachu, deja deja, ojalá me escriban más con casos de
éxito, y no de desesperación psicobursátil.

Asier (2011-07-14 16:09:56)
Antonio, cuando tenías la cartera con ETFs, ¿comprabas todos los meses (o a menudo) y rebalanceabas una vez al
año, o por el contrario ahorrabas y una vez al año comprabas a la vez que rebalanceabas tu cartera? Un saludo Asier

Antonio R. Rico (2011-07-14 17:47:54)
@Asier, yo soy partidario de la segunda opción, incluso para una cartera únicamente de fondos. Prefiero ahorrar
durante el año y al final decidir como lo administro. Lo destinado a la cartera de inversión me sirve para
rebalancearla. Con ”a menudo” me refiero que no se compre todo de una vez y se vaya con eso hasta el final, sino
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que se vayan haciendo compras mensuales, trimestrales o anuales según el gusto y la cartera de cada uno. Un saludo.

Ganaindices (2011-07-14 19:45:57)
Tambien faltaria el aspecto psicológico. No entrar hasta que te veas capaz de dominar tus sentimientos y ser fiel a
tu estrategia. Libro: MarK Douglas ”la disciplina del inversor” Un saludo

scoralstom (2011-07-14 21:07:07)
No hay que dar importancia al dinero, al final y con suerte, terminamos perdiendolo todo. s2

Bruce (2011-07-14 21:19:52)
Antonio, te sigo de hace tiempo. Este año he empezado un 20 % RV y un 80 % RF. Tengo 31 años pero estoy
mas tranquilo asi. Puedo ahorrar bastante, pero mi objetivo es en 15 años tener un capital q me de la opcion de
trabajar o no. Porque lo que leo por aqui de ahorrar para los 65 años. OJO que eso no me da ilusion, porque. Los
65 años no tenemos ganas de nada. Asi que replantearos los objetivos porque a largo plazo TODOS CALVOS.
disfrutad de la vida e intentar jubilaros a los 45 años aunque con un menor nivel de vida pero con tiempo y
juventud para disfrutar de lps vuestros. Yo he invertido en empresas de alto dividendo, si pasa como en el crack
del 29 que ahora se tira la bolsa subiendo 20 años, cumplire mi objetivo, aunque ahora este de capa caida un par
de años mas. Suerte a todos en este duro camino de la independencia financiera. Yo con un 80 % en RF duermo
mas tranquilo y se que puedo conseguir mi OBJETIVO. Saludos a todos

Antonio R. Rico (2011-07-14 21:36:57)
@Bruce, muchas gracias por tu seguimiento y por el comentario. Unas apreciaciones: - Es cierto que normalmente
hablamos de jubilación, pero yo por ejemplo me he planificado el recorrido hasta los 45 años (por eso prefiero usar
normalmente la palabra retiro). A partir de ahí ya veremos. - Los 65 años de ahora no serán los 65 de dentro
de 35 años. En esas fechas, la esperanza de vida habrá aumentado mucho, y también pasaremos más años con
buena salud. No es tan descabellado pensar en jubilarse a esa edad, aunque como he dicho, mis pensamientos de
retiro son sensiblemente más pretenciosos. - El problema de retirarse con una cartera de 80 % RF es la inflación.
Probablemente una persona que se retire a los 45 años con una cartera así, se quedará sin ella con el paso del
tiempo (si es que vive de la misma). Un saludo Bruce y esperamos verte a menudo por aquí.

Antonio R. Rico (2011-07-14 21:39:38)
@scoralstom, está claro que el dinero sólo sirve para gastarlo, pero debemos estar preparados por si tenemos que
gastarlo también en el futuro. @Ganaindices, efectivamente hay que ser capaz de mantenerse en el camino. Si no
es así, mejor dejarlo quieto o reducir deudas.

Juan Antonio (2011-07-14 23:28:21)
Yo estuve a punto de entrar en bolsa a especular después de hablar con gente que invertía y te recomendaban
libros, los leías y en un principio parecía fácil. Pero cayó un libro en mis manos que explicaba todos los riegos
de especular y quién realmente ganaba dinero con esa forma de operar. A raíz de aquel libro encontré varios
foros y páginas entre ellas esta y rankia. Y os explico un poco como empecé a funcionar. De salida redacté un
documento donde dejaba claro como iba a funcionar económicamente la parte que mes a mes ahorraba. Una
parte se destinaría a depósitos y la otra a inversión a largo plazo. Ese documento cuando tengo algún tipo de
duda lo vuelvo a leer y desaparecen, aunque a día de hoy lo único que hago es intentar mejorarlo ya que lo
tengo grabado a fuego. En el tema de inversión la idea era la siguiente, La inversión la realizaría mes a mes y
en pequeñas cantidades que se asignarían al fondo de inversión que más se hubiera separado de su asignación
inicial, habiendo pasado primero el filtro de los porcentajes de renta fija-variable, y una vez al año si con las
aportaciones mensuales no se llegará a equilibrar la cartera entonces es cuando habría que pasar dinero de de
fija a variable o al revés. Opté por los fondos de inversión por el tema de las comisiones de compra/venta ya
que suponían un porcentaje elevado al ser pequeñas cantidades, por otro lado la ventaja que le veo a los fondos
es el hecho de poder hacer traspasos internos sin tener que pagar al fisco. La única duda que tengo y que es
lo que tengo que acabar de aclarar es que fondos escoger, hice una selección inicial siguiendo un poco el sector
donde invertía (todos son fondos geográficos), estrellas morningstar, costes de gestión y seguimiento del índice.
Eso sí teniendo en cuenta que Renta4 lo tuviera en su cartera. He visto que Selfbank está muy bién pero los
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mínimos son de 1000¬ y eso me echa un poco para atrás. Añadir que después de medio año y con la que está
cayendo en el momento que más ha bajado la cartera ha sido un 3 % con lo cual me he llevado un grata sorpresa,
decir que solo 10 días ha estado en positivo pero me ha servido un poco como entrenamiento psicológico para
acostumbrarme a las pérdidas a corto claro. Me gustaría poder diseñar una cartera para el largo plazo 20 años
mínimo, pero necesito ayuda para ver que activos incluir en ella. Veo que la cartera permanente incluye acciones,
bonos, materias primas, monetarios pero no sé como hacer un cartera de ese tipo sencilla con unos porcentajes
que me permitan a largo plazo conseguir un buen rendimiento. El modelo de cartera he pensado es esta, DWS
Invest - Gold and Precious Metals Equities - 25 % Pictet - Europe Index - R EUR 15 % Fidelity Funds - Euro
Short Term Bond Fund - E ACC EUR 35 % Parvest Short Term CHF - N 10 % Robeco Capital Growth Funds -
Property Equities - D EUR 7,5 % Carmignac Portfolio - Commodities - A 7,5 % Es una copia más o menos literal
de la cartera permanente, recomendada por vosotros, pero adaptada a Renta4 y menos de 200¬ de aportación
mínima. Ya me diréis que os parece y que modificaciones para un pequeño inversor español consiga rentabi-
lizar sus ahorros. Decir que actualmente estoy invertido en acciones y bonos a nivel global. Un Saludo, Juan Antonio

Bruce (2011-07-14 23:49:40)
@Antonio, no espero jubilarme a los 45 con mi cartera , pero si tener una estabilidad economica para poder elegir
trabajo aunque cobre menos pero gane calidad de vida, intente hace tiempo el 80 % en RV pero he estudiado muchos
años analisis tecnico y me rallo y lo saco cuando veo que se rompen directrices , etc... Estoy mas tranquilo con un 80
% en RF y ese 20 % de RV si se tira 3 años ganando un 30 % y al tercer año veo q se forma un techo pues intentelare
cubrir la cartera con algun producto derivado. Creo haber leido que tu tambien usas AT para cubrirte la cartera?
Y en 15 años espero tener suficiente capital para meter en 10-15 bonos senior de RF de empresas punteras que me
de un 6-7 % anual, con eso me sobra para vivir tranquilo , y poder buscar un trabajo q me guste y pocas horas, esa
es mi meta. Ahora estoy de encargado, siempre trabajo de noche, gano mucho pero no quiero estar asi toda la vida.
Aprovecho ahora para crearme una buena carter de activos. Bueno, te sigo leyendo sigue asi y gracias por tu trabajo.

Fran (2011-07-14 23:59:07)
Soy lector asiduo a tu blog, el cual me parece muy interesante, pero particularmente no comparto tu estilo de
inversión. Yo también me considero un ”inversor”, pero creo que bajo tu punto de vista sería un ”especulador”
porque no me indexeo en índices y concentro en unos pocos valores durante largo plazo. ¿Aceptarías un duelo
de carteras y ver la evolución de la tuya y la mía a unos años vista de la manera más objetiva posible? :P Un abrazo.

Gregorio, de MyFinanzas intl. (2011-07-15 00:06:54)
@Bruce: pues si que tienes capacidad de hacer caja macho, si con 45 te juntas con 500k (supongo que
hablas de bonos de 50) pues con eso si que te puedes retirar... salvo que haya una crisis más virulenta
que la actual y acaben en concursal o insolvencia algunos emisores. en mi caso iba a comprar el bono
de FCC pero me he tapado porque pesaba casi un 50 % en la cartera... yo también soy más de la idea de
apostar un 80 % en depósitos o renta fija y un 20 % en bolsa. según incrementa el ahorro, se incrementa la inversión.

Bruce (2011-07-15 00:47:03)
@Gregorio, hola! Si actualmente puedo hacer bastante caja, pero trabajando mucho y de noche y previo a
esto me he tirado un par de años quitandome gastos innecesarios y prestamillos ( el hipotecario lo tengo) .
Lo de una crisis virulenta como la actual, no creo quw haya otra hasta de aqui 30 años, es la media historica,
y seleccionando bonos de empresas ibex por ejemplo, no ha caido ninguna.... Mucha gente esta metiendo
sus ahorros en bonos de telefonica porque se fian mas que de meterlo en bonos españoles, o depositos a
plazo.....ademas al ser bonos senior, la empresa o paga o quiebra... Y aun quebrando, los que posean bonos
senior son los primeros en cobrar.... Y historicamente quiebras totales conozco pocas, general motors, lehman
brother, y pocas mas..... Yo creo que con un 80 % RF y 20 % RV no nos haremos ricos pero se duerme mejor. Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-15 00:47:19)
@Juan Antonio, muy interesante tu elección de cartera de fondos estilo permanent portfolio. Sólo comentarte que
el 25 % DE ORO DEBE SER EN ORO, y no en acciones relacionadas con el oro y los metales preciosos. No
conozco en España ningún fondo que replique el precio del oro, por lo que deberás contratar un ETF o comprar
monedas de oro físico. Aparte de esto, muchas gracias por comentarnos tu caso. @Bruce, debes haber leido una
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entrada antigua, ya que hace mucho tiempo que desterré la idea de cubrir la cartera con derivados. Muchas gracias
a ti. @Fran, pues básicamente sí, ya que considero que elegir productos para batir al mercado es también una
forma de especular. En cuanto al desafío que propones, mi cartera es pública desde que inicié el blog, así que ya
ves que no me hace falta aceptarlo. Ya me comentas si me ganas dentro de 25 años. :) @Gregorio, muchas gracias
también por el comentario. Cada uno tiene su nivel de tolerancia a la volatilidad, así que es tan bueno tener un 20
% como un 80 %. Si para ti y para Bruce esa cifra colma vuestra idea de cartera, pues lo hacéis perfecto. Un
saludo.

Alex (2011-07-15 08:06:47)
Hola, me podríais explicar que es un bono de 50?

EGUZKIALDE (2011-07-15 10:49:42)
¿Has perdido? Yo mismo he perdido muchas más carreras que las que he ganado.No hay que tener miedo al perder.
Esta frase lo dijo el pentacampeón:Miguel Indurain. Considero que el perder es el precio que pagamos para
triunfar.Por tanto si quieres ganar , empieza asimilando la perdida. Conozco a mucha gente que no ha perdido
nunca, son los que no han hecho nada. Simplemente no me interesan. Mi consejo sobre un 20/80 en la cartera es
muy ajustado hoy para sobrevivir a los impuestos y a la inflación. Teniendo en cuenta que yo no considero renta fija
a los bonos griegos que pueden estar rindiendo el 18 %.Ni a los de venezuela al 12 % ni a los de Dubai al 6 %.La renta
fija ya no es lo que era......las cosas cambian .......por tanto más vale ir entendiendo el cambio........fluyan señores........

EGUZKIALDE (2011-07-15 11:23:27)
Alex ; Un bono 50 es de 50.000.-euros de nominal , tambien los hay de 100.000.-euros nominal , se ofrecen en
los mercados mayoristas. Y si fueras a Grecia seguro que te confeccionan uno a tu medida , andan necesitados
de unos 350.000 mill. Hay bonos a cualquier medida. La cuestión ¿cuál es tu medida? No te asustes , no es un
concurso , simplemente es un mercado más amplio del que no explican y tiene sus medidas.

Jose (2011-07-15 13:24:47)
A mí a la hora de decidir el porcentaje renta variable/ renta fija me preocupa que esta crisis tenga fuertes
recaidas en los próximos años o décadas, igual que sucedió en la que comenzó en 1929 y no terminó hasta los
años 50; y lo que ganan los índices se pierda en cada recaída. Esta crisis sólo es comparable con ésa, pero además
es mucho más compleja y empiezan a aparecer problemas de difícil solución: el cambio climático que afectará
gravemente a la economía durante décadas, el agotamiento de las fuentes de energía, las materias primas y
alimentos, la superpoblación; la deuda pública que necesitaría de un fuerte crecimiento para disminuir, lo que
es muy improbable en países ya muy desarrollados... no está garantizado que el periodo de gran crecimiento
que han sido los dos siglos de capitalismo pueda continuar mucho más tiempo. Tampoco se puede caer en el
catastrofismo, pero la cosa está complicada. Por todo lo anterior mi porcentaje es de 30 % variable / 70 % fija
(incluyendo una parte de renta fija corporativa). Prefiero dormir tranquilo aunque no me haga rico tan rápidamente.

Antonio R. Rico (2011-07-15 17:49:55)
@Jose, si te sientes cómodo con ese porcentaje, pues adelante. Sentirse bien es parte del éxito inversor. De todas
formas, si haces dollar cost average y rebalancea, el riesgo es bastante menor. @EGUZ, una vez que coges el
hábito, entras en el flujo claramente. Me gusta esa palabra que usas :)

scoralstom (2011-07-16 11:31:47)
Me referia a que al ”otro barrio” no nos llevamos nada, por eso decia que al final y con mucha suerte terminamos
perdiendolo todo,jeje. s2

Alex (2011-07-16 15:11:44)
Eguzkialde, gracias por tu explicación sobre los bonos

scoralstom (2011-07-17 09:02:40)
Con miedo es mejor no salir de casa, la vida es riesgo, la renta fija hay que usarla para quedarte sin ella con el
paso del tiempo, al final hay que quedarse totalmente invertido.
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Antonio R. Rico (2011-07-17 09:33:01)
@scoralstom, me parece una estrategia tan buena como las otras, pero sólo en el caso de tener una cartera de gran
capital, poseída por una persona que practique la austeridad, y que sea capaz de gastar mucho menos si la renta
variable cae un 80 %. Una persona que viva de su cartera de 500000¬, que saque cada mes 1500¬, y ve que al caer
las bolsas un 80 % se queda sólo con 100000¬. Si quiere que su patrimonio no se vaya pronto a cero, su paga
mensual tendrá que pasar a 300¬.

scoralstom (2011-07-17 09:56:16)
Hola Antonio, veo muy dificil que una cartera creada durante los proximos 20 años pueda sufrir perdidas en el
futuro del 80 %, aunque todo es posible,jeje. s2

52 Libros para 52 Semanas (43) El Arte de Especular (2011-07-15 09:00)

Jose Luís Cava es uno de los analistas más mediáticos
de la radio y televisión financiera. Cuando comenzaba a interesarme por la bolsa era imposible no fijarme
en su desparpajo para explicar su opinión acerca del posible comportamiento del mercado y las acciones.
Y el caso es que es un tipo que me cae fenomenal, ya que sabe perfectamente como contentar a la prensa
que le paga, pero a su vez reconoce ser un pésimo especulador aunque buen analista. Nunca le he oído
aconsejar un chicharro o cualquier operación estridente.

Pero eso no quiere decir que me haya gustado [1]El Arte de Especular. El libro propone en su
lema que nos ayudará a entender las ”técnicas que mejor funcionan”. Dichas técnicas parecen sacadas
de una lámpara maravillosa de las matemáticas, usando bonitas y distraídas operaciones simples para
especular con los puntos de apoyo de las líneas de los gráficos y su posible recorrido al alza o a la baja.

Nunca he creído en la teoría de Elliot, y nunca lo haré. Pensar que los mercados se van a
mover siempre en torno a los números 38,2 y 61,8 me parece un pensamiento de brujería medieval. El uso
que hace el señor Cava de esta teoría es la parte principal del libro, intentando convencer al lector del
movimiento del mercado con ondas supuestamente previsibles. Madre mía, no podemos predecir de forma
correcta en el siglo XXI ni el hecho físico de la lluvia, como para predecir de forma exacta el punto de
apoyo de una línea ciertamente aleatoria.

Si te gusta el análisis técnico (a mí me gusta aunque no lo use para predecir nada), este libro
te resultará de interés. Si no, mejor leer un libro de recetas, ya que al menos ahorrarás dinero de forma
real.

Puntuación de [2]El Arte de Especular:
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Sencillo: 6

Adictivo: 7

Práctico: 1

Mi puntuación global: 4

Recomendable: Sólo para seguidores del análisis técnico.

Ir al libro anterior (42): [3]Jacob Fugger The Rich

Ir al libro siguiente (44): [4]The Little Book of Common Sense Investing

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-arte-de-especular/2900001139960

2. http://www.casadellibro.com/libro-el-arte-de-especular/2900001139960

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-42-jacob-fugger-the-rich.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-44-the-little-book-of-common-sense-investing.

html

Pistachu (2011-07-15 10:10:42)
Es una persona que se expresa de una forma amena y graciosa, cae bien, y logra fácilmente sugestionar y
entusiasmar con la aparente claridad de sus análisis. No le sigo pero si me encuentro vídeos con sus exposiciones
y comentarios de mercado no me desagrada verlos, principalmente como entretenimiento y también coincido
en opiniones suyas. En cuanto al análisis técnico, igualmente no me desagrada, de hecho empecé en esto
leyendo libros de análisis técnico (hice mis pinitos colocando escuadra y cartabón sobre el monitor...) y hay que
reconocer que te impregna con ese mágico influjo de creer poder predecir las cosas, aún así lo veo más como
un entretenimiento, un ejercicio mental al igual que los puede ser el latín o las matemáticas, pero nunca lo he
puesto en práctica con inversiones reales y hoy en día no tengo ni tiempo ni necesidad de seguir profundizando en ello.

Antonio R. Rico (2011-07-15 17:51:50)
@Pistachu, sí, es un tipo divertido. Sus alumnos del instituto se lo deben pasar teta en las clases de mates. Ahora
bien, no sé si saldrán futuros buenos inversores o ludópatas...

Fondo Pictet Europe Index P desde 1000 Euros de Inversión Mínima (2011-07-16 18:49)

Los fondos de inversión de la clase P de Pictet suelen tener una cantidad
mínima inicial de inversión de unos 30000¬ (no por la gestora sino por la entidad comercializadora),
debido a que tienen unas comisiones de gestión sensiblemente menores que los de la clase R, destinados
al pequeño inversor. Para contratar esta clase P, el pequeño inversor de fondos Pictet debía esperar a
acumular esos 30000¬ en el fondo indexado de clase R y traspasarlo sin coste a su hermano de la clase P.
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Pues a Selfbank se le ha debido colar el Pictet Fund Europe Index P, ya que lo tienes disponible
en su web por una inversión inicial de 1000¬.

El fondo tiene por objetivo ofrecer a los inversores la posibilidad de participar en el crecimiento del
mercado de renta variable europea mediante un vehículo indexado que refleje fielmente la evolución del
índice MSCI Europe. Según la [1]web oficial de Pictet, la comisión de gestión es del 0,3 %, con un TER
actual del 0,36 %.

Según esta misma página, ”The ( P ) Units are especially intended for private investors”. Así que
si quieres tener un fondo para ricos en tu humilde cartera de inversión, puedes contratarlo desde ya. De
todos modos, con la llegada de los [2]fondos indexados de Amundi, tampoco sacamos una gran ventaja
con este fondo excepto la diversificación en gestoras para la réplica de un mismo índice.

Si te parece que esta noticia pueda interesar a más personas, comparte la entrada por las vías que
prefieras. Un saludo a [3]tod@s.

1. http://www.pictetfunds.com/nns_es/browse.fund?_eventId=show-detail&navId=NAV_ID_DETAIL_OVERVIEW&fundId=

LU0130731390&fundName=Pictet-Europe%20Index-P%20EUR&execution=e2s2

2. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

3. mailto:tod@s

Cesc (2011-07-23 00:00:14)
Hola Antonio, Un ETF inscrito en España referenciado al SP500, sólo pagaría impuestos sobre dividendo en
España? Como modesto inversor a largo plazo dispongo de varias herramientas para construir una cartera, Fondos
de inversión / Fondos índice / ETF Acciones. De los fondos de inversión tradicionales me gusta la opción de poner
dinero cada mes, que se acumulen los dividendos sin pagar impuestos, tienes acceso a ciertos estilos inversores poco
asequibles para el inversor minorista... De los fondos índices me gusta su bajísima comisión, la cual ”obliga” a los
fondos tradicionales a superar sistemáticamente al índice por un margen del 1 % / 1.5 %, lo que sólo consiguen
algunos elegidos. Vanguard es una bendición (mi hipotética elección sería el dividend achievers junto con alguno
de consumer staples, lo tienen todo, empresas de calidad, dividendos, beneficios fiscales, baja comisión, posibilidad
de invertir períodicamente pero dichos fondos no están disponibles, y pagar una comisión cercana al 1 % dentro de
una gama bastante exigua quita al f.i. gran parte de su atractivo... Los ETF pagan comisiones bursátiles, reparten
dividendos y no permiten las aportaciones sistemáticas (es difícil aportar 1500 eur cada mes, incluso cada 3 meses).
Las acciones, las eliges tú (si tienes que aprender de errores, mejor que los cometas tú y no otros), puede escoger
las mejores empresas del planeta como KO, J &J, p &G, empresas con ”moat”, generadoras de cash, con deudas
manegables, baja ciclicidad, centenares de marcas líderes, millones de clientes...cuándo tenga unas cuántas de estas
en cartera dormiré tranquilo a la espera de que Boogle comercialize sus fondos índice. Un saludo, gracias Cesc

igor76 (2011-07-16 21:10:09)
Hola Antonio, Lo de los 30000 euros que comentas para la clase P supongo que será en R4. En la página de la
gestora no pone cantidad mínima. A priori, lo que diferencia a la clase P es que te cobran por la suscripción, pero
como eso en España no se suele hacer Selfbank lo tiene sin comisión de suscripción y con un TER mejor que el de
la clase R. A mi me interesaba el de emergentes para la cartera indexada con fondos que he hecho para el peque.
Igual llamo a Selfbank a ver si suena la flauta y dan de alta el de clase P, porque el de clase R es muy caro, pero
es que tampoco veo una alternativa.

Antonio R. Rico (2011-07-16 21:29:09)
@igor76, en inversis también lo tienen con un mínimo de 30000¬, y es cierto que la gestora no impone ningún
mínimo. Es cosa de las comercializadoras. En cuanto al de emergentes y al de renta fija euro de corto plazo, yo
también he realizado la petición de alta de la clase P, pero me da que esta vez no van a ser tan amables.
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devuntu (2011-07-17 01:11:05)
¿Podéis avisar de lo que os responden? Yo también he estado considerando el pictet de emergentes, y me pasa
como a igor76: me parece caro, pero no encuentro alternativas. Muchas gracias.

igor76 (2011-07-17 09:33:57)
El lunes llamo y empiezo a darles la paliza. Hay que conseguir el de clase P! Si hay novedades aviso.

Antonio R. Rico (2011-07-17 09:35:00)
@devuntu, podrías solicitarlo tú también aunque no seas cliente. Todo suma... Y es verdad, no hay alternativas.
Aunque no sea un fondo barato, es el más barato.

devuntu (2011-07-17 11:20:04)
Yo también voy a contribuir, a ver si entre todos conseguimos algo. Tanto pensar en cómo invertir, y resulta que
los que más difícil te lo ponen son las comercializadoras...

CrazyInvest (2011-07-17 12:33:07)
Hola, hace unos pensé en iniciar una cartera de ETFs pero debido al gran capital que necesitaba decidí posponerlo.
Ahora viendo la gran posiblidad que ofrece Amundi con estos fondos, voy a ir a lo fácil y voy a implementar una
carterilla con tres fondos ya comentados, el North America, el Pacifico, el Europa y el cuarto sería uno de Renta
Fija también de Amundi con divisa cubierta. La cuestión es con que mas complementariais esta cartera?, entiendo
que faltan emergentes, algun fondo de emergentes de SelfBank?

Antonio R. Rico (2011-07-17 13:45:13)
@Crazy, el que yo he contratado para complementar el Vanguard MSCI Emerging Markets ETF es el de Pictet.
No es barato, pero en emergentes no hay opción mejor.

CrazyInvest (2011-07-17 18:14:10)
Gracias Antonio, contrataremos ese en espera de alguno mas baratillo. S2.

cm punk (2011-07-17 22:08:46)
no entiendo una cosa de este fondo,el valor es el mismo q el indice lo cual es de alabar,pero no deberia tener todos
los años mas rentabilidad q el indice de referencia??mas q nada xq con los dividendos q hacen,si tengo una cartera
de acciones de replica en valor al indice en cotizacion y ademas obtengo dividendos,obtengo mas rentabilidad q el
indice. entonces q hace pictet con el dividendo?????

Antonio R. Rico (2011-07-18 00:17:21)
@cm punk, replica al índice MSCI Europe Net Return, con dividendos incluidos, descontando impuestos. Además
habría que reducir de su cotización los costes por comisiones (TER). http://www.morningstar.es/es/snapshot/sn-
apshot.aspx?id=F0GBR04BD9

Pistachu (2011-07-18 10:54:49)
Supongo que será posible hacer todo tipo de traspasos entre fondos Amundi/Pictet sin mínimos de traspaso ni
alguna ”excepción imprevista”. A ver si encontramos entre todos algún fondo de renta fija que valga la pena y nos
permita también rebalancear con traspasos.

Antonio R. Rico (2011-07-18 12:45:54)
@Pistachu, no estaría de más hacernos fuertes en llamar o escribir a Selfbank y que den de alta la clase P de los
fondos de RF de Pictet. A falta de eso, se puede contratar un buen ETF, y tener algo de capital en un fondo como
herramienta de rebalance fácil y barato. El indexado de Amundi, a falta de que sea más contratado, no está nada
mal tampoco.
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igor76 (2011-07-18 13:12:52)
Buenas, He llamado a selfbank para pedir la clase P del de emergentes. Me contestarán por mail. Si me hacen
caso les pediré los de renta fija. Un saludo

CrazyInvestor (2011-07-18 14:27:47)
No se comentó alguna vez que los de Amundi no llegaban a los 500 participantes y para hacer un traspaso habia
que vender y comprar o me lo he soñado????

CrazyInvestor (2011-07-18 14:29:04)
Gracias Igor76, a ver si hay suerte. Yo lo pediré también a ver si hay suerte, puedes poner cual es exactamente.

Antonio R. Rico (2011-07-18 16:30:33)
@Crazy, así es, por lo visto aun llevan muy poco tiempo dados de alta en España. En cuanto cojan un poquito de
fama espero que lo superen de largo, como pasa con casi todos los fondos.

s.navarro (2011-07-18 16:32:51)
Yo escribí hace poco (mediados de junio) a Selfbank para ver si podían dar de alta el fondo Pictet-USA Index-P
USD y su contestación fue la siguiente: ”Estimado cliente, Le informamos que el fondo que nos indica no está
dado de alta en la Web por tener una comisión de suscripción de hasta el 5 %. No obstante si lo desea podemos
tramitar su compra, si bien se le facturaría esta comisión.” Igual si muchos clientes insistimos...

Antonio R. Rico (2011-07-18 16:48:32)
@s.navarro, me temo que esa respuesta estaba dada para quitarse una ”petición viciosa” de encima. El fondo
permite la comisión máxima de suscripción A FAVOR DEL DISTRIBUIDOR de HASTA el 5 %. Es decir, que
si el problema es realmente ese, no están obligados a cobrar dicha comisión. Podrían perfectamente darlo de
alta y no cobrar ni un duro. Si no lo ofrecen es porque ganan más ofreciendo la clase R. Muchas gracias por tu
comentario y por compartir con nosotros el mensaje de Selfbank.

igor76 (2011-07-18 20:48:12)
@CrazyInvestor, El fondo que he solicitado es este: Pictet-Emerging Markets Index-P USD ISIN LU0188499254
TER 0,92 % Comisión de gestión 0.6 % Comisión de custodia 0.17 % Comisión de administración 0.08 %

Antonio R. Rico (2011-07-18 20:57:48)
@igor76, la diferencia es de un 0,33 %. Nada despreciable. En una inversión de 5000¬, con una aportación extra
anual de 1000¬, a 25 años, los costes en la clase R ascenderían a 15473¬, mientras que los de la clase P serían de
11932¬. En este caso sigue siendo más eficiente el VWO, que se llevaría en costes 7143¬, con penalización fiscal
por dividendos incluida.

nibble (2011-07-18 20:18:20)
@Crazy @Antonio, hace unos días Amundi remitió a la CNMV un nuevo informe de número de partícipes:
http://www.cnmv.es/Portal/HR/ResultadoBusquedaHR.aspx?nif=N0014344F &page=0 Ahora sí que aparece un
numero importante de partícipes en todos los fondos indexados, y ninguno está por debajo de 500. En la última
comunicación de este tipo dicho campo estaba en blanco.

Antonio R. Rico (2011-07-18 20:27:56)
@nibble, cierto!!! Muchas gracias por la noticia!!! ¿Recuerdas de cuando era la comunicación anterior? *Editado:
Ya veo que la anterior comunicación es del 18 de octubre.

igor76 (2011-07-18 21:51:27)
@Antonio, Creo que el VWO no tiene rival, y por eso lo tengo en mi cartera de ETFs. El fondo lo quiero para esa
pequeña cartera de fondos que estoy montando. El otro día contraté el de clase R. Si activan el de clase P lo
traspasaré. Un saludo. Menudo éxito estos dos último hilos, no?
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Antonio R. Rico (2011-07-18 21:59:58)
@igor76, sip, bastante éxito. Se nota qué tipos de entradas son las que os gustan. :)

Alejo (2011-07-19 00:22:34)
Hola Antonio,me estreno en el blog despues de 7 meses siguiendolo practicamente a diario.Es un lujo para un
novato en esto de la inversión disponer de los comentarios y opiniones que se leen aquí.Aun no he comenzado la
aventura(será en Enero)pero mi tipo de cartera lo tengo ya +/- definido gracias a lo que se aprende leyendo el
blog,estará formada por algún ETF y algún fondo indexado para rebalancear entre assets,nada nuevo. 2 preguntas
sencillitas de principiante: 1.Que diferencia hay entre TER de un fondo o ETF y la comision que aparece en su
ficha?Me pierdo. 2.En tu opinion,con un ahorro anual de 3600¬,sería factible hacer frente a esa primera aportación
en ETF y en fondos?Sería una cantidad demasiado pequeña?No tengo ninguna referencia al respecto y no se si es
poco o sería suficiente para una primera compra y sucesivos aportes anuales. Enhorabuena por el blog y gracias
por anticipado.

Cesc (2011-07-19 00:22:51)
Hola Antonio, Descubrí el blog hace un par de días, felicidades por tu trabajo. Tengo dudas entre fondos índice y
ETF’s. Por ejemplo, me interesa mucho el ETF Vanguard consumer staples ISIN US92204A2078, pero no tengo
claro como funcionan las horquillas, me suena que el porcentaje para este ETF está sobre el 3 % / 4 %, significa
que por ej si quiero comprar el ETF a 10 usd, lo puedo acabar comprando a 10.4?? Entiendo que VANGUARD
debe proveer de mucha liquidez, igual no he entendido bien el concepto. Me interesa que los dividendos se
acumulen, sabes como lo puedo saber? no lo veo en la ficha de Inversis...en dicho caso sólo pagaría por los divendos
una vez solicite el reembolso del ETF?? Sabes si las gestoras, en tanto que los ETF son fondos de inversion, pagan
impuestos sobre los dividendos que reciben o bien tienen algún tipo de fiscalidad especial?? En cuánto a los fondos
índice, me interesaría alguno, si existiera de grandes blue chips americanos y europeos, alguna recomendación?
Gracias, Cesc

Antonio R. Rico (2011-07-19 00:35:29)
@Alejo, muchas gracias por tu seguimiento y por tu comentario. 1. El TER incluye a la comisión de gestión y
otras como la de administración y custodia. 2. Con un ahorro anual de 3600¬, lo haría mediante fondos. También
dependerá del nº de assets que tenga tu cartera. Si tiene sólo 2, también podrás hacerla con ETFs, pero si tiene 5
como la mía, yo la haría de fondos. Tendrías que hacer compras de ETFs muy pequeñas. Un saludo y esperamos
verte más por aquí. :)

Antonio R. Rico (2011-07-19 00:43:36)
@Cesc, muchas gracias por tu comentario. - El ETF que comentas tiene una horquilla de $0,05, así que no pagarías
ese 4 %. Como mucho pagarías 10,05. - Los dividendos en este ETF se reparten, por lo que tendrías que pasar por
el fisco. - Sí que pagan impuestos. - Amundi funds Index North America ; Amundi funds Index Europe ; Pictet
Funds Europe Index P Gracias a ti. Un saludo.

Alejo (2011-07-19 01:15:01)
Antonio,gracias por responder tan rápido,y más a estas horas. El tema es que quiero tener el VIG y el VWO en
la cartera y no se si empezar con ellos en la primera compra(1800x2) o bien dejarlos hasta que pasen unos años
y consiga tener un cierto volumen en los fondos indexados,que seran los 3 de Amundi citados en blog si no hay
novedades de aquí a Enero,+ uno de RF a decidir todavía.Tu cartera me sirve de referencia. En este sentido el
tiempo corre en mi contra cuanto más tarde empiece a hacer aportaciones(que serán anuales)a cada fondo/ETF,y
aunque voy a largo plazo(mínimo 26 años hasta que me jubile,tengo 39)me gustaría aprovechar al máximo el
potencial de mi (futura)cartera. En resumen busco algo sencillo,poco costoso y que un desconocedor de este
mundillo pueda llevar con no muchas penalidades. Soy todo oidos a cualquier idea que pueda surgir por ahí. De
nuevo gracias. Un saludo

Alejo (2011-07-19 11:18:10)
@Antonio,tengo pensado un 30 % de RF.Sería mejor iniciar la cartera con la RF,o repartir el 70/30 desde el
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principio aunque con pocas cantidades en cada asset? No creo que menos de 1000¬ por ETF sea rentable. Al
disponer de una cantidad anual algo limitada(deduzco que los 3600¬ es algo modesto,pero es mi máx. posibilidad
de ahorro),me surgen muchas dudas sobre como ir conformando mi cartera con el tiempo.Sobre todo en que orden
empezar a rellenar los assets. Con respecto al producto concreto a contratar lo decidiré definitivamente en el
momento de meterme(enero),tengo tiempo de ir estudiando el tema.Me preocupa más saber cual es el momento
de empezar a aportar las cantidades en los respectivos assets. Se que son dudas de principiante,pero me habeis
enganchado hace tiempo y vuestro blog me esta siendo de gran ayuda para intentar currarme una jubilación
decente desde ya mismo. Intentaré ir aprendiendo deprisa a base de leeros como hasta ahora. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-07-19 10:44:03)
@Alejo, puedes comenzar perfectamente con ETFs pero, ¿no vas a tener nada en renta fija al iniciar la cartera?
¿Los 3600 primeros euros irán a renta variable? En cuanto a qué producto, aunque hay que tenerlo en cuenta,
[1]es lo menos importante. Comienza tu estrategia, ahorra, ten paciencia y mantente en el camino. Todos los
productos indexados que ves en este blog te servirán.

1. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

Antonio R. Rico (2011-07-19 16:28:50)
@Alejo, desde el primer euro, tu cartera debe estar adaptada a tu perfil de riesgo por edad y aversión a la
volatilidad. Así que lo suyo es dividir en RV y RF desde el principio.

igor76 (2011-07-19 16:57:18)
Ya tengo la respuesta de Selfbank: ”LU0188499254 (Pictet-Emerging Markets Index-P USD) , lamentablemente no
se puede dar de alta”.

Alejo (2011-07-19 17:18:12)
Gracias Antonio,me aclaras el panorama un poquito más. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-07-19 17:32:54)
@igor76, me lo temía. Me dijeron lo mismo con otras palabras. Pues nada, seguiré tan agustito con mi VWO y
con una posición en el de clase R por la comodidad de futuros rebalances. Ya veremos que pasa con el desembarco
de Vanguard en Europa. @Alejo, gracias a ti.

Cesc (2011-07-20 00:05:20)
Hola Antonio, muchas gracias por tu respuesta. Otra duda que me asalta es si hay algún problema en contratar
ETF que no estén dados de alta en España, entiendo que la fiscalidad sería la de las acciones; lo comento por
algunos ETF sectoriales de I Shares (sector healthcare y consumer), ves algún incoveniente? Pictet Europe Index
P, en la ficha de Pictet hablan de un maximum suscription fee del 5 % para el distribuidor, es correcto? el TER
es de sólo 0.36 %, por eso me extraña lo del suscription fee. Puede comprarse un fondo USA directamente a la
gestora?, lo digo porque me interesa el YACKTMAN FOCUSED FUND, ticker YAFFX Por otra parte y respecto
a lo que le comentabas a Alejo, porqué le das tanta importancia a la volatilidad siendo una inversión a +20 años
vista? No es un coste de oportunidad la inversión en renta fija cuando la RV rinde históricamente entre el 8 % /
10 %? Gracias de nuevo, un saludo Cesc

Antonio R. Rico (2011-07-20 08:53:51)
@Cesc, - La fiscalidad es peor que la de las acciones, ya que no se contempla devolución de hacienda por los
primeros 1500¬. - Al menos Selfbank no cobra ninguna comisión de suscripción. Esa coletilla la tienen muchos
fondos. - Sí se puede, si la gestora permite inversores no americanos. - ¿Serías capaz de ver como el patrimonio
acumulado en tu cartera durante años se reduce en un 90 % como pasó en el crack del 29? Un saludo.

Cesc (2011-07-20 23:45:38)
Buenas Antonio, - Cuándo comentas la devolución te refieres a los dividendos que están exentos hasta un límite
de 1500 eur? Porqué las ganancias de capital si que tributan, correcto? No tengo claro como funcionaría en la
práctica; por ej. si tengo un ETF USA dado de alta en España que reparta dividendos, Hacienda te devuelve
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hasta 1500 eur anuales? O no ya que dicha exención únicamente se aplica para valores de empresas españolas?
Si no está dado de alta entonces pagas un 18 % sobre dividendos que además ya han tenido una retención en
el pais de origen? Tienes doble imposición? Por ej en acciones U.S.A. sino me equivoco, los dividendos tienen
retención en origen pero para evitar la doble imposición, Hacienda en España permite que te deduzcas lo pagado
en USA hasta un 18 % (creo); Disculpa el bombardeo, pero creo que todos los principiantes vamos muy cojos en
fiscalidad y sacar un 1 %+- a largo plazo es mucho dinero. - Respecto a lo del ”crack”, tienes toda la razón; de
todas maneras si se diera, para mi la situación ideal sería tener a/ acciones de calidad (Coke / P &Gamble / J
&J...) , un colchón de liquidez para re-comprar a precio de saldo estas mismas acciones que Mr Market se empeña
en regalarte y unos cuántos años más por delante para recoger lo sembrado. Es una operativa que también sería
útil con fondos creo. Vamos, haciendo unos números muy básicos, si cayera Coca Cola un 90 %, en un escenario
catastrófico que incluyera caídas en el beneficio de un 50 %, KO tendría un PER de 4/5, P &G tendría en este
mismo supuesto una rentabilidad por dividendo del 15 % y Telefónica (que no es santo de mi devoción) una
rentabilidad por dividendo del 50 %. En definitiva, las caídas sin liquidez y con el final del plazo inversor a la
vista son catastróficas; con liquidez y una cartera de calidad son una grandísima oportunidad. Lógicamente si tu
horizonte inversor es de 20 años porqué quieres pagar la universidad de tus hijos, no puedes plantarte en el año 19
de tu ciclo inversor metido en bolsa al 100 % porqué en un mes puedes perder la mitad de lo ganado, puedes
rebalancear un poco sobre el año 15 de la inversión, pero no hay operativa perfecta; de hecho un mercado bajista y
volátil si pones dinero cada mes y estás al principio o mitad del ciclo inversor es una gran oportunidad de hacer
dinero; y si es decididamente alcista lo mejor es buy &hold, en fin uno tiene que sentirse cómodo con lo que hace
y que su operativa se ajuste a su perfil y filosofía cómo inversor. Disculpa el tochazo y gracias de nuevo. Sldssss, Cesc

Antonio R. Rico (2011-07-20 23:59:54)
@Cesc, de la mitad hacia el final de tu comentario estás más o menos en el camino, pero en la fiscalidad tienes
un follón bien montado. Voy a tratar de resumirlo para aclarártelo: - Los dividendos de los ETFs NO tienen
devolución NINGUNA de hacienda. - En USA te retienen un 15 % y en España un 19 %. Hacienda te devuelve al
año siguiente el 15 % de USA por doble retención. - En acciones, además, puedes solicitar la devolución de lo
retenido en España por los primeros 1500¬ de dividendos. Un saludo y gracias a ti.

Selfbank Fulmina la clase P de Pictet de su Web (2011-07-21 09:44:48)
[...] un par de semanas pude comprobar como Selfbank tenía dado de alta el fondo Pictet Europe Index P, con una
suscripción mínima inicial de 1000¬, cuando lo normal es que cualquier broker solicite [...]

Cesc (2011-07-21 23:02:28)
Hola Antonio, Gracias pero no lo acabo de ver claro, Antonio- Los dividendos de los ETFs NO tienen devolución
NINGUNA de hacienda. Te refieres a ETF no inscritos en España? Antonio- En USA te retienen un 15 % y en
España un 19 %. Hacienda te devuelve al año siguiente el 15 % de USA por doble retención. Para que tipo de
producto? ETF’s inscritos en España. Antonio- En acciones, además, puedes solicitar la devolución de lo retenido
en España por los primeros 1500¬ de dividendos. Ej, acciones de P &Gamble, dividendo bruto de 100 eur (serían
usd), Hacienda USA me retiene 15 eur, cobro 85 eur, Hacienda España me retiene 19 eur y cobro 100-15-19 eur
= 66 eur y al año siguiente me devuelve los 19 eur ya que no he llegado a los 1500 eur de dividendos; correcto?
Es preciso presentar un formulario llamado W8BEN para inversores extranjeros para evitar que en USA te
retengan el 30 %? o bien te aplican por defecto el 15 %? Fiscalmente por lo tanto es mejor comprar acciones USA
directamente que a través de un ETF ya que no puedes deducirte el 19 %. Para cuándo fondos índice Vanguard?
La verdad es que no veo ninguna ventaja de los ETF para los inversores modestos, ya que reparten dividendo e
implican el desembolso de comisiones bursátiles que hacen muy difícil que salgan a cuenta pequeñas imposiciones
regulares. Lo cierto es que tampoco creo que los fondos índice sean la panacea (por muy diversificado que sea estás
comprando y asumiendo todo el riesgo del mercado, sus fobias y sus manías especulativas, las mejores empresas
pero también otras mediocres, las más solventes pero también las más endeudadas), pero está demostrado que a
l/p muy muy pocos gestores baten al índice por un margen holgado (los hay, Bestinver en España, Sequioa funds,
Yatckman, Fairholme etc.. en USA); si que me gustan los sectoriales, si el ETF de Vanguard de consumer staples
o el de dividend achievers estuvieran disponibles como fondos índice me tiraba de cabeza, pero comprar el índice
entero…… Sigue con el blog. Gracias, Cesc
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Antonio R. Rico (2011-07-22 00:00:23)
@Cesc, - Te refieres a ETF no inscritos en España? Me refiero a cualquier ETF. - Para que tipo de producto?
ETF’s inscritos en España. Los inscritos en España sólo retienen en España. - Es preciso presentar un formulario
llamado W8BEN para inversores extranjeros para evitar que en USA te retengan el 30 %? o bien te aplican
por defecto el 15 %? Normalmente por defecto. - Fiscalmente por lo tanto es mejor comprar acciones USA
directamente que a través de un ETF ya que no puedes deducirte el 19 %. Sí, fiscalmente sí, pero si te ves
capacitado para batir al mercado con una cartera lo suficientemente diversificada, adelante. Un saludo y gracias a ti.

Antonio R. Rico (2011-07-23 00:46:57)
@Cesc, no me parecen nada mal tus elecciones, pero recuerda que aunque es importante elegir bien lo que compras,
[1]la elección de los activos no es lo más importante.

1. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html

Cesc (2011-07-24 23:56:10)
Hola Antonio, A largo plazo el rendimiento de la misma clase de activos tiende a converger tal y como comentas,
el ejemplo más claro y que tú conoces mejor que yo es el de los fondos de inversión que a largo plazo NO baten al
mercado en un 90 % de ocasiones, lo que hace de los fondos índice una excelente herramienta de inversión. Pero,
-es mi opinión y puedo equivocarme- elegir un fondo o procedimiento de inversión que priorize el largo plazo, la
calidad, la independencia de criterio, etc puede ayudarte mucho a batir el mercado; ejemplo; BESTINFOND, con
casi un 18 % de rentabilidad anual compuesta desde el 93; cómo ”booglehead” podrías afirmar que en los próximos
20 años su rendimiento acabará convergiendo al del mercado, pero lo cierto es que aquellos que les confiaron 6000
eur en el 93 (sin contar aportaciones posteriores), hoy se acuestan con más de 100000 lerus sin importarles si el
mercado es o no eficiente (lo mismo podrán decir los inversores antiguos de Berkshire Hathaway..) Un saludo, en
breve empezaré con ”the little book of common sense investing”, antes espero leerme ”the Dhandho Investor”, del
exitoso Monish Pabral y ”stocks for the long run” de Jeremy Siegel. Un saludo!! Cesc

Antonio R. Rico (2011-07-25 00:04:21)
@Cesc, ¿cuántos confiaron en el 93 en Bestinver? Si las clases de activos VALUE y SMALL son las triunfadoras de
los últimos lustros, ¿no crees que es lógico que Bestinver haya sacado ventaja al mercado? ¿Por qué justo ahora
dan la vuelta a su cartera y acercan su beta a la del mercado apostando por las acciones LARGE? Nadie les quita
mérito, yo soy el primero que les aplaude, pero eso no quiere decir que vayan a ser los triunfadores de los próximos
15 años. Ahora bien, si los seguidores de este blog están invertidos en Bestinver, ojalá sigan haciéndolo igual de
bien. ¡Ojalá!

Cesc (2011-07-27 00:19:36)
Hola Antonio, para mi la cuestión no es cuántos confiaron sino en que hizo bien Bestinver para patearle el culo a
los índices, yo creo que lo seguirán haciendo; lamentablemente para mi no invertí y no estoy invertido en Bestinver,
tienen un problema operativo y son los 6000 lerus de mínimo + 3000 lerus mínimo en aportaciones adicionales.
Por cierto he terminado ”the little book that beats the market” de Joel Greenblat, me ha gustado mucho ‘por
ameno y por su simplicidad y me quedo con lo siguiente: - Referente a la gran mayoría de fondos de inversión
tradicionales, las matemáticas básicas nos dicen que un retorno en la media - comisiones = rendimientos por
debajo de la media, lo que hace de los fondos índice una excelente opción en materia inversora. - Invertir en
un grupo de 20/30 empresas con un ”earnings yield” elevado y con un EV/EBIT bajo conduce a unos retornos
astronomicos. - Dicha estrategia se podría replicar perfectamente con un fondo índice que tuviera en cuenta estos
parámetros, aunque solo funcionaría mientras no tuviera muchos adeptos. - Algún día Vanguard ofrecerá su amplia
gama de f.i. en España? Un saludo! Cesc

Antonio R. Rico (2011-07-27 09:47:17)
@Cesc, yo también pensaba como tú hace relativamente poco tiempo. Ahora, tal y como lees en estas páginas
cada día pienso que los fondos estrella del pasado tienen muchas papeletas de hacerlo peor en el futuro, y que las
acciones con alto dividendo son perjudiciales para el inversor joven. También leí el libro que nos comentas, y yo le
cambiaría el titulo por ”The little book that BEAT the market”. ¿Lo seguirá haciendo? Y si lo hace, se dirá a sus
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lectores que con esas acciones se paga alrededor de un 1 % anual (25 % del 4 %) en impuestos por dividendos? De
todos modos, invertir en Bestinver y en acciones USA con altos dividendos y bajo EV/EBIT me parece mejor
opción que la mayoría de otras opciones que leo por la red. En cuanto a tu pregunta sobre Vanguard, ¡ojalá
lleguen pronto a España! Un saludo.

Cesc (2011-07-27 22:58:54)
Hola Antonio, Greenblat comercializa sus propios fondos, creo que la web es formulainvesting.com, aunque creo
que son sólo para clientes US.A, el tiempo dirá. También es cierto que el resultado de un índice debe ser la
rentabilidad media de todos los participantes, alguien debe batirlo, no? Estoy leyendo ”the Dhandho Investor”,
delicioso, sublime, te lo recomiendo, lleno de analogías, parábolas, bien escrito, ameno; al loro: - The markets are
mostly efficient (Monish Pabrai) Un saludo! Cesc

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (11) Construye una Cartera a Prueba
de Bombas (2011-07-18 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº 11. Construye una Cartera a Prueba de Bombas.

Para el dinero que vas a ir acumulando para el resto de tu vida, necesitas un [5]portafolio que so-
breviva ante cualquier desastrosa eventualidad financiera. Para ello debes construir una cartera simple,
diversificada, descorrelacionada y balanceada.

Cuatro tipos de inversiones cubren las cualidades arriba descritas:

- Acciones. Para épocas de prosperidad y economías crecientes.

- Bonos de largo plazo. Para épocas de deflación y tipos de interés en caída.

- Oro. Para épocas de inflación donde el dinero en moneda corriente pierde su valor.

- Cash. Para épocas de recesión y tipos de interés al alza.

¿Qué supone esta cartera?

- Seguridad. La cartera continúa creciendo a través de cualquier clima económico. Unas veces de
forma más veloz y otras con una tasa de rentabilidad inferior a las acciones, pero raras veces caerá en
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picado.

- Estabilidad. La volatilidad de esta cartera es realmente baja teniendo en cuenta su buen rendimiento en
el largo plazo. En los últimos 40 años sólo ha caído en 4 de ellos, y de forma muy moderada.

- Simplicidad. Esta cartera no requiere de un esfuerzo gestor importante. Sólo hay que rebalancearla
cuando uno de los activos alcance el 35 % o el 15 % de la cartera. En ese momento se traspasará capital
de unos assets a otros para volver a dejarla en 4x25 %.

Es todo lo que hay que hacer. Simple y seguro.

[6]Ir a la regla nº12

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

6. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-12-especula-solo-con-el-dinero-que-puedes-permitirte-perder.

html

VELASQVS (2011-07-18 10:05:39)
Antonio, lo de rebalancearla cuando uno de los activos alcance el +/-10 % de su porcentaje asignado me provoca
varias dudas. 1. Teniendo una cartera basada sólo en fondos, sin coste en traspasos, hago suscripciones el primer
día de cada mes, 2. Rebalanceando el día 15 de cada mes, siempre y cuando uno de los activos varíe +/-5 % de su
porcentaje original, ¿Estoy tomándome demasiadas molestias? ¿Debería ”dejarlos correr” un poco más hasta el
+/-10 %? He leído que no conviene hacer más de un rebalanceo trimestral pero no sé si es aplicable a una cartera
basada exclusivamente en fondos no cotizados donde puedo permitirme rebalancear cuando yo quiera sin coste.
¿Cuál es tu opinión?

Pistachu (2011-07-18 12:21:30)
@VELASQVS, a la espera de que te conteste Antonio, te paso unos enlaces interesantes sobre el rebalanceo
y su periodicidad. Portfolio Rebalancing in Theory and Practice - ttps://institutional.vanguard.com/iip/pd-
f/ICRRebalancing.pdf Best Practices for Portfolio Rebalancing - https://advisors.vanguard.com/iam/pdf/IC-
RPR.pdf

Antonio R. Rico (2011-07-18 12:40:17)
@VELASQVS, esta forma de rebalancear es la que recomienda Harry Browne en la cartera permanente. Es una
cartera que depende de la gran descorrelación entre sus activos, y esa estrategia de rebalance es la que le funciona
mejor. En el caso de una cartera Boglehead como la que yo tengo, y que sospecho será más parecida a la tuya, lo
que yo recomiendo es un rebalance al año como máximo, para dejar que las tendencias de medio plazo hagan su
efecto en los porcentajes de la cartera, y que cada año tengamos nuestro portafolio adaptado a nuestra edad y
perfil de riesgo. W. Bernstein, en su libro [1]The Intelligent Asset Allocator, recomienda un rebalance bianual.
Precisamente por la misma razón. Por lo tanto, meter dinero trimestralmente en los fondos no me parece mal,
pero es preferible dejar el rebalance en anual o bianual.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-5-the-intelligent-asset-allocator.html

VELASQVS (2011-07-18 12:45:53)
@Pistachu, guardé tu enlace (best practices for portfolio rebalancing) hace un tiempo y las dudas provienen del
mismo. Vanguard tiene en cuenta costes, impuestos, tiempo y esfuerzo en el rebalanceo. Teniendo en cuenta que
mi cartera es simple y que el rebalanceo no conlleva coste, ¿es conveniente hacer un rebalanceo mensual si los
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activos varían ese +/-5 %? ¿tiene algún tipo de contraindicación hacerlo tan a menudo siempre y cuando se
cumpla ese porcentaje? Yo diría que no, pero a lo mejor me equivoco.

VELASQVS (2011-07-18 12:54:00)
Antonio, se han cruzado nuestros mensajes. La única pega que se me ocurría es precisamente esa, la de no sacar
provecho a las tendencias del mercado, pero creo que ése es un componente más especulativo que inversor.

Antonio R. Rico (2011-07-18 13:20:27)
@VELASQVS, efectivamente tiene cierto punto especulativo, ya que nadie sabe ni puede garantizar la duración de
una tendencia. De todas formas, mientras el motivo del rebalance no sea provocado por el sentimiento de mercado,
sino por el cumplimiento metódico de la estrategia, no hay nada que temer. Las diferencias entre unas y otras
serán mínimas y no hay forma de saber cuál de ellas funcionará mejor en el futuro. El rebalance anual me parece
una solución media, simple, sencilla, funcional,... vaga :)

Pistachu (2011-07-18 13:34:23)
@VELASQVS, realmente no rebalanceas mensualmente, rebalanceas cuando varía +/-5 % (aunque lo revises
mensualmente jeje). Podría pasarte que durante un largo plazo (p. ej. un año) no se cumpliese ese porcentaje de
variación y no necesitases rebalancear, a mí me parece bien un ”threshold” +/-5 % si no hay costes adicionales en
el rebalanceo, especialmente para mantener el porcentaje RV/RF (si es entre subassets de RV me gusta dejarlos
correr más) pero como inversor a largo plazo, y vago, podrían producirse momentos donde tuviese que meter
demasiada mano en la cartera. No sé si me equivoco en mi visión pero imagínate en el periodo aproximado de
Octubre 2007 a marzo de 2009 la de veces que hubieses tenido que ir rebalanceando, y a cada vez que comprabas
más RV volvía a caer un 5 %, y aunque restablecerías porcentajes sería desinflando tu cartera como si fuese toda
de RV, porque la RF por supuesto, no se revalorizaba un 5 % a la misma velocidad... Debía ser como meter
monedas en una tragaperras... Si lo hubieses hecho anualmente hubiese preservado mejor la parte fija y creo que el
precio de la RV comprada no sería malo. Fundamentalmente hay dos tipos de rebalanceo: el llamado ”calendar
rebalancing” y el llamado ”threshold rebalancing”. Yo creo que por simplicidad un inversor a largo plazo debe
tener suficiente con encontrar su momento de rebalancear haciendo un ”calendar rebalancing” una vez al año o
cada dos años como dice Bernstein/Antonio, ya que a su vez lo veo un plazo razonable de tiempo para que se
hayan producido las suficiente desviaciones. La idea principal es que tu sistema sea cualquier menos el emocional.
Puedes ver inconvenientes y ventajas de hacer ”threshold rebalancing” con un porcentaje más bajo o más alto en el
siguiente enlace: http://monevator.com/2011/03/29/threshold-rebalancing/ @Antonio una cosilla con la que yo
también me confundía hasta hace poquísimo jejeje... bianual es ”2 veces al año”, el término correcto sería bienal
”cada dos años”. ”William Bernstein (author of The Intelligent Asset Allocator) say that a good frequency to
rebalance is once a year or once every two years. More frequent than that generates costs and takes away from
returns caused by positive momentum effects, and less frequent than that allows portfolio allocations to get too far
out of kilter and you miss out on taking advantage of contrarian (anti-momentum) effects.”

VELASQVS (2011-07-18 13:44:33)
@Pistachu y Antonio. Gracias, es un lujo poder disponer de vuestras opiniones a este precio. Antonio, ¿para
cuando la versión Premium del InversorInteligente?

Albert (2011-07-18 13:59:35)
@VELASQVS yo creo que aquí hay dos cosas a considerar. La primera es el riesgo. Rebalancear sirve para
gestionar el riesgo. Si dejamos que nuestra distribución se desvíe mucho de la teórica nuestro riesgo está cambiando.
Las bandas servirán para gestionar esa desviación del riesgo. Un apunte es vigilar con el valor de las bandas. A mi
me gusta usar valores proporcionales. Es decir, dejar crecer/decrecer los activos hasta un % de su distribución
teórica. Fíjate que en el caso que expone Antonio, un 10 % de un 25 % equivale a que dejas mover el activo un 40
%. Cada cuanto tiempo miras la cartera para ser rebalanceada también influirá en tu gestión del riesgo, si son
periodos largos puedes tener épocas con un riesgo mucho mayor al querido. Finalmente notar que la frecuencia con
la que haces aportaciones ayuda al dolar cost averaging. Contra más aportaciones disminuyes el riesgo de poner tu
dinero en un pico. Otro apunte es que, a no ser que las aportaciones a los fondos sean totalmente automáticas,
aprovechar el momento de aportar para rebalancear la cartera, o ajustarla a tu distribución teórica tiene mucho
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sentido.

CrazyInvestor (2011-07-18 14:55:09)
Gracias por preguntar Velasqys por que yo estaba en la misma tesitura. Lo que comentas Albert o lo que te
he entendido es justo lo que pensaba hacer, tengo o mas bien quiero implementar una cartera solo con fondos
indexados. Mi intención de rebalancear sería con aportaciones periódicas pero no automáticas de forma que con
dichas aportaciones nuevas de dinero realizara el rebalanceo/ajuste a los valores iniciales aportando mas dinero
al que haya perdido y menos al que haya ganado. La duda es lo que comentais de que será mejor, si lo que yo
comentaba en el párrafo anterior de ajustar los valores con aportaciones bimensuales nuevas o ir haciendo un DCA
y luego rebalancear anualmente. Que opinais?? Otra dudilla, mas o menos los assets los tengo claros, y son mas o
menos los de Antonio (teniendo un maestro pa que me voy a poner a inventar ;)). El tema es en función de que
asignais los porcentajes a vuestros assets de RV? Veo que Antonio tiene muy sobreponderada USA, alguna razón
en concreto?? Gracias.

Antonio R. Rico (2011-07-18 16:38:20)
@Pistachu, tomo nota del desliz lingüístico, no me había dado cuenta y tienes toda la razón. Muchas gracias!!!
((Every two years!!!)) @VELASQVS, la versión premium será cuando se me ocurra algún sistema de especulación
para vender y con el que engañaros, así que me da que siempre tendréis disponible el blog en su totalidad :)
@Albert, efectivamente el DCA con aportaciones más frecuentes hace que el precio medio sea ”más medio” y
con menos riesgo a la compra de grandes cantidades en burbujas. @Crazy, quizás aportaciones a los fondos ha-
ciendo un DCA muy frecuente, con rebalance anual, podría ser tu solución. ¿No crees? Gracias a todos por el debate.

esponja (2011-07-18 23:13:05)
La verdad la unica forma que veo para rebalancear es la que comenta Antonio, una vez al año aprovecha para
comprar y a la vez rebalancear. Si tengo un asset x con tres porcentajes 20 % 30 % 50 %, si hago DCA y aporto
frecuentemente la misma cantidad a todos por igual, al final tendré una desviación por el efecto del mercado pero
puede que mayor por el efecto de mis compras. Esto se minimizará cuanto mayor sea la cartera pero de inicio veo
como mejor opción la de Antonio. Saludos

jose41 (2011-07-19 00:27:47)
http://inversorinteligente.es/vanguard-total-international-stock-etf -vxus.html Hola Antonio. ¿Has visto el
volumen de VXUS? La cartera de tu post del 2 de Febrero es la que más me gusta. BND podría valer para el 40 %
de renta fija? Muchas gracias por tu trabajo y un cordial saludo.

Antonio R. Rico (2011-07-19 00:50:28)
@jose41, es cierto, impresionante el volumen final de hoy, que corresponde con el suelo de la última semana. Según
Kostolany, esto significa rebote al alza, ya que todos los ”tontos” han soltado sus papeles presas del pánico, y los ”lis-
tos” los han comprado para aprovechar la subida. Teorías especulativas, que tienen cierto sentido, pero que no merece
la pena seguir. Ya veremos si se da la predicción. :) En cuanto al BND, para un inversor europeo, no me parece la
mejor opción. Prefiero un índice de bonos euro, o por lo menos, con la divisa euro cubierta. Un saludo y gracias a ti.

Albert (2011-07-19 10:40:35)
@esponja, no hace falta aportar la misma cantidad a todos por igual. Puedes aportar a cada uno el % de tu
cartera objetivo. En este caso de toda la aportación un 20 % destinado al fondo A, un 30 % destinado al fondo B y
un 50 % destinado al fondo C. Así no rebalanceas, pero es como yo haría el DCA. Para rebalancear, sea cual sea el
método de rebalanceo yo creo que da igual hacerlo una vez al año, o hacerlo 12. Al fin y al cabo si ya tienes tu excel
montado requiere el mismo trabajo. Tal como he dicho, para mi el rebalanceo es básicamente una herramienta para
gestionar el riesgo. Si además tiene un bonus, mejor, pero básicamente devuelves tu cartera al nivel de riesgo que
quieres. Pero tal como se ha dicho lo más importante es tener un método y no alejarse de él por motivos emocionales.

esponja (2011-07-19 14:52:21)
@Albert gracias por la respuesta, esa va a ser mi forma de hacer aportaciones, DCA en el mismo porcentaje que el
asset y rebalanceo anual. Saludos
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Los Consejos de los Bogleheads (13) Retirar Capital de la Cartera en la Jubilación
(2011-07-19 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 13:

”A proper withdrawal strategy in retirement is as important, or more so, than is an invest-
ment strategy in accumulation because time is no longer your ally” @Joe Bob

”Una adecuada estrategia de retirada de fondos en la jubilación es tan importante, o más, que
la estrategia de acumulación, porque el tiempo ya no será tu aliado”

Aunque es algo en lo que en teoría no tenemos que pensar hasta nuestro retiro, es importante que tengamos
en cuenta la estrategia de recogida de capital para complementar nuestros ingresos.

Se trata de ir sacando dinero de nuestra cuenta de inversión de forma que, incluyendo la depreciación por
la inflación, no corramos el peligro de quedarnos sin capital. Esto se consigue retirando un porcentaje
sensato y fijo (en torno al 4 % anual) de una cartera en la que tendrá que haber un mínimo de renta
variable para que crezca un 7,5 % de media anual, y así vencer a la inflación (3,5 % anual aprox.).

Lo tenemos bien desarrollado en [5]Y después de alcanzar la libertad financiera?, gracias al estudio
que realizó [6]William Bernstein sobre el tema.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/despues-de-alcanzar-la-%C2%BFlibertad-financiera.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-5-the-intelligent-asset-allocator.html

esponja (2011-07-19 09:18:36)
Que opinas de la opción de, una vez alcanzado la edad de jubilación, invertir en high dividend en vez de retirar
capital de la cartera?

Antonio R. Rico (2011-07-19 10:37:09)
@esponja, me reafirmo en la opinión de no usar índices high yield. Aunque en el retiro tiene algo menos de
perjuicio para la cartera, no deja de ser peor.

igor76 (2011-07-19 21:55:39)
La pregunta del millón: ¿cuánta RV estimais necesaria para lograr ese 7,5 %?

Antonio R. Rico (2011-07-20 08:46:44)
@igor76, esa es una muy buena pregunta, imprescindible a la hora de calcular tus objetivos de ahorro e inversión.
En principio es una operación sencilla, teniendo en cuenta que: - La RV global da una media por ahora del 10,5 %
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anual - La RF aggregate da un 5 % - La RF de corto plazo da un 3 % De este modo, a grandes rasgos podríamos
calcular que: - Para quien use RF aggregate, el porcentaje en RV no debería ser menor del 40 % - Para quien use
RF de corto plazo (yo), el porcentaje en RV no debería bajar del 45 % - 50 %

igor76 (2011-07-20 09:37:04)
@Antonio, Gracias por la respuesta. Más o menos coincide con lo que se dice Malkiel en ”Un paseo aleatorio por
Wall Street”. En su última edición ha revisado las carteras recomendadas, teniendo en cuenta el aumento de la
esperanza de vida. Para un jubilado recomienda (lo digo ahora de memoria): 50 % RV (35 % acciones ordinarias
+ 15 % REIT) y 50 % RF (liquidez + bonos). Lo del REIT me parece mucho, pero es una opción a considerar
dentro de unos años.

EGUZKIALDE (2011-07-20 11:24:02)
Puede existir un problema al llegar al final de la acumulación:que vivamos más años de los que pueda durar
la cartera. Pero ¿es obligatorio dejar la cartera para la siguiente generación? Con lo felíz que soy cuando me
como todo el plato.Me gustaría ser felíz habiendo comido todo el plato. Pero si duro más que mi cartera....!vaya
catástrofe¡ Por tanto me gusta la idea de sacar un % sobre la cartera en vez de un importe.De esta manera
el control sobre el final está mejor asegurado. Ahora bien sacando al 4 % la cartera puede no durar más
allá de los 30 años........y a mí me gustaría una cartera para 40 -50 años........ Habrá que hacer buenos
cimientos , porque de lo contrario toca arriesgar más o disminuir los niveles de gasto.....y estos dos últimos pun-
tos , pueden acarrearno en el mejor de los casos empeoramiento de la salud......y no es lo óptimo para la carrera final.

Antonio R. Rico (2011-07-20 12:35:25)
@EGUZ, efectivamente, pero un 0,3 % mensual con la suficiente carga de RV, en principio, debería dar para que
durara ”para siempre”. Venceríamos la inflación y la salida de capital. Otra cosa sería sacar un 4 % de lo que
te quedara el día de retiro. Eso sería más peligroso, porque si la cartera baja, estaríamos disponiendo de un
porcentaje mayor. @igor76, me alegra coincidir con Malkiel :) Como digo, tampoco es tan complicado.

Pistachu (2011-07-23 11:33:47)
This study analyzes the allocation question through a focus on the downside risks created by uncertainty over
investment returns and life expectancy. We find that the range of appropriate equity asset allocations in retirement
is strikingly low compared with those of typical lifecycle and retirement funds now in the marketplace. In fact, for
retirement portfolios whose primary goal is to minimize the risk of depletion and sustain withdrawals, optimal
equity allocations range between 5 % and 25 %. This quite conservative level of equity holdings changes little even
when we significantly change our assumptions on capital market returns. We even find that more aggressive equity
allocations, those that still retain some focus on depletion risk but also seek to provide substantial bequests to
heirs, are also relatively conservative. The study suggests, in short, that the higher equity allocations used in many
popular retirement investment products today significantly underestimate the risks that these higher-volatility
portfolios pose to the sustainability of retirees’ savings and to the incomes they depend on. Un estudio del mes
pasado: https://content.putnam.com/literature/pdf/PI001.pdf

Antonio R. Rico (2011-07-23 12:31:10)
@Pistachu, muy interesante el pdf que nos enlazas. Me lo he guardado, pero tras una vista inicial, me parece
simplemente una visión distinta, menos sencilla y menos ”vaga” que la que yo me propongo. Naturalmente
tendremos que tener menos renta variable en la cartera si queremos sacar un 7 % anual del valor de nuestra
cartera. Un 7 % es ¡mucho! Yo prefiero que siga teniendo algo de volatilidad y sacar como máximo un 4 %. De
esta forma te sigues asegurando la superviviencia, y aprovechas la volatilidad del mercado para seguir haciendo
efectivos rebalances. Lo que ganas con el sistema de esta gente es que tu renta pasiva es más estable, aunque no sé
de donde sacan que la inflación no llegue a comerse el capital. Me da que si tu cartera es modesta, con los planes
de retiro que ejemplifican, vas a pasar más miedo que vergüenza.

Pistachu (2011-07-23 21:59:23)
@Antonio, sí, parece excesivamente conservador, lo vi mencionar en el siguiente artículo
http://www.smartmoney.com/retirement/planning/retirees-should-have-m ore-annuities-fewer-stocks-

304



1310417735232/ El otro informe que se menciona de la GAO (US Government Accountability Office) se acerca más
a lo que tu opinas... ”Retirees should make withdrawals from their investment portfolio at a rate of no more than
3 % to 6 % annually at retirement, with adjustments for inflation, to help ensure they won’t run out of money.” Se
puede consultar en http://www.gao.gov/products/GAO-11-400 http://www.gao.gov/new.items/d11400.pdf Es un
tocho pero con los 4 gráficos de un vistazo rápido te haces a la idea... jeje

Amundi Index Europe vs Pictet Europe Index P (2011-07-20 09:00)

[1] Una vez que llegué a la conclusión que el producto comercializado en España
para la réplica del índice MSCI Europe, con la comisión de gestión más barata (Vanguard MSCI Europe
ETF. Gestión 0,14 %), alcanzaba una suma total de costes de casi el 1 % al añadir las tasas fiscales por
cobro de altos dividendos, había que buscar un fondo indexado que disminuyera dicha penalización. Para
ello dispones en el mercado de los fondos Amundi Index Europe y el [2]Pictet Europe Index P.

Vamos a comparar a estos dos fenomenales productos para ver si te ayudo a elegir entre ellos:

1. Comisiones. El TER publicado del fondo de Amundi es del 0,35 %, mientras que la comisión
total del fondo de Pictet es del 0,36 %. En la rentabilidad anual publicada por ambos en la web de
Selfbank, el fondo de Amundi supera al de Pictet en un 0,1 %.

2. Comercialización. El fondo de Pictet es comercializado por varios brokers, mientras que los [3]fondos
indexados de Amundi son vendidos en España por Selfbank. Veremos cuánto tardan los demás en subirse
al carro.

3. Inversión mínima inicial. Selfbank comerciliza ambos desde 1000¬ de inversión inicial, aunque el
fondo de Pictet suele tener un mínimo inicial en otros brokers de 30000¬.

4. Gestoras. Pictet es una gestora de fondos con una experiencia de más de 200 años, mientras que
Amundi es una gestora perteneciente a dos entidades bancarias, Crédit Agricole y Société Générale.

5. Traspasos entre fondos. Hasta que los fondos indexados de Amundi, de reciente comercialización en
España, no superen el mínimo requerido de suscriptores en nuestro país (creo que son 500), no será posible
realizar traspasos sin penalización fiscal. Es de prever que esto se resuelva en un futuro próximo. El
fondo de Pictet no tiene ningún problema en ese sentido. (*Editado: Ya superan los 500 partícipes. Era
cuestión de días)

Espero que estos 5 puntos te ayuden a configurar el asset Europa de tu cartera. Yo, por mi parte,
he contratado los dos. De esta forma tengo dos productos que replican al mismo índice, con costes
reducidísimos y muy similares, y diversifico el capital en dos gestoras distintas.

1. http://inversorinteligente.es/amundi-index-europe-vs-pictet-europe-index-p.html/amundi-pictet-europe

2. http://inversorinteligente.es/fondo-pictet-index-europe-p-desde-1000-euros-de-inversion-minima.html

3. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html
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liken73 (2011-07-20 22:16:03)
Hola, un par de preguntas de novato: (pero eso a los buenos Bogleheads no os importa, verdad?) - si los fondos no
dan este ”problema” de dividendos, es porque los re-invierten automáticamente? - un ETF no puede hacer eso? O
es que Vanguard en este caso particular no lo ”quiere” hacer? - aparte de esa regla de 500, realmente no hay gasto
fiscal por vender un fondo y comprar otro? Y ya que estamos... Si a dia de hoy deberíais seleccionar un broker,
sería R4 o Selfbank? (los dos que suenan más en este blog). Entiendo que ING no sirve por tener una oferta muy
limitada de fondos y ETFs, correcto?

justo (2011-08-05 12:00:55)
Creo que ninguno de estos 2 productos está disponible en Renta4, alguien lo sabe a ciencia cierta? la verdad
es que da un poco de rabia tener que plantearse cambiar de broker cada vez que aparece un buen producto... saludos

Pistachu (2011-07-20 09:27:58)
Al final acabarás con la misma cartera que tenías al principio del blog con los ”pictetes” :-P

arrumbador (2011-07-20 10:49:15)
Hola: He seguido toda el tema Amundi desde que lo vi en tu blog. Sobre el punto 5 que comentas, mandé uno
correo a Self Bank y me comentaron que no era así, que se podían realizar traspasos a fondos Amundi como con
cualguier otro fondo de inversión. Yo también estoy cambiando mi cartera desde que aparecieron estos fondos tan
económicos. Para Europa me he quedado sólo con amundi europa, pero para USA voy a mantener los dos el de
amundi y el de pictect ya que en el de amundi también cotizan algunas empresas de Méjico y Canadá. Saludos

Lluís (2011-07-20 11:18:23)
Confirmar que los fondos de Amundi también son contratables a través de Renta 4, yo lo he conseguido pero por
lo que veo depende más de la buena fe del gestor que tengas (yo he tenido suerte en este sentido) que no de temas
técnicos. Eso sí, todo por teléfono, a través de la web no se puede hacer. También me han confirmado que aún no
han llegado a los 500 partícipes y de momento no pueden ser traspasados sin pasar por caja.

Pistachu (2011-07-20 11:29:54)
@Lluís, que suerte... quizás es de la buena fe o del dinero que les estés dejando con otros productos jeje ¿sabes si
te meten alguna comisión adicional? Yo voy a probar a ver que me dicen, aún están a tiempo de no perder un
pedacito de un cliente jejeje

Antonio R. Rico (2011-07-20 12:44:17)
@Pistachu, no creo, recuerda que tenía acciones inviduales value, fondos de gestión activa y algún que otro Pictet.
La cosa ahora cambia bastante :) @arrumbador, efectivamente es así. En una última comunicación de Amundi de
7 de Julio, los partícipes ya superan los 500. Gracias por la puntualización. @Lluís, puedes comunicarles a los de
R4 que ya se pueden hacer traspasos entre fondos de Amundi sin costes. :)

scoralstom (2011-07-20 16:44:06)
Asi, asi, hay que tener varias gestoras, todo es posible en esta larga trayectoria. s2

devuntu (2011-07-20 17:08:49)
Antonio, ¿podrías desarrollar los cálculos de costes del VGK? Me ha sorprendido que sean tan altos. Muchas gracias.

Antonio R. Rico (2011-07-20 17:38:02)
@devuntu, - VGK tiene en este momento un dividendo anual bruto del 4,51 %. Como tenemos que pagar a
hacienda un 19 % de los dividendos que cobramos, nos costará un 0,856 % (19 % de 4,51 %). - La comisión de
gestión del VGK es del 0,14 % - 0,14 % + 0,856 % = 1 %

CrazyInvest (2011-07-20 19:00:34)
@Antonio, muy buena idea tener los dos. @Lluis, podrias comentarnos cual son los mínimos que te han pedido en
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Renta4,a mi me comentaron que 30000.

Lluís (2011-07-20 19:15:02)
@CrazyInvest, yo he contratado el Europe por 7.000 euros y el Pacific por 2.000 euros, no me han comentado nada
de mínimos. Por otro lado en su día tuve problemas al traspasar un fondo USA de gestión activa al Pictet USA y
lo tuve que hacer por teléfono también, y aún no se como pero el gestor me contrató el ”P” que en teoria tenía una
entrada mínima de 30.000 euros y sólo eran unos 7.000 euros. Yo supongo que como lo del mínimo lo ponen ellos,
puede que se les cuele cuando lo hacen manual.

Antonio R. Rico (2011-07-20 22:23:10)
@liken73, - Sí, acumulan los dividendos, no los reparten. - Sí que lo pueden hacer. Hay ETFs de acumulación
que no reparten dividendos. Vanguard ya tiene productos de acumulación, los fondos. Aquellos que prefieran las
rentas de los dividendos, tienen sus ETFs. - En los traspasos no hay penalización fiscal. Yo uso los 3 :) Cada uno
para una cosa distinta.

Antonio R. Rico (2011-07-20 22:24:29)
@Lluís, pues vaya suerte tuviste de topar con un empanao :)

liken73 (2011-07-20 22:44:25)
Muchas gracias, Antonio. Al usar tanto R4 como Selfbank pagas el doble de gastos de custodia, verdad? Supongo
que es un coste bajo en comparación con los demás gastos...

devuntu (2011-07-20 22:56:26)
Gracias, Antonio. No sabía que el dividendo era tan alto, pero penaliza bastante. Además habría que sumar las
comisiones de compra y la dificultad para hacer aportaciones periódicas.

Antonio R. Rico (2011-07-20 23:49:15)
@liken73, no, en selfbank no se pagan gastos de custodia por tener fondos de inversión.

devuntu (2011-07-21 00:25:50)
Hola de nuevo, tengo una duda sobre comisiones: El Amundi Index Europe tiene un TER de 0,35 %. En
Selfbank, se indica una comisión de gestión de 0,15 %. Entiendo que el TER incluye esta comisión, ¿estoy en
lo cierto? Ahora bien, si cogemos por ejemplo el Pictet Emerging Markets Index R, con un TER de 1,22 %, en
Selfbank indican una comisión de gestión de 1,35 %. Si se supone que el TER incluye la comisión de gestión,
¿cómo puede ser que esta comisión sea mayor que el TER? Según el folleto de Pictet, la comisión de gestión
máxima es 1,35 % (para todas las clases), que es lo que pone selfbank. Según lo veo yo, hay 2 alternativas: -
A la comisión de gestión del Amundi habría que sumarle otras hasta alcanzar los 0,35 %. Y, por coherencia,
habría otras comisiones que sumar al Pictet (que desconozco). - Si tomáramos el 1,35 % de pictet como comisión
total, eso significaría que las comisiones del amundi serían tan sólo del O,15 %. Cosa que me parece un tanto
ingenua. ¿Es posible que la comisión de la que informa selfbank sea colocada por el propio banco? Es decir,
selfbank, al comercializar el fondo, añade su propia comisión. De esta forma, tendríamos que: Amundi: 0,35
(TER) + 0,15 (comisión de selfbank) = 0,5 % Pictet: 1,22 + 1,35 = 2,57 % (menudo leñazo. jaja). No sé
si me he explicado bien, pero veo una incoherencia en las comisiones y tengo una sensación como de que algo
se me escapa. Se agradece cualquier luz sobre el tema. Un saludo. PD: Hubiera hecho la comparación con
Pictet Index Europe P, pero no logro encontrarlo en el buscador de Selfbank (sólo veo la clase R). ¿Ha desaparecido?

Antonio R. Rico (2011-07-21 00:49:10)
@devuntu, cuando mires las comisiones de un fondo de inversión, hazlo en su ficha original. La info que dan las
comercializadoras pueden estar mal. Las comisiones TOTALES (TER) de estos fondos son: Amundi Index Europe:
0,35 % Pictet Emerging Market R: 1,22 % Al cobrarse las comisiones del propio valor del fondo, las gestoras
no pueden cobrar diferentes comisiones para un mismo fondo, ya que afectarían al valor liquidativo del mismo,
y otros partícipes que tengan esos fondos en otros brokers saldrían perjudicados si se les cobrara a ellos una
comisión menor que a ti. Y sí, parece que han quitado de la web el fondo de la clase P, aunque yo lo tengo contratado.
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devuntu (2011-07-21 11:57:48)
@Albert Muchas gracias por las referencias y las aclaraciones. Da gusto exponer una duda y que inmediatamente
alguien la responda. Ésta es otra de las joyas de este blog. @Antonio, muchas gracias también por la aclaración, y
también por la mención que me haces en la nueva entrada del blog. Es como pasar a la posteridad. ;) Un saludo.

Albert (2011-07-21 10:45:56)
@devuntu, si vas a la página web de pictet para el fondo Emerging Market R [1] ves todos los costes desglosados:
TER 1.22 % Management fee 0.9 % Custody fees 0.17 % Administration fees 0.08 % Si te fijas, sumando el
management, custody y administration fees da 1.15 %. La diferencia entre el TER y los ”fees” (0.07 %) son
los gastos que tiene el fondo que no se pueden considerar ”fees”, por ejemplo las comisiones de compra/venta,
etc. Es por ese motivo que no se recomiendan los fondos con mucho turnover ya que suman costes al fondo.
Hay una cosa que está bien tener en cuenta, y es que el TER de un fondo puede bajar sólo por el aumento de
patrimonio que tenga, ya que si los gastos de compra/venta son fijos (o casi), al dividirlo entre más capital el TER
disminuye automáticamente, evidentemente si el patrimonio disminuye el TER aumenta. Otra alternativa que
tienen las gestoras para disminuir el TER es el alquiler de acciones. Por ejemplo si miras el informe anual [2], en
la página 49 (pdf:51) se puede ver como el Emerging Markets Index ha tenido unos ingresos por prestamos de
acciones de 57,949.20 USD. En el mismo informe, en la nota 3 (pág 509, pdf:511) explica su fiscalidad: “TAXE
D’ABONNEMENT” En virtud de la legislación y de los reglamentos actualmente en vigor, la SICAV no está
sujeta a ningún impuesto sobre la renta. La SICAV está sujeta a una ”taxe d’abonnement” (Impuesto anual de
suscripción) del 0.05 % anual sobre el patrimonio neto, pagadera trimestralmente y calculada sobre el patrimonio
neto al final de cada trimestre. No obstante, dicha “taxe d’abonnement” será del 0.01 % anual en el caso de los
activos adscritos a las acciones reservadas a los inversores institucionales. La “taxe d’abonnement” no grava la
parte del patrimonio neto invertida en participaciones de otras instituciones de inversión colectiva luxemburguesas,
siempre que dichas participaciones hayan estado previamente sujetas a dicha “taxe d’abonnement”. Aquí se
evidencia la ventaja que suponen los fondos de acumulación sobre los de distribución en lo referente a la fiscalidad.
Al final del informe, a partir de la pág. 611 (pdf:613) lista los TER de todos los fondos en función de los gastos
expuestos en el informe. La verdad es que el informe anual leído con un poco de cuidado da mucha información de
como funciona un fondo. Espero que te sea de ayuda. [1] http://bit.ly/ol72pq [2] http://bit.ly/qDmY3v

Antonio R. Rico (2011-07-21 11:36:17)
@Albert, muchas gracias por la información y por tu tiempo. Esto que nos ofreces aclarará bastante a los lectores.
Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-08-05 13:44:51)
@justo, puedes llamar por teléfono. Algunos seguidores del blog han comentado que la operativa de estos fondos
en R4 es posible por orden telefónica.

Antonio R. Rico (2011-10-11 20:34:46)
@vktr, no reparten dividendo.

vktr (2011-10-11 20:16:42)
Hola, alguien sabe si los fondos de Amundi indexados pagan dividendo? Estoy viendo en la página de Bloomberg
que sí lo hacen con un 1,2 % de yield actualmente. Es eso cierto? http://www.bloomberg.com/apps/quote?tick-
er=CAINACD:LX

Selfbank Fulmina la clase P de Pictet de su Web (2011-07-21 09:44)

Hace un par de semanas pude comprobar como [1]Selfbank tenía dado de alta el fondo Pictet Europe
Index P, con una suscripción mínima inicial de 1000¬, cuando lo normal es que cualquier broker so-
licite un mínimo de 30000¬. Así que, como podéis ver en [2]mi cartera, compré algunas participaciones
aprovechando la coyuntura.
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Pero en un [3]comentario realizado ayer por @devuntu, nuestro compañero de fatigas inversoras nos
comunicaba que el fondo parecía haber desaparecido de la web de Selfbank. Y el caso es que es así. Ya
no es contratable, aunque los que hayan estado rápidos y compraran participaciones, seguirán teniéndolo
operativo.

Cuando inicié esta bitácora, jamás pensé que pudieran cargarse las páginas del blog más de 30000
veces al mes. Mucho menos que tuviera suscritos por diferentes canales a más de 1000 seguidores. Que el
autor de uno de los libros de la [4]serie 52 libros para 52 semanas comentara [5]mi review empezaba a
parecerme irreal. Pero que un banco haga desaparecer un fondo de inversión de su web por la afluencia
de peticiones y solicitudes venidas desde la información que aquí se da, ya me parece... me parece... me
parece... no me sale la palabra.

Supongo que no será por eso, y que simplemente se habrán dado cuenta después de que varias per-
sonas lo contrataran y que además, solicitaran el alta de los demás fondos de la clase P de Pictet. Incluso,
estos fondos baratos de la gestora suiza podrían hacer la competencia a los [6]fondos indexados de la casa,
ya que recuerdo que [7]tanto Amundi como Selfbank pertenecen al mismo banco francés.

1. http://inversorinteligente.es/fondo-pictet-europe-index-p-desde-1000-euros-de-inversion-minima.html

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/amundi-index-europe-vs-pictet-europe-index-p.html#comment-3770

4. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-40-alicia-en-wall-street.html

6. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

7. http://inversorinteligente.es/la-relacion-entre-amundi-funds-y-selfbank.html

igor76 (2011-07-21 14:21:52)
Se ha visto el potencial que tiene internet...

Aprendiz (2011-07-21 15:16:12)
Hola, es mi primera intervención en este blog que sigo desde hace un tiempo. Hoy me animo a hacer mi primera
pregunta, de novato total :D ¿Es habitual en las gestoras de fondo contar con productos de este tipo? Me refiero,
a productos con unos gastos y comisiones muy ventajosos, pero que exijan una inversión inicial tan elevada como
es en este caso de los fondos Pictet? Gracias y saludos

Pistachu (2011-07-21 16:06:22)
¡Enhorabuena! Por el éxito y trascendencia de tu blog. En cuanto a lo de Selfbank... la verdad es que como clientes
esto no nos favorece mucho, no es bueno para nosotros que las gestoras/brokers puedan quitarse la competencia
de encima tan fácilmente. Sin competencia no irán saliendo productos y servicios mejores para nosotros, si les
preocupaba de verdad una medida más discreta (aunque tampoco me parecería bien) hubiese sido poner el importe
mínimo inicial otra vez a 30000¬... Aún espero que surja un verdadero broker lowcost por internet por y para el
pequeño inversor, sin ninguna afiliciación a ningún gran banco.

esponja (2011-07-21 16:08:35)
Esperemos que el desembarco de Vanguard en Europa no defraude...

Antonio R. Rico (2011-07-21 16:34:00)
@Aprendiz, es muy complicado encontrar en España productos así. En USA, desde hace tiempo, un grupo muy
numeroso de inversores ya se han dado cuenta de cómo está montado este tinglado, por lo que ya tienen gestoras
especializadas en ofrecerles productos buenos, bonitos y baratos, pero en Europa vamos con unos años de retraso.
Cuando comience en Europa el boom de la indexación, nosotros ya hará tiempo que estaremos posicionados gracias
a ETFs y fondos como los de Amundi. Tenemos que construir nuestras carteras para que después no tengamos que
hacer modificaciones con costes elevados. @Esponja, esperemos. De todos modos sus fondos ya los podemos encon-
trar en Europa, incluso sin necesidad de intermediarios. Lo que ocurre es que los mínimos de suscripción van desde

309

http://inversorinteligente.es/fondo-pictet-europe-index-p-desde-1000-euros-de-inversion-minima.html
http://inversorinteligente.es/cartera
http://inversorinteligente.es/amundi-index-europe-vs-pictet-europe-index-p.html#comment-3770
http://inversorinteligente.es/serie-52-libros
http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-40-alicia-en-wall-street.html
http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html
http://inversorinteligente.es/la-relacion-entre-amundi-funds-y-selfbank.html


los 100000¬. @Pistachu, al menos parece que serán fieles a sus fondos Amundi. Esperemos que no la caguen con
ellos también. @igor76, el de internet, de las redes sociales, de la información sin trampas, sin intereses escondidos,...

Aprendiz (2011-07-21 16:46:53)
Gracias por la respuesta Antonio.

Lluís (2011-07-21 17:30:33)
En relación a renta 4, a parte de que comercializan algunos fondos gestionados por ellos, podríamos decir que es
una entidad independiente no?

Antonio R. Rico (2011-07-21 18:05:40)
@Lluís, son comercializadora y gestora, ya que además de ser supermercado de fondos y otros productos, también
tienen algunos fondos propios. Pero no es lo mismo que Vanguard, que se pueden comprar sus productos
directamente en su gestora y no comercializan nada más. Algo así como Bestinver en España, pero de tamaño
gigantesco. @Aprendiz, gracias a ti.

EGUZKIALDE (2011-07-22 14:24:15)
Lo mismo está haciendo banif con los fondos de SSGA , siendo los comercializadores a traves de alfunds ;
simplemente no les da la gana de darlos de alta , casualmente los de pictet serie p y serie I los tienen de alta. Pero
su oferta como siempre es la seri cara.Estas son las finanzas de alto nivel..........

Cómo Crear una Cartera de Inversión con Google Docs (2011-07-21 17:00)

Cuando [1]mi cartera estaba formada sólo por ETFs de Vanguard e Ishares, el seguimiento automático en
tiempo real con la herramienta GoogleDocs era relativamente sencillo. Ahora que he añadido fondos de
inversión al portafolio, la cosa se complica, y ha sido gracias a @Pistachu, que estamos en disposición de
construir nuestra hoja de cálculo con actualización automática de precios y valores liquidativos.

Lo primero que tendrás que hacer es abrir una cuenta de google, para así poder tener acceso a
la aplicación google docs. Una vez en la aplicación creas una nueva hoja de cálculo online (spreadsheet).
Cuando ya la tengas abierta, comienzas con la creación de la cartera (me basaré en el formato utilizado
en mi cartera para realizar el ejemplo):

1. Activos de la cartera. Este es el paso más sencillo, ya que sólo son casillas de texto. Vamos
a simplificarlo con dos activos de renta variable y uno de renta fija. Puedes hacerlo más llamativo con
colores de fondo, negritas,... Es importante que las acciones americanas y ETFs se añadan mediante el
símbolo. (VIG, VTI,JNJ,...)

[2]

2. Precio. La segunda columna la vamos a usar para el precio de ETFs o acciones, y valores
liquidativos de fondos. Esta es la parte más difícil.

Para ETFs americanos (son los que yo uso) se usa la función ”price” de GoogleFinance, dirigiendo la
fórmula hacia la celda en la que tenemos el símbolo del ETF o acción. En nuestro ejemplo, para la fila 4:
=GoogleFinance(A4; ”price”)
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Para fondos, es más complejo. Aquí es donde @Pistachu nos ha ayudado sobremanera. Ten-
dremos que apoyarnos de Morningstar y usar la función VALUE mediante la siguiente fórmula:
=VALUE(MID(importXml(”http://www.morningstar.es/es/snapshot/sn apshot.aspx?id=F00000286Y”;
”(//td[@class=’line text’])[3 ]”);4;7))

La dirección web que está entrecomillada justo antes del punto y coma, es la dirección de la
página del fondo Amundi Index Europe en Morningstar. Para conseguir el valor liquidativo de otro fondo,
simplemente tendremos que copiar la misma fórmula pero cambiando la dirección web de la ficha de
Morningstar para dicho fondo.

También tenemos que tener en cuenta que las dobles comillas se copian-pegan mal en Google-
Docs, así que tendremos que borrarlas una vez pegadas y vueltas a escribir manualmente.

Ya tenemos nuestra columna de PRECIO:

[3]

3. Participaciones. En la tercera columna se insertarán el número de acciones o ETFs, o el
número de participaciones del fondo que tenemos. El formato de la celda debe ser de número.

[4]

4. Valor. Esta columna tendrá formato moneda Euro. Esto lo puedes modificar en el menú for-
mat. En ella incluiremos una simple fórmula para multiplicar el valor de la celda participaciones por el
valor de la celda precio. Sería así para la fila 6: =B6*C6

De la misma forma tendremos que hacer con el resto de filas. Hay que tener en cuenta que, cuando el
producto cotice en dólares, la fórmula tendrá que terminar dividida por el valor del cambio EUR/USD,
que tendremos aparte en una casilla con esta fórmula: =GoogleFinance(”CURRENCY:EURUSD”)

Así, el VALOR de la fila 4 sería: =B4*C4/C12

[5]

5. Porcentaje. En esta ocasión, las celdas que contienen los datos de esta columna tendrán el
formato porcentaje. La fórmula para calcularlo es muy sencilla, ya que es simplemente dividir el valor del
activo entre el valor total de la cartera. Por ejemplo para la fila 4 del ejemplo: =D4/D9
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[6]

6. Target. Esta columna tiene el mismo formato que la anterior, pero los porcentajes son fijos,
ya que describen la ponderación deseada por ti mismo en tu cartera.

[7]

Con todo esto, ya tenemos todos los datos que un boglehead necesita para el seguimiento au-
tomático de su cartera. Se pueden añadir otros datos como dividendos cobrados, rentabilidad,..., pero
esos datos ya no son indispensables para la sencilla operativa de [8]una cartera como la mía, en la que de
lo único que me tengo que preocupar es de qué comprar más y qué comprar menos cuando toque ir al
mercado.

Espero que te sirva de guía práctica para construir tu propia cartera automática. Especial mención para
@Pistachu, sin su dedicada ayuda esta entrada no hubiera sido posible. ¡Muchas gracias compañero!

1. http://inversorinteligente.es/cartera

2. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html/docs-1

3. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html/google-docs-2

4. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html/google-docs-3

5. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html/google-docs-4

6. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html/google-docs-5

7. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html/google-docs-6

8. http://inversorinteligente.es/cartera

Aprendiz (2011-07-21 18:31:05)
Muy bien explicado, me será de gran utilidad. Estoy probando a hacerme un documento de google docs de
ese estilo, pero quiero ponerle también las pocas acciones que tengo de empresas concretas. Pero encuentro
dificultades en google finances para encontrar la cotización en euros de las empresas del ibex, como bbva por ejem-
plo. ¿No aparece en google finances su cotización en euros? Me aparece NYSE:BBVA, pero eso no es lo que yo quiero.

Antonio R. Rico (2011-07-21 18:59:35)
@Aprendiz, esa es la acción que cotiza en el NYSE. La del IBEX no sé como podrías hacerlo. Esperemos que
alguien lo sepa y te ayude.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-07-21 20:33:46)
Increible! Muchas muchas gracias; este artículo me parece super útil. Solo le falta como calcular las comisiones
que te cobran y una forma de ”automatizar” la inversión si tienes inversiones periódicas (si inviertes 100¬ al mes
en un ETF, por ejemplo; quizás al final te invierta solo 98¬ dependiendo del precio). Voy a ver si lo hago yo y te lo
paso Antonio
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CarlosC (2011-07-21 20:36:27)
¿Alguien sabe como hacer esto mismo con el Excel 2007? Me parece super util tener una hoja Excel que se auto
actualice con los valores de los fondos. Gracias.

igor76 (2011-07-21 20:52:35)
Impresionante trabajo!

Pistachu (2011-07-21 22:10:21)
@Antonio, genial artículo, gracias a ti y al tal Pistachu (por cierto, que nick tan poco serio) jejeej La verdad
que si empiezas a profundizar te das cuenta de lo poderosa que es la herramienta de hojas de cálculo de Google
Docs, me da la sensación que puedes hacer prácticamente todo lo que puedas imaginar (con tiempo y paciencia
claro...) La forma en que hemos podido sacar el VL desde la web de Morningstar quizás no es la forma más
sencilla y si hay cambios en la web de Morningstar en la manera que sirve los datos puede requerir futuros
retoques, pero mientras se pueda obtener el valor liquidativo de manera pública desde alguna web podremos
meterlo en Google Docs. Al igual que el VL puede cogerse el Sharpe, la volatilidad... cualquier cosa...) De todos
modos creo que Google Finance llegará a meterlo en su base de datos que sería lo ideal. Tiempo al tiempo.
@Aprendiz, los valores españoles se consultan con ”MCE:TICKER” http://www.google.com/finance?q=MCE
lamentablemente aparecen pero tampoco tienen datos de cotización de momento... Podemos intentar coger el
valor de Yahoo Finanzas, del CSV sería lo suyo pero... raro, raro, no me coge bien los decimales... puedes probar...
=ImportData(”http://download.finance.yahoo.com/d/quotes.csv?s=BBVA .MC &f=l1”) También he probado con:
=ImportHtml(”http://es.finance.yahoo.com/q?s=BBVA.MC”;”table”;2) A ver si llegamos a sacar algo... @CarlosC
seguro que se puede hacer exactamente lo mismo desde Microsoft Excel, sólo que el nombre de las funciones debe
cambiar un poco. Busca información relacionada con ”Importar datos externos desde una página web.”

Asier (2011-07-21 22:54:19)
Exacto, datos desde web, y para incorporar los datos, yo lo saco de: http://es.finance.yahoo.com/ viene ya con
comas, no con puntos, y cuando abres el excel te da la opción de actualizar.

Aprendiz (2011-07-22 00:13:04)
Gracias a todos por la ayuda. Asier, ¿podrías poner qué es lo que pones en la celda de la hoja de cálculo para que
”coja” el valor de una acción en concreto desde yahoo finances? Por ejemplo para bbva. Saludos y gracias

Asier (2011-07-22 10:16:37)
Hola en excel 2003 tienes que ir a datos/obtener datos externos/ nueva consulta web. Ahí, en la barra de dirección
pones http://es.finance.yahoo.com/ y cuando carge la página de yahoo, en la casilla ”buscar cotizaciones” pones
por ejemplo BBVA, para que sea la del mercado continuo eliges BBVA.MC. Luego tienes que señalar la flechita
negra en un cuadradito amarillo que está junto a donde pone ”Último cambio” y darle a importar, en la ventana
que se te abre dale a propiedades y marca ”actualizar al abrir el archivo” y aceptar y otra vez aceptar. Y ya está,
al abrir el excel te preguntará si lo quieres actualizar. En excel 2007 no me acuerdo muy bien porque no lo tengo
delante, pero creo que era: datos/consulta web y todo lo demás igual. Un saludo Asier

Antonio R. Rico (2011-07-22 10:39:32)
Me alegro que haya sido de interés la entrada. Ya veo que sois bastantes los que os gusta tener la cartera en una
hola de cálculo. Muchas gracias a todos los que colaboráis con vuestra experiencia y saber en Excel y Docs.

Aprendiz (2011-07-22 11:32:33)

Asier (2011-07-22 12:12:14)
Yo tb he intentado quitar esos datos y no lo he conseguido, así que tengo todos los datos a actualizar en una hoja
y en otra mi cartera con el precio actual referenciado a esa primera hoja (no se si me explico bien)
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Aprendiz (2011-07-22 12:30:38)
@asier Te entiendo lo que comentas Asier, voy a hacerlo igual, así obtenemos una visión más limpia y clara de lo
importante. Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-22 12:42:25)
Y hablando de google, si alguien dispone de invitaciones para probar google+, le agradecería mucho que me
enviara una. Saludos y gracias otra vez por la participación. Editado: Ya estoy invitado. Muchas gracias!!!

Aprendiz (2011-07-22 12:54:20)
Yo tengo invitaciones, ¿a qué email te la envío?

Antonio R. Rico (2011-07-22 13:13:29)
@Aprendiz, ya he recibido un montón!!! Muchas gracias de todas formas!!!

Aprendiz (2011-07-22 13:14:46)
De nada.

Carlos Garces (2011-07-22 16:20:05)
Para el mercado continuo existen cientos de opciones... yo uso invertia. Google docs limita el numero de
operaciones ImportHtml o Importxml que puedes hacer en una misma hoja, así que para evitar esa limitacion,
lo mejor es exportar todo el mercado continuo a una hoja. =ImportHtml(”http://www.invertia.com/mer-
cados/bolsa/indices/accion es.asp?idtel=IB011CONTINU”; ”table” ;1) Y luego realizar un VLOOKUP de los
valores que nos interesen. p. ej =VLOOKUP(”*BBVA*”;MercadoContinuo! $A $1: $B $132;2;FALSE)

Aprendiz (2011-07-23 15:30:50)
@Carlos Garces, muchas gracias por la explicación y el código Carlos, funciona a la perfección!

Aprendiz (2011-07-23 16:21:49)
Se me plantea otra cuestión, los dividendos que vais cobrando, ¿cómo los contabilizáis/apuntáis en la hoja de cálculo?

Alfonso Sainz de Baranda (2011-07-26 04:41:59)
@Grillo A mi me pasaba lo mismo y era por las comas y puntos, que son diferentes en inglés y en español... porque
lo tenía en Inglés! Vete a las opciones de la hoja de cálculo en ”Archivo” y modifica el Local. Si lo tienes en
Español, prueba a ponerlo en americano. Suerte!

grillo35 (2011-07-25 22:57:47)
A todos os funciona la funcion para importar datos de fondos desde Morningstar? A mi me devuelve un error (
#VALUE!) cada vez...aggggg

grillo35 (2011-07-25 23:08:24)
Bueno a decir verdad si que encuentra el precio de cierre pero no lo puede escribir en la celda: error: Cannot parse
text: 38,15). Alguna solucion para esto, porfavor??

Antonio R. Rico (2011-07-26 09:51:43)
@grillo35, tal y como comenta @Alfonso, yo tenía también mal configurado el país en la configuración. Posiblemente
sea por eso.

Antonio R. Rico (2011-07-26 09:52:45)
@Aprendiz, puedes hacerte otra columna, cuyas casillas sean simplemente una fórmula de simples sumas. Así
tienes el resultado y el historial de dividendos cobrados.

314



grillo35 (2011-07-26 11:04:50)
@Alfonso,@Antonio...Efectivamente, esa era la solucion, lo tenia en ingles y hay que utilizar el idioma
patrio...Muchas gracias por vuestra ayuda!! Salu2

Luis Miguel Delgado (2011-07-26 11:59:08)
Muy buenas: Para los que les salga el error: #Value y cuando pasen el ratón ponga: error: Cannot parse text:
numerito, lo más probable sea que tenéis las hojas de cálculo en inglés y por eso no consigue covertir el texto a un
valor por la coma decimal. Hay dos opciones: 1º- Cambiar las opciones en la hoja de calculo, en File-> Spreadsheets
settings y poner en locale Spain. 2º- Utilizar esta fórmula para convertir el texto: =SUBSTITUTE(TRIM(texto
obtenido con coma),CHAR(44) , ”.”) =SUBSTITUTE(texto obtenido con coma,CHAR(44) , ”.”) y luego aplicar
Value. La función trim sirve para eliminar espacios delante del texto, el CHAR(44) es la coma. Espero que os sea
útil, un saludo a todos.

Antonio R. Rico (2011-07-26 14:57:00)
@Luis Miguel, muchas gracias por la aclaración. Espero que sirva a los que se encuentran en ese problema, aunque
parece que se soluciona con cambiar la localización.

grillo35 (2011-07-28 12:11:22)
Hola de nuevo, Ademas de Google Docs tambien estoy replicando la cartera de fondos en Excel, y me encuentro
con el problema de que no se me actualizan automaticamente los datos de los fondos desde Morningstar porque en
”Propiedades del rango de datos externos” no consigo que mantenga marcada la opcion ”Actualizar al abrir el
archivo”; cada vez que cierro excel me desactiva esta opcion. Alguien sabe porque?? Gracias

grillo35 (2011-08-01 11:45:40)
Solucionado! Fue una gran empanada mia, ya que utlizando excel guarde (todavia no se porque) el archivo como
documento de openoffice con extension .ods, en vez de hacerlo como archivo de excel con extension .xlsx. En
cuanto lo he hecho ya funciona pefectamente. Deuuu

Cuidadito con Google Docs (2011-10-26 09:02:38)
[...] por Antonio R. Rico - 26/10/2011 a las 09:00:04 Tweet Hace unos tres meses te mostré como crear una cartera
de inversión con google docs. La herramienta sigue siendo altamente recomendable para gestionar tu cartera, pero
cuidado con [...]

Rafa (2011-12-29 12:31:20)
Las cosas que no están en google se pueden sacar de yahoo (mucho más completo) así:
=(SUBSTITUTE(Index(ImportData(”http://download.finance.yahoo .com/d/quotes.csv?s=INGA.AS
&f=sl1d1t1c1ohgv &e=.csv”);1;8);”.”;”,”))

grillo35 (2012-02-09 10:05:21)
Por cierto, desde hace unos dias la hoja de calculo de GoogleDocs devuelve un error al capturar los datos de
precios ”La consulta xpath no devolvio ningun dato”, alguien sabe a que es debido??

franfi (2012-02-19 21:51:35)
Una preguntilla, estoy intentando hacerme una cartera como las que habéis comentado y me gustaría incluir
históricos de PER, YIELD, etc, para el análisis de valores. ¿Alguien sabe de donde se pueden sacar? Muchas gracias.

Xaero (2012-03-15 15:32:38)
grillo35 tengo el mismo problema, ”La consulta xpath no devolvio ningun dato” ¿Alguien sabe como resolverlo?
Gracias!

Oscar Calvo (2012-04-10 13:10:40)
En Google Docs yo uso esta función para obtener el valor =Value(MID(Index(ImportHtml(”http://www.-
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invertia.com/mercado s/bolsa/empresas/portada.asp?idtel=RV011Telefon”; ”table”;1); 2; 1);2;5)) Sustituyendo
Telefon (telefónica en este caso) por Repsol, BME o el que toque de acuerdo al acronimo de invertia.

Rogelio (2012-04-10 13:25:49)
Gracias Oscar, El problema es para los fondos. Cosas tipo Amundi, Pictet, los de renta fija,... ¿Se puede hacer eso
con Invertia?

Oscar Calvo (2012-04-10 15:40:55)
Sí claro, no se si Invertia da esa información pero si no desde cualquier otra fuente de datos. Solo habrá que tocar
un poco la formula. No me pidas que te lo haga, yo no tengo fondos ;-)

52 Libros para 52 Semanas (44) The Little Book of Common Sense Investing
(2011-07-22 09:00)

Genial, ameno y terriblemente práctico. Difícilmente
encontraré algún día un libro que en tan pocas páginas pueda resumir tanta sabiduría y tanta verdad
sobre el abstracto y engañoso mundo de la inversión como lo hace [1]The Little Book of Common Sense
Investing.

John Bogle resume en este libro el saber desarrollado de forma más extensa en su gran obra
[2]Common Sense on Mutual Funds. De esta forma, los lectores españoles a los que les de pereza la
lectura en lengua inglesa, tienen una nueva oportunidad de estudiar la [3]filosofía bogleheads mediante
este sencillo y resumido libro. Si lees este libro, estarás mejor preparado para invertir a largo plazo que el
95 % de los inversores.

Entre los temas tratados destacan:

- Las pocas esperanzas de los gestores de [4]batir al mercado en el largo plazo, y por consigu-
iente, de los pequeños inversores.

- La [5]tiranía del interés compuesto.

- Los [6]impuestos son gastos también, y muy desalentadores para la rentabilidad futura.

- Los [7]productos indexados y sus ventajas ante la gestión activa.

- Y otros muchos datos tremendamente reveladores.
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El libro está repleto de estadísticas, datos y gráficos concluyentes. Cualquier persona que lea,
estudie y reflexione sobre el contenido de la obra correrá cuanto pueda en sentido contrario a la
especulación en los mercados, ya sea usando su propio método de especulación o seleccionando fondos de
inversión ganadores en el pasado.

También acompaña a cada capítulo una pequeña reseña sobre la opinión positiva de los más
grandes inversores del siglo XX acerca de la indexación. Graham, Buffett, Lynch,..., se deshacen en
elogios ante quien de forma coherente opta por la vía de la inversión en índices.

Un libro imprescindible. Poco más se puede decir (aunque probablemente en el futuro realice
una serie resumen por capítulos).

Puntuación de [8]The Little Book of Common Sense Investing:

Sencillo: 9

Adictivo: 9

Práctico: 10

Mi puntuación global: 9,5

Recomendable: Sí, para lo que se inventó la lámpara de lectura.

Ir al libro anterior (40): [9]El Arte de Especular

1. http://www.amazon.com/gp/product/0470102101/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=0470102101

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

4. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-2.html

5. http://inversorinteligente.es/la-tirania-del-interes-compuesto.html

6. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-10-reduce-los-impuestos.html

7. http://inversorinteligente.es/no-todos-los-fondos-indexados-son-iguales.html

8. http://www.amazon.com/gp/product/0470102101/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=0470102101

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-43-el-arte-de-especular.html

Alex (2011-07-22 09:06:32)
Hola Antonio pero entonces quieres decir que también esta en español?

Pistachu (2011-07-22 10:12:52)
Si alguien quiere hojear algunas páginas del libro parea hacerse una idea del nivel de inglés que puede necesitar y
el tipo de lenguaje que tiene puede hacerlo desde http://books.google.com/books/about/The Little Book of
Common Sense Investin.html?id=GGBwk8mi8qcC y hacer click en ”Vista previa del libro”

Aprendiz (2011-07-22 10:14:22)
Yo creo que quiere decir que está en inglés, pero como es una versión más resumida, no habrá que tenerle tanto
”miedo” como a leer un libro más ”gordo” en inglés.
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Antonio R. Rico (2011-07-22 10:35:55)
@Alex, no está en castellano. Tal y como dice @Aprendiz, al ser un libro muy resumidito, es más sencillo de leer
en inglés para los que tengan un nivel medio.

Alex (2011-07-22 11:45:59)
Bueno pues entonces lo llevo crudo, gracias

mugualex (2011-07-23 13:50:43)
Ameno y muy práctico. Me gustó bastante. El inglés es bastante asequible. Eso sí, como en el resto de libros del
mismo palo, la parte del ”401K”, a evitar, que no nos afecta, je, je, je... Saludos.

Primer Día Probando Google+ (2011-07-23 11:53)

Ayer recibí una invitación de [1]@Ignacio para probar la nueva red social de google,
google+. Como los blogueros más caracterizados de la red no paraban de escribir reseñas sobre sus
primeras impresiones en la aplicación, pues me picó la curiosidad y solicité que alguien me invitara. Por
cierto, muchas gracias a tod@s los demás que me enviasteis invitaciones.

Al entrar, lo primero que pensé fue y ahora qué leches hago yo aquí, si no conozco a casi nadie de
los que están dados de alta. Y así es, la red social por ahora sólo es social para aquellos a los que siguen
miles y miles de personas con cierta presencia en internet. Para el resto de los mortales, esta versión en
pruebas (únicamente puedes darte de alta mediante invitación) sólo les valdrá de eso, de prueba. Y de
ese modo lo he tomado.

Se nota que, por ahora, el protagonismo en google+ lo tienen aquellos emprendedores, inversores, peri-
odistas o economistas con cierta presencia mediática en internet, que puedan publicar constantemente sus
actualizaciones en prensa online o blogs, y que tengan tal cantidad de seguidores que, hasta en una red
social ”vacía”, tengan suficiente masa a quienes dirigirse.

Trasteando un poco, es una aplicación parecida a facebook, pero notas como la privacidad de todo
aquello que quieras publicar es más completa y directa. Digamos que vas metiendo a todos tus seguidores
en distintos círculos, como amigos, familiares, conocidos, u otros círculos nombrados por ti mismo. De
este modo, cada vez que quieras publicar algo, tú eliges quien puede verlo, siendo vetada la publicación al
resto de seguidos.

Tu perfil también es parecido al perfil actual usado en facebook, con fotos de cabecera, foto de per-
fil, descripción de la persona, seguidos, seguidores, intereses,... pero poco más.

De modo que, hasta que esta red no se haga realmente social, su uso es más bien aburridillo para
el común de los mortales, aunque no viene mal ir haciéndose con la aplicación y funcionamiento por si
termina siendo la red de redes.

Si quieres una invitación para probarla no tienes más que pedírmela por mail, y gustosamente te enviaré
una.

También me puedes encontrar en (estas sí que son redes sociales :)) [2]Twitter y [3]Facebook. Un
saludo.
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1. http://twitter.com/ignacio_agullog

2. http://twitter.com/InversorIntelig

3. http://www.facebook.com/inversorintelig

Inside Job en Castellano (2011-07-23 18:00)

Tenía ganas de ver Inside the Job en español, y a través de [1]yo y punto he podido enterarme de que
hace poco lo subieron a la red con subtítulos en castellano.

Os recomiendo que saquéis un rato de donde sea para poder ver este documento acerca del verdadero
cancer de lo que llaman la crisis actual, protagonizado por ese tipo de escoria humana que [2]nunca tendrá
suficiente.

Doy gracias a la vida por no ser como esta gentuza, y por hacer que caigan en mis manos vídeos
como este y lecturas como [3]La bolsa o la vida. Disfrutad de la peli.

IFRAME: [4]http://player.vimeo.com/video/25278394?title=0 &byline=0 &portrait=0

1. http://yoyepunto.blogspot.com/

2. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

4. http://player.vimeo.com/video/25278394?title=0&byline=0&portrait=0

kcire369 (2011-07-23 23:43:44)
Hola Imarlo pues si es una gran pelicula,yo ya le vi hace tiempecillo y me gusto mucho,muestra de forma sencilla
como unos cuantos han destruido media economia mundial y encima han sido recompesado por ello poniendolos a
dirigir el cotarro y esperando que lo arreglen,es una pena pero estos estas destruyendo un grandisimo sistema
como el capitalismo que funciona muy bien si no hay intervenciones como la del gobierno para rescatar a sus
secuaces.Un s2 crack y estoy vigilando tu paso a los fondos amundi con interes.

Antonio R. Rico (2011-07-24 00:33:30)
@kcire369, ¿Imarlo?, jejeje, ¿te has confundido de blog o de bloguero? :)

kcire369 (2011-07-24 02:35:29)
perdona Arrico o Antonio jeje ya se me va la cabeza,un s2

Antonio R. Rico (2011-07-24 11:47:40)
Los últimos 40 minutos de documental son los más sangrantes. Acumulas una rabia interior que no sabes como
sacarla. No sé cómo pueden dormir tranquilos. ¿Cómo se puede llegar a ser tan apestoso como la basura y vestir
de cuello blanco y corbata?

Aprendiz (2011-07-24 13:05:59)
Me ha gustado el reportaje, muy interesante y revelador.

VELASQVS (2011-07-24 14:25:07)
Otra vez, y creo que no será la última, ¡GRACIAS!. Después de las expectativas generadas por muchos
comentarios he podido ver este trabajo y es espectacular. Me enganchó desde el primer minuto y no descarto
volver a verlo en breve. Me sorprende ver a DSK en el bando de los ”buenos”, junto a Eliot Spitzer, ambos en su
particular purgatorio por escándalos sexuales. También a Soros, el especulador que, por encima del bien y del
mal, precipitó la devaluación de la libra esterlina el 16 de septiembre de 1992, didácticamente nos explica que la
desregulación salvaje es la causante de esta crisis. Tiempos de excesos que aún continuan. Cuánta importancia se
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les sigue dando a las agencias de calificación a pesar de ser cómplices necesarios en la crisis actual. Increíble oírles
decir, bajo juramento, que su trabajo es formular opiniones. Opiniones que tambalean nuestro mundo, opiniones
que tienen hoy una desmedida influencia en la crisis de deuda europea. Si me permitís, tres sugerencias: Mario
Vargas Llosa escribe sobre Strauss-Khan en [1]Derecho de pernada. El tiempo pone a cada uno en su lugar
y veremos dónde acaba DSK. Lo último visto: [2]Video: Trial, error, and the God complex (sin subtítulos),
encontrado en [3]Monevator, Tim Harford, el autor de ”El Economista Camuflado” (pendiente de lectura), nos
habla con emoción de que, sin importar lo complejo de la situación a la que nos enfretamos, firmemente creemos
que nuestra solución es la correcta. Lo siguiente a ver: [4]”Microcréditos”, un trabajo que cuestiona la utilidad
del sistema de microcréditos en los países del tercer mundo. A las 22 horas en La2 y durante 15 días más on-line.
Un saludo y hasta pronto.

1. http://www.elpais.com/articulo/opinion/Derecho/pernada/elpepiopi/20110717elpepiopi_11/Tes

2. http://monevator.com/2011/07/21/video-trial-error-and-the-god-complex/

3. http://monevator.com/

4. http://www.rtve.es/noticias/documentos-tv/

Antonio R. Rico (2011-07-24 23:58:13)
@VELASQVS, lo de Soros efectivamente es de traca. Es increíble que aun haya gente que lo tenga en un altar.
Estos hijos de su madre no les falta el sueño mientras acumulan millones de $ sin dar ni palo y una parte
importante del mundo muere de hambruna y sed. No me quiero poner demagógico, pero es que me hierve la
sangre. Muchas gracias por los enlaces!!! @Aprendiz, me alegra que te haya gustado.

Ganaindices (2011-07-25 20:25:58)
Lo he visto y se tr remueve el estomago, es de traca lo de todos, pero he alucinado un poco con lo del expresi de
lehman brothers... PD: Que ahora soy jefecillo de este blog que me dan las gracias por algo que no he hecho?
jejeje Un saludo Arrico Y Kcire.

Albert (2011-07-26 13:32:29)
Otro punto de vista http://www.sinpelosenlalengua.eu/article/desmontando-inside-job

Antonio R. Rico (2011-07-26 14:50:11)
@Albert, muchas gracias por el enlace. Es muy interesante la opinión de Jordi Montserrat. De todos modos,
entendiendo su transgresor artículo, no veo que ninguno de sus argumentos vaya a evitar que siga repudiando a la
basura humana que protagoniza el vídeo. Que puede tener algún sentido partidista anticapitalista, vale. Que puede
estar montado para ridiculizar a ciertos tipos, vale. Que le da al pueblo la culpa que merece en esta crisis (parece
que aquí, además de todo el artículo, se le ve el plumerillo de economista), pues vale también. Pero eso no quiere
decir que me vaya a hacer cambiar de opinión acerca de lo que pienso sobre este grupo de terroristas financieros.

Antonio R. Rico (2011-07-26 23:36:31)
Por cierto, que igual Jordi Montserrat también piensa que Marc Roche es un izquierdosillo ecol-
ogista con ganas de escribir un libro partidista acerca de uno de los bancos protagonistas del vídeo:
http://blogs.lainformacion.com/zoomboomcrash/2011/07/26/asi-dirige-g oldman-sachs-el-planeta-tierra/
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17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (12) Especula Sólo con el Dinero que
Puedes Permitirte Perder (2011-07-25 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº 12. Especula sólo con el dinero que puedas permitirte perder.

Harry Browne es de la opinión de que el porcentaje destinado a la especulación debe ser el 0 %. Todos los
céntimos de tu cartera trabajarán duro para ti en el largo plazo, y cualquier fuga hacia la especulación
corre el riesgo de ser dinero perdido y desaprovechado.

Pero para todos aquellos que no puedan aguantar la tentación de apostar por sus acciones favoritas
o sus fondos 5 estrellas, aconseja destinar como máximo el 5 % de la cartera a lo que el llama [5]cartera
variable. Esta cartera cumplirá la función de desfogue de tentaciones egocéntricas.

Eso sí, el dinero destinado a especular debe ser dinero que no te puedas permitir perder, ya que corres el
riesgo de no recuperarlo. De ahí que tan sólo esté permitido llegar al 5 % de la cartera.

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/la-cartera-variable-o-dinero-divertido.html

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera: Guía de la Serie (2011-09-09 16:54:15)
[...] 12. Especula sólo con el dinero que puedas permitirte perder. [...]

Los Consejos de los Bogleheads (14) La Semilla del Milagro (2011-07-26 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 14:
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”Sew the seed of a miracle. Start a retirement account for your baby for many decades of
compounding returns” @Tonen

”Siembra la semilla de un milagro. Comienza una cuenta de inversión para tu bebé para
que crezca durante décadas de interés compuesto”

El poder del interés compuesto es relativamente prescindible en el corto plazo, pero cuando lo dejamos que
actúe con el paso del tiempo, [5]su capacidad de multiplicar se eleva de forma considerable. Por eso mismo
@Tonen nos aconseja una cuenta de inversión desde que nacemos, para así aprovechar su exponencial
ventaja desde el primer día de vida. Vamos a verlo con un ejemplo práctico:

Supongamos que iniciamos una cuenta de inversión en renta variable para nuestro hijo recién nacido,
aportando 50 euros al mes y rindiendo a un 10 % bruto anual. Según la edad en la que le hagamos el
regalo tendremos:

1. A sus 18 años, habríamos aportado 10800¬, y podría disponer de 28819¬. Una cantidad nada
despreciable para ayudar a pagar sus estudios universitarios.

2. A sus 25 años, habríamos aportado 15000¬, y podría disponer de 62157¬. ¿Qué tal un máster
en el extranjero, carnet de conducir y primer coche?

3. A sus 30 años, habríamos aportado 18000¬, y podría disponer de 103963¬. Desde luego se pueden
comprar muchas cosas con esta cantidad, pero sobre todo la tranquilidad de buscar el trabajo u ocupación
para el que ha estado luchando mientras estudiaba. ¿Cuántos jóvenes tienen hoy un trabajo que no les
gusta porque les apremiaba entrar en el mercado laboral? Tener un colchón de seguridad de ese tamaño
te ofrece, sobre todo, libertad de elección, aumentar las opciones.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

esponja (2011-07-26 10:39:07)
Yo lo he hecho, tengo un peque de 14 meses y ya tiene su cc y cuenta de inversión. Solo espero que la torpeza de
su padre no interfiera en el interés compuesto. Dejo una pregunta,que porcentaje de RV querríais para vosotros si
estuvierais en el lugar del niño? Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-26 11:06:51)
@esponja, RF=edad. Como no sabemos cuando va a necesitar ese dinero (si es que alguna vez se ve en la necesidad
de usarlo), hasta los 10 años no le metería un 10 % de bonos. A partir de ahí, regla bogleheads.

Lluís (2011-07-26 11:37:20)
Para simplificar el tema al máximo, creo que seria ideal un fondo de inversion indexado global. He visto alguna
cosa en Morningstar pero me temo que para adquirirlos debe ser una odisea. Antonio, conoces algun fondo que se
comercialice para el común de los mortales que cumpla estas características? O seria mejor adquirir por zonas
geograficas y rebalancear cada año?

CrazyInvestor (2011-07-26 12:43:26)
Yo le tengo a la peque una cuenta de reinversión de dividendos del Santander, aunque estoy pensando en una
carterilla de fondos con Amundi, nada de fiscalidad, nada de complicaciones. Como lo veis? Una pregunta Antonio,
por que decidiste pasar de invertir en acciones individudales a fondos indexados y etfs???
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carlosg (2011-07-26 13:16:37)
es una cuenta de jubilación no de inversión, no se si ese detalle cambia el sentido del resto del post

Albert (2011-07-26 13:16:52)
@esponja Yo personalmente soy más conservador. Mirando las gráficas del libro [1]common sense on mutual
funds de las páginas 80 y 83 [1,2] vemos las rentabilidades y las pérdidas de distintas distribuciones RV/RF. Yo
personalmente creo que las diferencias de rentabilidad entre 100 % RV y una distribución 80/20 no son muy grandes
(gracias al rebalanceo) pero las diferencias de pérdidas son más considerables. Es por esto que yo seguramente
haría una cartera 80/20, y a partir de los 20 años RF = edad. [1] http://bit.ly/orvcOd [2] http://bit.ly/pATH7X

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

Pistachu (2011-07-26 14:18:58)
Creo que si se entera a partir de los 10 años habrá que hacerle un plan de retirada de dinero de un 3 % anual para
videoconsolas y así no correr el peligro de quedarse sin capital jejejeje

Antonio R. Rico (2011-07-26 14:34:49)
@Lluís, indexado no conozco ninguno. Hay alguno que otro de gestión activa decente, pero siempre serán más
caros. @Crazy, ¿acaso no lo dejo claro casi en cada entrada del blog? Igual me repito poco :) @carlosg, creo que te
entiendo, pero igual si nos lo expones un poco más... @Albert, también me parece muy buena opción. @Pistachu,
nooooooo, que no se entere en edad de consolaaaas!!!

esponja (2011-07-26 15:04:57)
@pistachu has dado en el clavo, y yo preocupándome por porcentajes de RV/RF y chorradas por el estilo. Si
cuando se entere esta todo perdido!! Saludos

Beneficios de los Fondos Indexados (2011-07-27 09:05)

En este blog se defiende día a día la utilización de productos indexados como
ETFs o fondos índice para la construcción de la [1]cartera de inversión. Pero, aunque los ETFs están a la
orden del día, sobre todo por su facilidad de operativa, ¿por qué los fondos indexados son tan buenos si
casi nadie habla de ellos?

1. Porque son la forma más eficiente de crear riqueza en el mercado de valores, ya que [2]a largo
plazo casi nadie los vence.

2. Porque evitas contratar fondos que se estrellan, y que perjudican claramente a tu cartera. Re-
cuerda que [3]los fondos 5 estrellas del pasado pueden ser los peores del futuro.

3. Porque son los fondos más baratos al tener comisiones de gestión muy inferiores a la media de
los fondos comercializados. De hecho, esta es la razón principal de su superioridad a largo plazo. (Para
verlo con más claridad tienes [4]La tiranía del interés compuesto)

4. Porque no tienes que supervisar el rendimiento de tu cartera al haber adquirido el hábito de es-
perar los rendimientos que el mercado genere. Esto también evita errores al intentar especular con el
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comportamiento de la bolsa.

5. Porque el tiempo que no pierdes en gestionar tu cartera lo puedes dedicar a tus hobbies, a tu
nuevo trabajo, a perseguir tus sueños,...

Todo son ventajas. Elegir el camino que casi nadie está queriendo recorrer es tu elección. ¿Ves al-
guna ventaja en seleccionar fondos de gestión activa para tu cartera? ¿Por qué piensas que la indexación
goza de tan poco fama? ¿Qué demonios hace el pequeño inversor creyendo en todas las patrañas que le
cuentan cada día en la prensa salmón y otros medios?

1. http://inversorinteligente.es/cartera

2. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-2.html

3. http://inversorinteligente.es/reversion-to-the-mean-2.html

4. http://inversorinteligente.es/la-tirania-del-interes-compuesto.html

Cesc (2011-07-29 00:30:05)
Pistachu, tal y como lo veo, -y puedo estar muy equivocado-, la diversificación es una herramienta para la gestión
del riesgo y es algo relativamente intuitivo; con 10 blue chips de calidad representativos de diversos sectores creo
que ya estarías diversificado (no veo quebrando a Coca Cola, Johnson & J o Microsoft por ej); algunos genios
como Charlie Munger afirman que 3 valores son suficientes para estar diversificado; el IBEX con 35 valores es
prácticamente lo que dicten TEF SAN y BBVA y para mi es un índice con un nivel de riesgo relativamente
elevado, plagado de bancos y constructoras... Para mi gusto un fondo índice VIG sería más que suficiente para
estar diversificado,calidad vs cantidad...aunque cada uno elige lo que mejor se adapta a su filosofía inversora. Un
saludo, Cesc

Antonio R. Rico (2011-07-31 21:42:42)
@Jose Enrique, hola de nuevo y gracias otra vez por tu comentario. Entiendo perfectamente tu postura. Hasta
hace relativamente poco, y aquí están las estradas antiguas del blog para demostrarlo, yo era un ferviente seguidor
del value investing, pero tal y como te comento también en otras entradas, en este blog se han aportado los datos
y estadísticas que me imponen mi actual filosofía indexada. Además, pienso que no estás acertado a la hora de
valorar lo que llamas ”invertir en la media”, ya que nadie habla aquí de realizar una sola compra en la cima de una
burbuja y olvidarse de su compra durante XX años. ¡Menudo negocio propones! ¿Piensas que nos hemos vuelto
locos? :) Para los que frecuentamos este blog, invertir significa comprar de forma automática cada mes, trimestre
o año, realizando dollar cost average, y rebalanceando cada X tiempo para volver a tener en cartera el nivel de
riesgo afín a tu propia aversión a la volatilidad. Se gana con esto: - Comprar mucho cuando baja la bolsa con el
mismo dinero y poco cuando sube, gracias al DCA. - Comprar lo barato y vender lo caro, gracias al rebalanceo
anual. Con esto, la década perdida se convierte en ”no tan perdida”, ya que acumulas cada vez que el mercado se
asusta y te mantienes moderado cada vez que enloquece al alza. Además de ello, igual te rechina lo que te voy a
decir, pero prefiero que las bolsas no suban hasta poco antes de que me retire. Los periodos bajistas favorecen al
inversor joven largoplacista y las bolsas alcistas favorecen a los inversores retirados que viven de sus rentas. De
todos modos, si invertiste hace 10 años una buena cantidad en los gestores que comentas, enhorabuena. Si no fue
así, te toca ahora confiar en ellos. Un saludo y muchas gracias de nuevo por aportar tu punto de vista.

Rafa (2011-07-27 10:29:08)
Buenos días Antonio: Una vez más, enhorabuena por tu blog. para una persona que puede poner una cantidad
inicial de unos 2.000 euros y luego una cantidad periódica, digamos, de unos 100 euros al mes, qué recomiendas?
un ETF o un fondo índice? En caso de recomendar un fondo índice, cual sería el más recomendable según tu
opinión?. Muchas gracias

Antonio R. Rico (2011-07-27 11:11:49)
@Rafa, muchas gracias. La pregunta que me haces tiene un nivel de concreción muy elevado. Personalmente no
me gusta jugar a analista-recomendador estilo consultorio bursátil radiofónico. De todos modos te doy mi opinión
personal. En tu caso, si vas a añadir 100¬ al mes, considero mejor la opción fondos indexados. ¿Cuál? Aquí es
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donde viene el problema de la pregunta. El más adecuado para ti sólo tú llegarás a saber cual es. Para renta
variable, y en tu propuesta concreta, yo optaría por uno del mercado USA y otro del mercado europeo. Tanto los
fondos de Amundi como los de Pictet son buenas opciones. De esta forma diversificas en mercados y monedas,
pudiendo jugar con su descorrelación a la hora de rebalancear anualmente. Espero haberte ayudado Rafa. Un
saludo y muchas gracias.

Rafa (2011-07-27 12:47:46)
Gracias Antonio por tu respuesta. Vanguard no tiene fondos indexados o es que ves más apropiados los de Amundi
o Pictet?. He visto que en tu cartera has pasado de tener algún etf europeo ( creo recordar ) a un fondo índice de
Amundi. Podrías decirme cual es la razón de base?. Muchas gracias

Pistachu (2011-07-27 13:50:56)
Profundizando un poco más añadiría otra que no deja se ser interesante... - Los fondos indexados no se alejan de
su estilo/clase original. Los fondos de gestión activa frecuentemente se alejan/salen del estilo que originalmente
prometen/describen para aumentar los retornos. ”Ahora soy small caps value, mañana meto un par de large cap
income, pasado mañana quien sabe, invierto un 30 % en Tailandia y me sigo comparando el MSCI Camboya”, etc.
Estos cambios afectan a las carteras que tienen la diversificación como prioridad más alta. Cuando un fondo se
aleja o se mete dentro de otros estilos/clases esto puede reducir/alterar la diversificación por estilos dentro de
nuestra cartera y consecuentemente aumentar el riesgo. Con un fondo índice esto no es posible lo que nos permite
tener una diversificación más precisa en nuestra cartera.

CrazyInvestor (2011-07-27 14:41:23)
Gracias por el artículo Antonio y asi aclararme un poco mas. Un par de preguntas mas: - Que rentabilidad media
acumulada se puede esperar de los fondos indexados??? - He visto que en tu cartera tienes bastante ponderado
USA, alguna razón en concreto? Saludos

Antonio R. Rico (2011-07-27 16:00:00)
@Rafa, Vanguard aun no comercializa en España sus fondos. Esperemos que lo haga algún día. La razón del
cambio es el ahorro de costes. Con el dividendo tan elevado que tienen los ETFs referenciados a Europa, los costes
totales del VGK se disparaban al 1 % (pago del 19 % del dividendo a hacienda), mientras que el fondo de Amundi
los reduce al 0.35 %. @Pistachu, muy bien apuntada esa otra ventaja. Y muy beneficiosa por cierto. @Crazy, la
rentabilidad esperada de las acciones viene a ser de un 10 % bruto anual (ESPERADA) y el porcentaje en USA no
es otro que el aproximado del país americano en la economía global.

Raul (2011-07-27 17:18:46)
Hola a todos, tengo una pregunta. He estado buscando la respuesta por internet pero no he encontrado nada
claro. Los fondos indexados (tipo Pictet, Amundi, etc), también se benefician del traspaso sin pagar impuestos en
España? Todos, o solo los de entidades españolas? Podeis recomendarme algun sitio donde explique extensamente
y con precisión todo el tema de fiscalidad en fondos indexados, ETF’s, dobles imposiciones (país por país), etc?
Muchas gracias!!

Luis Miguel Delgado (2011-07-27 17:40:05)
Simplemente genial, cada día aprendo más con este blog. A veces parece que se dan clases de finanzas para
principiantes. Al español medio le sacas de la hipoteca y ya no sabe más de finanzas. Una pequeña duda, si uno
empieza con una pequeña inversión como podría ser 3000¬ y por lo que sea más adelante (herencia, ventas, ...)
puede aportar más a sus inversiones, podría ir diversificando en más fondos de inversión e incluso el plantearse
algún ETF, siempre teniendo en cuenta la diversificación de su cartera y su asset location. Enhorabuena por el
blog y muchas gracias por todo.

Rafa (2011-07-27 17:47:37)
Muchas gracias Antonio: Una última pregunta y no molesto más.... Tal vez sea un poco pregunta de novato ( que
lo soy ) pero si la razón es el ahorro de costes totales vía ahorro de impuestos por dividendos, el VIG a la larga
se vería reducida su rentabilidad ya que, al tratarse de dividendos crecientes, los impuestos sobre el dividendo
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también serán crecientes no? ( quiero decir constantes al 19 % y 21 % si no cambian pero sobre bases mayores ).
Saludos

igor76 (2011-07-27 18:00:27)
@Rafa, Por lo que veo, Vanguard suele repartir generalmente dividendos moderados (en torno al 2 %). En el caso
de VIG, el dividendo de las acciones que componen el fondo es creciente, pero el porcentaje que reparte el ETF
se mantendría siempre en torno a ese 2 %. Imaginate que un año es del 5 %, pues el ETF reparte un 2 % y
el resto sirve para que el valor del ETF aumente. De esta forma un buen crecimiento de los dividendos reper-
cute en un buen crecimiento del valor del ETF. Antonio, si he metido la pata en la explicación corrígeme. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-07-27 18:02:44)
@Raul, normalmente, todos los fondos comercializados en España deben beneficiarse de las ventajas fiscales en
los traspasos. En cuanto a una web que recoja todo los temas fiscales que comentas, ahora mismo y a bote
pronto no me sale ninguna. A ver si alguien te ayuda, seguro que sí. Gracias a ti. @Luis Miguel, muchas gracias.
Precisamente es de lo que se trata, de hacer fácil lo que parece difícil y no lo es. Tu duda te la has respondido tú
mismo perfectamente. Siempre que respetes tu asset allocation, puedes adaptar tu selección de productos a tu
capital. Muchas gracias a ti. @Rafa, efectivamente, si crece el montante del dividendo, el 19 % de ese montante
cada vez será mayor. Pero el secreto de un growth dividend es que su yield tiende siempre a ser moderado (2 %
aprox. en el VIG), siendo la revalorización del ETF lo que crece. Puedes verlo en la [1]entrada original del VIG.
Desgraciadamente no disponemos en España de un fondo que replique a un índice como al que replica el VIG.
Gracias a ti también.

1. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

Antonio R. Rico (2011-07-27 18:08:59)
@igor76, más o menos es como comentas, sólo que no pienso que recorten el dividendo para que no crezca del 2
% (al menos pienso que no es la razón principal). Es simplemente que las acciones growth dividend en Estados
Unidos no suelen dar dividendos abultados, ya que su política de dividendos es de subidas constantes y moderadas,
y porque tampoco suelen caer a plomo cuando las bolsas sufren.

igor76 (2011-07-27 18:13:44)
@Antonio, Gracias por la aclaración. Me había guiado por la filosofía de los de Spider con el dividendo internacional
de DWX, que anda en torno al 7 - 8 % , pero que el ETF sólo reparte el 4 %.

Alfonso Sainz de Baranda (2011-07-27 21:09:38)
Hola a todos, Respecto lo que preguntas de porque los indexados no están tan extendidos en España es simple. Los
principales colocadores de fondos y las mayores gestoras de nuestro país son los propios bancos. ¿Por qué? Porque,
por alguna extraña razón, la gente se fía de los gestores de su banco como si fuesen su hermano. Esto significa que
son los bancos, con su enorme red de distribución los que deciden no comercializar fondos de este tipo (o hacerlo
con mínimos absurdos, como el Santander que tenía un indexado con un mínimo de 30.000¬) porque no podrían
cobrar tanta comisión por ellos... En España estamos muy mal preparados en todos los temas financieros. Fijaros
que aquí la figura de ”gestor o asesor” está muy mal vista y la gente suele tenerla poca confianza... Mientras
que en sus bancos (que no deja de ser como un comercial de Corte Ingles vendiendote calcetines) la gente confía
plénamente. Estamos jodidillos :)

Antonio R. Rico (2011-07-27 21:28:23)
@Alfonso, suscribo cada una de tus palabras, aunque soy de los que está convencido de que tener una cartera
barata y de calidad está al alcance de todos. Es necesario esfuerzo y sacrificio para poder general el capital a
invertir. El resto, es lo menos complicado.

grillo35 (2011-07-28 00:42:40)
Suscribo todas las ventajas citadas en el post y los comentarios, pero ya puestos a ser un poco ”contrarian”,
uno de los escasos incovenientes de los fondos indexados es que se ”tragan” las burbujas bursatiles enteras, pues
normalmente los valores mas calientes acaban ponderando mucho en los indices, sobretodo si estos no contienen
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demasiadas empresas (ibex 35, eurostoxx 50,etc). Un buen gestor activo podria evitarlos por fundamentales, un
fondo indice no... Salu2

Lluís (2011-07-28 08:50:07)
@grillo35, en mi humilde opinión habrà gestores que las evitaran, pero la experiencia es que la mayoría se tragaran
la burbuja entera y además con ”suplemento de patatas” ;). Lo realmente difícil es encontrar ese gestor que lo va a
conseguir, vale la pena correr el riesgo? Yo creo que no.

Rafa (2011-07-28 10:09:46)
Gracias Antonio e igor76... Encuentro este hilo uno de los más interesantes sobre inversión que pueda haber hoy
en día.... Creo que estoy a punto de de entender el funcionamiento del VIG. Aunque no es el tema central de
este artículo me parece interesante la comparación con un fondo indexado y su comportamiento a L.P. Antonio,
creeme que he leído el artículo del VIG varias veces y pienso que estoy a punto de entenderlo del todo pero,
por otro lado, pienso que me falta algún cabo por atar... Dices en tu artículo del VIG: ”Cuanto más tiempo
dejemos que crezca nuestro producto, más exponencial es la subida ya que a los 25 años, el dividendo sería de
un ¡¡60,19 %!!” Entonces, dentro de 25 años, el impuesto sobre la percepción de dividendos tendría una base
imponible descomunal y restaría bastante rentabilidad... Ahora bien, por lo que decís, parece ser que no se
reparte todo el dividendo sino que, parte de él se destina a engrosar el fondo índice... ¿ Tal vez sea esta la
explicación del porqué el VIG ha obtenido un incremento superior al 10 % aproximado en los últimos 5 años
mientras que el S &P 500 no ha tenido más que un 2 % ?. a ver si se ve la compartativa S &P500 VS VIG
( http://es.finance.yahoo.com/echarts?s=ˆGSPC #symbol= %5Egspc;range=5y;compare=vig;indicator=vo-
lume;charttype=area;crossh air=on;ohlcvalues=0;logscale=off;source=; ) Necesito entender esto porque estoy en la
duda de si decantarme por un fondo índice o por el VIG... Muchas gracias

Pistachu (2011-07-28 10:39:58)
@Rafa, VIG es un fondo (ETF) índice también.

Antonio R. Rico (2011-07-28 10:44:24)
@grillo35, en ese sentido soy más bien de la opinión de @Lluís. @Rafa, ese 60 % es sobre el valor de coste 25
años antes. Es decir, si lo compras ahora, puede ser que dentro de 25 años te rente un 60 % sobre el coste que te
supone hoy, aunque en el 2036 esté dando un 2 % sobre el valor del ETF. Por lo tanto, en el año 2036 seguirás
pagando un 19 % del 2 % que rentará. Creo que así se entiende mejor ¿no? En cuanto a la duda entre el índice
general y el VIG, Harry Browne tiene una norma que dice ”En caso de duda en una inversión, elegir siempre
el lado más seguro”. En este caso, aunque como dice @Pistachu, el VIG replica también a un índice, el más
seguro es siempre el índice general. Eso sí, tú decides :). Yo, como no tengo dudas sobre el VIG y lo que quiero de él...

Pistachu (2011-07-28 11:31:25)
@grillo35 afortunadamente tenemos 2 crisis bien recientes (burbuja .COM y subprime/deuda) para comparar
si las evitaron o simplemente se dedicaron a decir a sus inversores que los malos resultados eran debidos a las
graves ”circunstancias de los mercados globales” a los que supuestamente baten año tras año. Y en efecto no
todos los índices son buenos, hay índices poco representativos, índices por sectores demasiado específicos, índices
con metodologías de construcción que introducen nuevos riesgos, etc. Nuestro trabajo es escoger el índice que
mejor represente la clase de activo en la que queremos invertir según riesgo y diversificación. Si no te gusta
la ponderación por capitalización hay otros tipos de índices basados en fundamentales (RAFI, por precio, por
ganancias, por dividend yield...) pero es más difícil encontrar productos que los repliquen y aún pueden introducir
nuevos riesgos. Seguramente la representación de los mercados mediante índices sea perfeccionable pero hoy por
hoy creo que la replica ponderada por capitalización me parece la que más se aproxima a reflejar el estado de la
economía ”real”, la más barata y fácil de mantener, y supuestamente en un mercado ”eficiente” el flujo de dinero irá
más hacia las acciones más infravaloradas que a las de gran valor... Además precisamente por ser la ponderación
por capitalización l oque más se acerca al estado de la economía real debería alejarse de lo que los cambios de
humor y modas de los inversores pueden dicta, por ejemplo las preferencias por el sector tecnológico en la burbuja
de las .com, o si nos fijamos ahora mismo los índices americanos están copados por mayoría de empresas no
cíclicas de sectores consumer, utilities... tradicionalmente las empresas más grandes son las menos volátiles y las
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que menos caen, quiero decir que si hay una nueva burbuja no creo que se cosa de que se recaliente McDonalds,
Procter and Gamble o General Electric y seguirán siendo pesos pesados del índice.

grillo35 (2011-07-28 11:59:53)
@Pistachu, estoy de acuerdo en que la eficiencia del mercado deberia favorecer a las compañias mas infravaloradas,
pero claro, esto es siempre a largo plazo, y ahi esta el problema. A corto y medio plazo el mercado es irracional y
por tanto ineficiente, y si mientras tanto se ha producido una burbuja, los indices se ven inmersos en ella. De
hecho, si miramos el Eurostoxx 50 y el Ibex 35, estan todavia muy lejos de sus maximos historicos, supongo que
por el gran peso que tuvieron en su dia las tecnologicas y los bancos. Ahora bien, estoy de acuerdo en que hay
indices mas eficientes y diversificados que otros, como el Dow Jones o el SP, que gracias a eso estan mucho mas
cerca de sus maximos historicos; pero es que no siempre se pueden encontrar... SAludos

Pistachu (2011-07-28 12:31:44)
@grillo35, tienes toda la razón pero es algo que no podemos controlar ni nosotros ni la gestión activa, precisamente
por eso, porque es irracional, pocas cosas podemos decir y algunas son los costes y la diversificación. De todos
modos como comentamos hay índices e índices, a mí no me gusta el IBEX35 o el Dow Jones, de hecho hay
gente que considera que elDow Jones no es un índice de mercado jejee... y la elección de unos u otros y nuestra
diversificación va a ser la que finalmente dé los resultados a nuestra cartera. Siempre hay que valorar la cartera en
su conjunto pero las diferencias entre escoger entre MSCI Europe, EUROSTOXX 50 o MSCI Spain son grandes,
por ejemplo desde principios de 2008 arrastran rentabilidades negativas (aprox.) a día de hoy de -29 %, -38 %, -38
% respectivamente, como se puede ver hay una diferencia de casi un 20 % entre el MSCI Europe y los otros. Es-
tamos comparando índices de 50 o 35 empresas con un índices de casi 500, el riesgo disminuye de manera importante.

carlosg (2011-07-29 18:32:44)
el vig me gusta lo tengo en la cartera pero no es perfecto del todo, -tenemos gastos de custodia que según broker
pueden doler. -tenemos tema doble imposicion dividendos, rollo papel que algunos brokers lo hacen otros no, una
molestia. -tenemos una moneda $ que no es la nuestra y puede hacernos perder o ganar más incluso que las
acciones en las que invierte -tenemos que da dividendo, esto para mucha gente no interesa porqué queremos un
producto que reinvierta dividendos, para beneficiarnos del interes compuesto que tanto se comenta.., porqué para
2 perrillas que da que al menos no genere impuestos/gastos por cobro de dividendos, en USA no se puede hacer un
producto que no de dividendos creo. Pese a todo es un buen producto pero se han de conocer las desventajas.
Si vanguard saca sus etf en versión fondos en europa y los podemos comprar directamente muchas de estas
desventajas se eliminan.

jose enrique (2011-07-31 17:39:24)
Invertir en la media puede funcionar aceptablemente pero se debe tener claro que la seguridad no es a largo
plazo sino a muy, pero que muy largo plazo. Prácticamente desde 1998, un inversor norteamericano que hubiera
mantenido su dinero en el banco habrá obtenido la misma rentabilidad que un fondo indexado al Dow Jones.
En los últimos diez años (la década perdida) la rentabilidad de los índices en USA ha sido prácticamente cero.
Mientras y por citar a gestores por todos conocidos como Bruce Berkowitz, Donald Yachtman o en España
Bestinver han obtenido rentabilidades compuestas cercanas e incluso superiores al 10 % después de comisiones y
en mi opinión con mucho menos riesgo que la inversión indexada. El Nikkei continúa por debajo de los niveles de
1984. El nivel del Dow Jones (ajustado con la inflación) de 1904 no se recupero hasta 1954 y el nivel alcanzado en
1967-68 no se volvió a recuperar prácticamente hasta 1990. Recientemente lo hemos vuelto a ver a niveles del
siglo pasado. Respecto a la bolsa española se acaba de publicar que se encuentra, realmente, a niveles de 1974.
Personalmente y porque soy muy conservador, la inversión referenciada a índices o parte de los mismos me parece
demasiado arriesgada. No puedo asumir que durante 15, 20 años o incluso más el índice no se mueva. Se me habrá
“pasado el arroz”. Un inversor puede perder durante meses incluso algún año pero lo que no puede permitirse
es perder una década y las inversiones indexadas lo han hecho. Seguro que volverá a ocurrir. Desde luego mi
criterio de inversión y gestión es diferente. Soy comprador de empresas y como tal me resisto a comprar todo lo
que cotiza dentro de un índice, sector o subsector por el mero hecho de pertenecer a él, porque con toda seguridad
ese producto contiene bueno, regular y malo.
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1000 Valientes Twitteros me Soportan a Diario (2011-07-28 09:00)

Parece que fue ayer cuando hace casi dos años [1]me abría una cuenta de Twitter con más miedo que
vergüenza. Aun no tenía el blog alojado en financialred, su formato actual, y por aquel entonces las
entradas eran bastante más pudorosas y las faltas de ortografía aun no me irritaban los ojos.

Unos meses más tarde me enorgullecía de tener a [2]mis primeros 50 seguidores.

Hoy quiero compartir con vosotros mi alegría por obtener 1000 seguidores en la red social del mi-
croblogging.

[3]

Instantánea para la posteridad :)

Muchas gracias a tod@s los que seguís [4]mi cuenta. Es un placer teneros ahí conmigo. Nos vemos por
aquí, por las redes sociales, y si no, por los bares! :)

1. http://inversorinteligente.es/probando-twitter.html

2. http://inversorinteligente.es/mas-de-50.html

3. http://twitter.com/InversorIntelig

4. http://twitter.com/InversorIntelig

scoralstom (2011-07-29 10:10:10)
Enhorabuena. s2

Luigi (2011-07-29 12:14:23)
Enhorabuena. Mi opinión es que Twitter se está convirtiendo en un canal de información cada vez más importante,
y está relegando a la web a un segundo plano. Primero miras el twitter, y luego si te interesa, ya vas a la web a
mostrar el contenido!!!! Un saludo y sigue así, te seguimos!

Lluís (2011-07-29 12:15:23)
Muchas felicidades por este logro! Bien merecido.

igor76 (2011-07-29 12:45:43)
El día que empiece a utilizar el Twitter tendrás 1.001 seguidores... ó 10.001, quién sabe?

Antonio R. Rico (2011-07-29 14:58:14)
Muchas gracias a todos :)

Crazybone (2011-07-30 19:20:16)
Felicidades, aqui uno de tus seguidores!!
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52 Libros para 52 Semanas (45) Triunfar sin que tu Jefe te Estorbe (2011-07-29 09:00)

[1]Triunfar sin que tu jefe te estorbe es un libro del
gurú de gestión empresarial Tom Peters, que pertenerce a una serie de libros publicados bajo el nombre
Manifiesto Tom Peters, triunfar en un mundo sin reglas. El caso es que llegó a mis manos uno de esos
libros y lo leí en un rato, ya que son bastante cortos y pobres en contenido.

Tom Peters se hizo realmente famoso tras publicar [2]En busca de la excelencia, en el que desar-
rollaba ese concepto tan manido que nos quieren meter a la fuerza ciertas comunidades autónomas,
universidades privadas o empresas elitistas.

Y leyendo el libro me da la sensación de estar ante un falso intelectual venido a más gracias al
provecho que sacan de él Business Week, The Economist y otras editoriales del sector.

La clave del libro está en convencer al lector de que como en su empresa no tiene ningún poder
ejecutivo y tiene que dedicarse a realizar los trabajos que se le ordenan, la solución para planificar su
carrera profesional es:

1. Aparentar que trabajas. Para ello se ayuda de una cita de Woddy Allen: ”El 80 % del éxito
es dejar que te vean”. Haz que parezca que trabajas.

2. Busca a bichos raros. En el tiempo que puedes dedicarte a ti mismo, busca a esas personas
fuera de tu entorno laboral con ideas extravagantes y que tampoco dediquen el 100 % de su tiempo en
trabajar en lo que sus jefes les mandan. Él lo llama las 4 efes, Find a Fellow Freak Faraway.

A partir de ahí, comienza a desarrollar una paranoica trama de enamoramiento de tus ideas y
desarrollo de prototipos conjuntamente con tus compañeros fikis que es para hacérselo mirar. No sé si
habéis leído algo de este gurús de gurús, pero a mí desde luego no me convence para nada.

Puntuación de: [3]Triunfar sin que tu jefe te estorbe:

Sencillo: 8

Adictivo: 4

Práctico: 1
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Mi puntuación global: 2

Recomendable: No, para nada.

Ir al libro anterior (44): [4]The little book of common sense investing

1. http://www.casadellibro.com/

libro-triunfar-sin-que-tu-jefe-te-estorbe-planifica-tu-carrera-profesi-nal/832657/2900000845295

2. http://www.casadellibro.com/

libro-en-busca-de-la-excelencia-5-ed--lecciones-de-las-empresas-me-jor-gestionadas-de-estados-unidos/

401201/2900000401608

3. http://www.casadellibro.com/

libro-triunfar-sin-que-tu-jefe-te-estorbe-planifica-tu-carrera-profesi-nal/832657/2900000845295

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-44-the-little-book-of-common-sense-investing.

html

Entradas para no Olvidar (2011-07-31 10:34)

Aquí te dejo una nueva edición del recopilatorio de entradas que no me gustaría que quedaran en el
olvido. Son artículos que por razones de SEO no reciben tantas visitas como lo hacen otras que ocupan
las primeras posiciones de busquedas en google, o que son recordadas en [1]Blog Topics:

- [2]VIG vs SPY, desde la Cima de la Burbuja hasta Hoy. Los dividend growth contra el índice general
USA desde el punto de máxima avaricia.

- [3]Allegro Ma Non Troppo. Pequeño libro de culto, 100 % recomendable, que expone las leyes fundamen-
tales de la estupidez humana por Carlo M. Cipolla.

- [4]Diversificación vs Exceso de Confianza. El exceso de confianza puede llevar a tomar malas deci-
siones de inversión que pueden ser realmente dolorosas.

- [5]Lo que no me Gusta de Robert Kiyosaki. Gurú del cash flow, pero capitalista en extremo y amante
del riesgo de apalancamiento.

- [6]El Riesgo de las Acciones Disminuye con el Tiempo. El estudio del riesgo en la inversión y su
entendimiento, es una de las armas más poderosas de las que disponen los pequeños inversores para vencer
el miedo a invertir en acciones a largo plazo.

1. http://inversorinteligente.es/blog-topics-temas-principales-del-blog

2. http://inversorinteligente.es/vig-vs-spy-desde-la-cima-de-la-burbuja-hasta-hoy.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-36-allegro-ma-non-troppo.html

4. http://inversorinteligente.es/diversificacion-vs-exceso-de-confianza.html

5. http://inversorinteligente.es/lo-que-no-me-gusta-de-robert-kiyosaki.html

6. http://inversorinteligente.es/el-riesgo-de-las-acciones-disminuye-con-el-tiempo.html

grillo35 (2011-08-01 00:25:57)
En el caso de la ultima entrada, hace poco lei un aentrevista a un profesor de finanzas de la Universisdad de
Chicago, Lubos Pastor, donde defendia precisamente lo contrario. REsumiendo, decia que los EEUU habian tenido
mucha suerte desde el punto de vist historico durante los ultimos 200 años y que debido a eso la renta variable se
habia comportado extraordianriamente bien. Segun el, el futuro no va a ser ni mucho menos tan positivo, con un
incremento sustancial de la vilatilidad. Defendia a su vez, la diversificacion internacional como clave para reducir
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ese riesgo.

Antonio R. Rico (2011-08-01 00:46:39)
@grillo35, pues si él piensa que 200 años de datos es producto de la suerte, allá él. Si el futuro no es tan
prometedor, y la volatilidad sube, para eso tenemos el asset allocation, el dollar cost average y el rebalance anual.
No se yo si podría fiarme de quien duda del pasado y juega a predecir el futuro. Pone en tela de juicio datos reales
y sin embargo de su bola de cristal sí que hace caso...

grillo35 (2011-08-01 11:41:29)
@Antonio, Desde luego estoy mucho mas de acuerdo contigo que con el, no obstante, despues de intentar buscar
algo mas de informacion sobre el tema, creo que tambien se refiere a que a pesar de que en el MUY LARGO plazo
el mercado ha ofrecido un 10,5 % anual nominal, en el medio plazo (decadas incluso) es imposible saber que
rentabilidad va a tener el indice, y en funcion de ella obtendras resultados muy distintos para tu inversion inicial.
Asi, estaria poniendo en duda las planificaciones financieras que se hacen para determinados horizontes temporales
en funcion de una rentabilidad historica que puede que nunca llegues a obtener. No obstante, como tu bien dices,
implementando un buen asset allocation, reduces mucho cualquier tipo de riesgo, auqnue no puedas asegurar la
rentabilidad esperada. Salu2

Antonio R. Rico (2011-08-01 13:09:15)
@grillo35, efectivamente como bien resumes, no se puede asegurar la rentabilidad esperada. Sólo la podemos tomar
como referencia inicial. Está en nuestra mano gestionar de forma sensata nuestra cartera de inversión pasiva, para
correr el menor riesgo posible dentro de una requerida esperanza de rentabilidad.

1.8 agosto

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (13) Guarda algo de Capital Fuera
de tu País (2011-08-01 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te ha gustado esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por
la [4]primera de la serie.

Regla nº 13: Guarda algo de capital fuera de tu país.

Para una completa seguridad, parte de tu patrimonio debe estar lejos de las zarpas del gobierno de
tu país. Si el estado donde vives pasa por momentos de crisis aguda, podría darse un caso parecido al
argentino y quedarte sin poder usar tu dinero. Si guardas una parte en países como Suiza, tu gobierno
tendrá más difícil echar mano a esos francos suizos.

Estas son algunas de las ventajas que te dará:
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1. Tendrás la oportunidad y el tiempo para responder a políticas extraordinarias adoptadas por tu
propio gobierno. Nadie sabe hasta qué punto las personas elegidas para gobernar pueden ponerse en
nuestra contra. Recuerda que [5]el estúpido con poder es la persona más peligrosa del mundo.

2. Parte de tu patrimonio estará seguro en caso de guerra civil, revueltas, catástrofes naturales,...
u otros sucesos imprevisibles.

3. Tendrás algo de riqueza fuera del alcance de los tiburones cazadores de impuestos extraordinar-
ios en tu propia sociedad venida a menos.

4. Tu propia salud financiera estará protegida de decisiones políticas, fiscales, económicas,... de tu
propio país.

Mantener dinero en el extranjero puede parecer lo contrario a tener una [6]cartera sencilla y simple,
pero abrir una cuenta en otro país y tener algo de dinero en ella requiere poco esfuerzo y dedicación.

Personalmente, para pequeños patrimonios, pienso que no merece la pena seguir el consejo de Harry
Browne, pero en el caso de aumentar el capital de tu cartera hasta cifras importantes, ¿piensas que el
consejo de Mr. Browne es sensato y útil? ¿Merece la pena para una familia con un patrimonio elevado?

1. http://go.redirectingat.com/?id=18282X754997&site=inversorinteligente.es&xs=1&url=http%3A%2F%2Fwww.

amazon.com%2Fgp%2Fproduct%2F031226321X%2Fref%3Das_li_qf_sp_asin_il_tl%3Fie%3DUTF8%26tag%

3Delinveinte0b-20%26linkCode%3Das2%26camp%3D1789%26creative%3D9325%26creativeASIN%3D031226321X&sref=http%

3A%2F%2Finversorinteligente.es%2F

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-36-allegro-ma-non-troppo.html

6. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

Pistachu (2011-08-01 10:17:05)
La diversificación puede ser algo muy goloso, si uno se pone puede no parecer suficiente nunca, sobretodo
dependiendo del grado de paranoia de cada uno. En cualquier caso como comentas caso sí que me parece
interesante para cuando mi patrimonio sea mayor, así que es algo que está en mi ”roadmap”.

Antonio R. Rico (2011-08-01 11:38:51)
@Pistachu, eso es, más o menos pienso lo mismo que tú. Si aun no somos unos ”rockefellers”, ¿para qué ir jugando
a millonetis?

grillo35 (2011-08-01 23:35:12)
Bueno, lo veo adecuado para patrimonios altos, tal y como decis, y tambien para los no tan altos, porque imaginaos
que pasaria en una hipotetica salida de España del euro (lo cual no es tan descabellado pensar dada nuestra
situacion economica)...estamos hablando de que todos los ahorros de los españoles inmediatamente se devaluarian
en un gran porcentaje. Asi que es posible que en casos extremos a qualquier ciudadano corriente le pueda interesar
sacar del pais sus ahorros a largo plazo. Afortunadamente, creo que invirtiendo a traves de fondos de inver-
sion (sobretodo si estan domiciliados en Luxemburgo) obtendriamos un resultado parecido, o almenos eso espero...:-)

EGUZKIALDE (2011-08-02 10:41:50)
El dinero en suiza corre el mismo paradero que el dinero debajo del colchón. En ambos casos tu supuesta seguridad
se esfuma cuando aparece un ladroncete vulgar en un caso y de guante blanco en el otro. El dinero es una simple
idea.Las ideas están allí dónde está la mente.Siempre en movimiento y siempre creciendo , en cualquier parte del
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mundo y a la vez contigo sin haberse movido de casa. Espero y deseo seguir contando con ideas,.....el resto pueden
ser anecdotas. Simple fluir con las mejores ideas. Felices vacaciones...

Antonio R. Rico (2011-08-02 13:27:47)
@EGUZKIALDE, es muy interesante eso que comentas. Precisamente ayer viajaba en coche desde Madrid a
Zaragoza y tenía puesta la radio. Entrevistaban a Alfons Cornella y tenía un discurso parecido al que nos das.
También ofreció su punto de vista sobre la bolsa, y comentaba que los movimientos de los mercados no tienen
absolutamente nada que ver con la realidad, y vino a decir que no nos podemos ni imaginar el estado de ebullición
que tiene nuestra sociedad actual, con infinidad de emprendedores, investigadores y proyectos listos para entrar en
acción e ir apareciendo en nuestras vidas.

Rafa (2011-12-23 09:46:27)
Yo lo veo imprescindible, no solo por diversificar, si no por las enormes comisiones que cobran los brokers
españoles... eso de la comisión de custodia solo existe aquí, igual que la comisión por dividendos. ¿Pagar 10
euros por comprar una acción o un ETF? En USA pago mínimo 1 dolar por 220 acciones o menos, hasta un
máximo de 4,5 $ por 1000 acciones o más, sin mantenimiento ni gastos fijos de ningún tipo, solo las comisiones
por entrar y salir. Yo ahora tengo la cuarta parte de mis ahorros en un broker de USA (la idea es llegar a
tener la mitad), la mitad en depósitos en España y otro cuarto en un broker español que voy cerrando poco a
poco. Y por supuesto también por diversificar, si vives en España, trabajas en España y cobras en euros, es
demasiado arriesgado tener también los ahorros en España. Lo de meter parte de los ahorros en Suiza es caro, ape-
nas dan intereses y te cobran un tanto al mes de mantenimiento... mucho mejor tirar de brokers extranjeros y ETFs.

¿Sacar el dinero de España o no? Esa es la cuestión | FinancialRed (2012-05-17 07:14:01)
[...] bancos y los asesores de patrimonio ya les han solucionado el dilema. Y es que no hace falta leer a Harry
Browne, para saber que una de las reglas de la seguridad financiera pasa por sacar parte del capital fuera del país
de residencia. En cambo, no les ocurre igual a [...]

Los Consejos de los Bogleheads (15) Leer o no Leer Blogs Financieros (2011-08-02 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 15:

”I dont read blogs, listen to music, or appreciate art. With a buy-and-rebalance investing
strategy there really is no need to keep up to date on the markets or even finance/economics
in general” [5]@Ben24

”No leo blogs. Escucho música, o aprecio arte. Con una estrategia de comprar y rebalancear,
no hay necesidad de estar al día de los mercados o de la economía en general”

Incluso tirando piedras sobre mi propio tejado, el consejo que nos da @Ben24 es de los más útiles. Una
persona que utilice una [6]cartera bogleheads para sacar partido a sus ahorros en el largo plazo, no necesita
de las irritantes informaciones y sesudos análisis que se propagan por la red en prensa, foros y blogs
financieros.

Si quieres tomar la lectura de un blog como medio de entretenimiento, ahí no tengo nada que decir.
Yo mismo lo hago. Pero tomar en consideración los análisis de cualquier desconocido para arriesgar tu
dinero es como jugar a trapecistas sin una red que te proteja, ya que el bloguero de turno no va a poder
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(ni querer) hacer nada para ayudarte cuando caigas.

Procura que tu cartera sea sencilla y muy aburrida, para que así sólo busques en los blogs... diversión.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?p=1114743&sid=91305d8d4f62ac1f0d4e25eec559ee67#1114743

6. http://inversorinteligente.es/cartera

Pistachu (2011-08-02 10:39:53)
En mi caso sólo leo blogs de gestión pasiva indexados, seleccionar blogs es un juego perdedor porque a largo plazo
pocos blogs batirán al blog de Punset... Oh wait...

Antonio R. Rico (2011-08-02 13:30:05)
@Pistachu, jeje muy bueno. Es verdad que Punset es genial.

Crazybone (2011-08-02 14:26:03)
Hola Antonio, quizás no va aqui el tema pero te lo planteo, por que decidiste dejar de lado las acciones individuales
y pasar a los productos indexados? No crees que una mezcla de ambos estaría bien respetando el asset?
Recomendais algún blog aparte del presente? Saludos.

liken73 (2011-08-02 14:34:48)
Lo bueno de tener una cartera tan ”aburrida” es que tenéis tiempo para ser muy activos en estos foros, jeje :-)
En serio, creo que el verdadero Foro Bogleheads España son los comentarios y respuestas de este blog. Hay una
cantidad de información y consejos de gran valor para novatos como yo. Lo único que da un poco de pena es
que esta información no está estructurado como el típico foro. Seguro que hay una cantidad de información por
ahí escondido que me podría ser útil, pero que no es fácil de localizar. Antonio, ¿alguna vez has pensado en
”formalizar” la sección de comentarios y darle formato de foro?

carlosg (2011-08-03 04:07:53)
no vamos a entrar más a este blog para que no distraiga nuestra long term strategy. Buen post para estos días de
indices en rojo.

scoralstom (2011-08-03 08:08:55)
Pon el cacharro ese de recomendar,jeje. s2

Antonio R. Rico (2011-08-03 18:23:07)
@Sco, pues he pedido que me pongan unas pestañitas sociales de esas, pero por ahora, agua. @liken73, pues
ojalá pudiera tener un foro dentro de esta página, pero no es algo que dependa de mi. Pero bueno, el formato
blog también tiene su encanto para comentar y debatir. @carlosg, jejeje, sabía que alguno me contraatacaba... :)
@Crazybone, simplemente porque si pienso que elegir acciones individuales es un juego no tan ganador como los
índices, ¿para qué usarlas en parte? Es más sencillo como lo hago, y más afín a mi convicción actual sobre la
inversión en bolsa.

Cesc (2011-08-03 23:51:25)
En general no seguir la evolución del mercado, las noticias macro comentarios técnicos etc...te aparta del ”ruido”
del mercado y te permite seguir fiel a una estrategia. No leer blogs o libros sobre finanzas y no formarte porque
”ya sabes todo lo que necesitas” me parece un tanto cerril. Saludos! Cesc
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El Éxito en la Vida es una Elección, ¿Cuánto lo Deseas? (2011-08-03 09:00)

¿Cuánto deseas el éxito? ¿Cuánto te preocupas porque tu cuenta de ahorro e
inversión sea cada año más amplia? ¿Qué cantidad y tipo de esfuerzos realizas para conseguir que tus
objetivos económicos para el retiro financiero se vayan cumpliendo?

Si deseas que algo grande suceda en tus finanzas, tienes que tomar una decisión también muy grande:
Trabajo y sacrificio. Es cierto que [1]construir una cartera de inversión es una cosa muy sencilla pero,
¿estás dispuesto a ahorrar un 20 % de lo que ingresas? ¿Estás dispuesto a no gastarte la pasta en bienes
materiales innecesarios y que [2]sólo te aportan satisfacciones puntuales? ¿Cuánto tiempo estás dispuesto
a dedicar en planificar y estudiar tus finanzas?

El éxito requiere sacrificio. La bolsa no es algo de lo que sólo sacan provecho los ricos. Cualquier
persona con un sueldo medio puede gastar menos de lo que gana y reconstruir sus finanzas con paciencia.
Si quieres cambiar tu vida financiera, vas a tener que tomar decisiones muy sencillas pero difíciles de
asimilar. En vez de tener satisfacciones puntuales, primero tendrás que reducir deuda y crear un colchón
de seguridad. Suena rollo ¿verdad? Pues es lo que hay. [3]No pienses que un sistema de trading te hará
rico por arte de magia. Para sacarle partido a tus nóminas, tendrás que arrimar el hombro.

¿Estás dispuesto a trabajarte tu propio éxito financiero? ¿Qué tipo de satisfacciones puntuales estás
sacrificando para conseguir tus objetivos como inversor?

1. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

2. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

3. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-6-no-esperes-que-un-sistema-de-trading-pueda-hacerte-rico.

html

Antonio R. Rico (2011-08-03 18:15:25)
@Antonio, me alegro que te haya parecido útil. Un abrazo Antoine. @Sergi, pues si te va bien, ¡adelante con
ello! Gracias a ti. @Jose Enrique, yo los leería en este orden: 1. Bogleheads; 2. Intelligent AA; 3. Common
Sense... Es como estudiar un grado en inversión, luego un máster en distribución de activos en la cartera y por
último el doctorado. Muchas gracias por la reseña de Berkshire H. Siempre es interesante leer al gran Buffett.
Un saludo y gracias a ti. @Pistachu, si consigues llegar a ese 20 % por esta entrada, me doy por más que satisfecho. :)

Antonio (2011-08-03 09:14:31)
Buenos días! Pep Guardiola a tu lado es un pardillo aprendiz en el arte de la motivación! Joder, don Antonio, qué
entrada tan cargada de energía, sí señor! quien no se motive y anime después de estas palabras mejor que juegue
al parchís o a las canicas, o, mejor dicho, que derroche y gaste todo hasta dejar pelada la cuenta. De obligada
lectura para todo el mundo, sin duda, tanto para el que quiere ahorrar, como para el que necesita un respiro y no
sabe qué hacer. Felicidades, tocayo! un abrazo!

Sergi (2011-08-03 10:16:48)
Buen articulo! Esta claro que sin arrimar el hombro no se consigue nada. Estos tiempos de crisis tendrían
que abrir los ojos a la gente, y ver que tienen que labrar su futuro financiero, y no esperar a que papa estado
les de la pensión, pues no tengo tan claro que todos podamos llegar a cobrarla. En mi caso yo estoy a favor
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del trading, es más, me tengo demostrado a mi mismo que se puede ganar dinero especulando, ahora bien,
estoy totalmente de acuerdo en el tipo de inversión (no especulación) que se propone en este blog, y de hecho
asi lo hago. Sobretodo sigo de cerca empresas que dan buen dividendo, y gracias es este blog no solo me
fijo en el que han dado este año, sino me fijo en que se un dividendo creciente o mantenido. Muchas gracias por todo!.

jose enrique (2011-08-03 10:23:20)
Hola Antonio me he comprado estos libros para profundizar en el tema de tu blog, ya que yo soy seguidor de fondos
value pero quiero aprender otras tipos de carteras para ver si me convencen . En que orden me recomiendas que
me lea estos libros. Gracias 1 ”The Intelligent Asset Allocator: How to Build Your Portfolio to Maximize Returns
and Minimize Risk” William Bernstein; 1 ”Common Sense on Mutual Funds: Fully Updated 10th Anniversary
Edition” John C. Bogle; 1 ”The Bogleheads’ Guide to Investing” Taylor Larimore;

jose enrique (2011-08-03 10:33:27)
Para el que le cause pánico ver números rojos y titulares negativos en la prensa económica día trás día,
aquí dejo una porción del manual del inversor de Berkshire Hathaway, el vehículo de inversión de Warren
Buffett para el que no lo sepa. Aunque el texto está obviamente destinado los inversores de dicha sociedad,
cualquier inversor value podrá sacar provecho de lo que en ella se dice. Cito primero en inglés y luego traduzco:
http://www.berkshirehathaway.com/ownman.pdf In recent years we have made a number of acquisitions. Though
there will be dry years, we expect to make many more in the decades to come, and our hope is that they will
be large. If these purchases approach the quality of those we have made in the past, Berkshire will be well
served. The challenge for us is to generate ideas as rapidly as we generate cash. In this respect, a depressed stock
market is likely to present us with significant advantages. For one thing, it tends to reduce the prices at which
entire companies become available for purchase. Second, a depressed market makes it easier for our insurance
companies to buy small pieces of wonderful businesses – including additional pieces of businesses we already own –
at attractive prices. And third, some of those same wonderful businesses, such as Coca-Cola, are consistent buyers
of their own shares, which means that they, and we, gain from the cheaper prices at which they can buy. Overall,
Berkshire and its long-term shareholders benefit from a sinking stock market much as a regular purchaser of food
benefits from declining food prices. So when the market plummets – as it will from time to time – neither panic
nor mourn. It’s good news for Berkshire. Lo que traducido al español sería: En los últimos años hemos hecho una
serie de adquisiciones. Aunque habrá años de carencia, esperamos hacer muchas más en las siguientes décadas, y
nuestra esperanza es que serán grandes. Si esas compras se acercan a la calidad de aquellas que hemos hecho en el
pasado, Berkshire estará servida. El desafío para nosotros es generar idéas tan rápido como generamos cash. En
ese respecto, un mercado deprimido es probable que se nos presente con ventajas significantes. Primero, porque
tiende a reducir los precios a los que podemos comprar compañías enteras. Segundo, un mercado deprimido hace
más facil para nuestras compañías aseguradoras comprar pequeñas porciones de negocios maravillosos, incluyendo
porciones de negocios que ya poseíamos, a precios atractivos. Y tercero, alguno de esos negocios maravillosos,
como Coca Cola, son compradores constantes de sus propias acciones, lo que significa que ellos, y nosotros,
ganamos con los precios bajos. Sobre todo, Berkshire y sus accionistas a largo plazo se benefician de un mercado
hundido tanto como un consumidor corriente se beneficia de caídas en los precios de la comida. Así que cuando el
mercado se hunda, como hará cada cierto tiempo, no hay que tener pánico o lamento, pues es una buena noticia
para Berkshire. Lo dicho, en mercados revueltos es donde suelen aflorar las mejores oportunidades. Simplemente
hay que saber elegir empresas en las que invertir que cumplan en mayor o en menor medida los requisitos de
seguridad y rentabilidad que le pediríamos a cualquier otra inversión, todo ello aderezado por supuesto con una
buena gestión del capital y una gran dosis de tranquilidad. Recuerda, compra cuando en el mercado haya pánico y
vende (o mantén) cuando haya euforia. Ante mercados que se hunden: paciencia y fundamentales. saludos :)

Pistachu (2011-08-03 12:29:03)
Yo normalmente ahorro un 10 %, a raíz de este mensaje este mes voy a intentar con un 20 %. ¿A qué satisfacciones
puntuales renuncio? Nunca he sido de vivir muy allá de mis posibilidades, aún así sí tengo margen a lo que
renunciar pero son caprichos pequeños que de alguna manera u otra me dan vida, y afortunadamente hoy por hoy
lejos de costarme más me cuestan menos. Es triste y paradójico decirlo pero a nivel personal en esta recesión
estoy haciendo prácticamente lo mismo que antes y ahorrando más, encuentro más oportunidades y precios más
razonables en mis caprichos, cruzo los dedos, pero creo que quizás con el tiempo cuando recuerde esta recesión
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piense que fueron mis años dorados...

Desglose de los Costes de mi Cartera de Inversión (2011-08-04 09:00)

En un [1]comentario realizado en la página de [2]mi cartera, @Alejo me preguntaba por los costes des-
glosados de los productos de mi cartera:

”Hola Antonio,
¿sería posible ver resumidos los costes por activo de tu actual cartera?”

Pues como ese desglose que me pides ya lo tengo incluido en mi hoja de cálculo, incluyo un recorte con el
que se verá claramente la distribución de las comisiones por cada activo.

[3]

En el caso de los fondos de renta variable, las comisiones y costes totales rondan el 0,35 %, excepto el de
mercados emergentes. Raro es que podamos optar por fondos más baratos.

El fondo de renta fija de corto plazo es algo caro, pero se adapta perfectamente a lo que quiero que sea el
bloque principal de la parte de mi cartera en bonos.

Los ETFs son baratos, pero encarecen algo sus costes totales por el dividendo que entregan. Al no
tener ninguno de ellos un dividendo alto, la penalización tampoco es muy acusada.

Espero que sirva de ayuda. Un placer atender a vuestras peticiones. Un saludo a tod@s.

1. http://inversorinteligente.es/cartera#comment-3963

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/desglose-de-los-costes-de-mi-cartera-de-inversion.html/costes-cartera

Carlota (2011-09-25 21:12:28)
Hola Antonio.Gracias por contestar. Voy a dejar la cartera un tiempo en reposo hasta haya conseguido
leerme más del blog y de paso se despeje algo el panorama. Quiero entrar sistematicamente, así que con todo
de golpe, no. Quiero familiarizarme bien con los activos. . ¡Que suerte he tenido de haber encontrado este
sitio a tiempo de no meter la pata! Se me estan despejando dudas que no pensaba iba a aclarar.¡Me encanta! Saludos

Alfonso Sainz de Baranda (2011-08-04 10:14:47)
Hola Antonio, ¿Podrías decirnos como calculas ese TER? Sería un perfecto añadido al excel en Google Docs que
ya tengo hecho gracias a ti. Un Saludo!

338

http://inversorinteligente.es/cartera#comment-3963
http://inversorinteligente.es/cartera
http://inversorinteligente.es/desglose-de-los-costes-de-mi-cartera-de-inversion.html/costes-cartera


Antonio R. Rico (2011-08-04 12:09:12)
@Alfonso, pues el de los fondos simplemente mirando la información oficial de los mismos en sus fichas, y el de los
ETFs sumando las comisiones publicadas más el 19 % del porcentaje del dividendo anual.

Pistachu (2011-08-04 12:29:51)
@Antonio gracias, vaya cartera lowcost, vas camino de rozar la perfección máxima a la que puede llegar un
Boglehead Europeo, jejeje.

Theway (2011-08-04 20:58:31)
La verdad es que a mí me parece caro, no estoy muy al día de los ETFs pero si mal no entiendo son comisiones
anuales, a las que habría que añadir las del broker. Tal vez todo eso ronde un 0,75 % - 1 % anual del nominal
aproximadamente. Si esperamos un retorno anual acumulativo del 10 % (que es una predicción optimista), el 10 %
de los beneficios se irían a pagar comisiones, y del 9 % restante un 18 % a Hacienda antes o después, de manera
que nos quedaría un 7,4 % neto. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-08-05 00:42:22)
@Theway, 1 % anual sería si todos los años comprara ese ETF y si además lo hiciera en cantidades muy modestas.
Por otro lado tampoco cuentas con que el broker bonifique tus ingresos durante el año con cupones utilizables en
operaciones de bolsa. ¿Un 7,5 % neto al año? ¿Dónde firmo? Wellcome to the real world, que dirían en matrix. :)
@Pistachu, todo es mejorable. Ese será uno de los objetivos para los siguientes años.

Carlota (2011-09-22 09:37:43)
Hola a todos. Estoy muy agradecida a la existencia del blog. Llevo un mes intentando ponerme a día. Imposible.
Me queda aún mucho por descubrir. He seguido el proceso de formación de la actual cartera del blog, que es la de
Antonio R. el administrador, y la adopto como propia. Me parece una estupenda labor de simplificación. Como
está diseñada para un joven de 35 años con 25 años por delante para hacer inversiones, la he adaptado a mi edad.
Me quedan 7 años para jubilarme, lo que significa que durante 7 años ingresaré ahorros sin tocar la cartera, pero
en cobrando la 1º mensualidad de la jubilación ha de orientarse no ya para crecer sino para hacer rescates anuales
que me produzcan una renta anual hasta el final. No tengo herederos. Antes de comprar los activos necesito
una ayudita de todos, sobre todo de Antonio, en lo que se refiere a confirmar si es así como la he de dejar para
los restos o sería mejor hacer algún ajuste sobre la plantilla modelo. La cartera me queda así 50 % RV vs. 50
% RF 32 % en 6 F.I vs. 68 % en 3 ETFs RV => 22 % N. America (20 % VIG /2 % Amundi). 12 % Europa
(6,5 % Amundi/5,5 % Pictet). 8 % Pacifico (Amundi). 8 % E. Markets (4 %Vanguard/4 %Pictet). RF => 44
% (I-shares). 6 % (Picket) Los ETFs son productos nuevos para mí , acostumbrada a los FI, ¿podríais decirme
si son de reparto o de reinversión automática? ¿Sabéis de una comercializadora que venda todos/la mayoría?
¿dónde compro los Vanguard? Voy a entrar con lo liquidado de mi primera cartera. Iré comprandolos según estén
razonablemente baratos durante un periodo de 0 a 6 meses. ¿Qué os parece?, con la que está cayendo…¿es buena
idea darme prisa y hacerlo de golpe el día mas propicio, o hacerlo mes a mes en estos 6 meses?.Salu2

Antonio R. Rico (2011-09-25 15:29:53)
@Carlota, muchas gracias. Te respondo a tus preguntas: - Tu cartera me parece fenomenal, pero es sólo
mi opinión personal, no lo olvides. - Los ETFs son de reparto. - Los comercializan Renta4, Inversis, Self-
bank, Openbank y otros - Yo lo metería ya e iría sumando aportaciones, ya que la cartera está asaptada a
tu perfil de riesgo y edad, pero eso depende de ti y de tus vértigos a meter todo de golpe. Un saludo y muchas gracias.

Alberto (2012-02-15 21:19:11)
Hola, Si no he entendido mal, cuando calculáis los costes de un ETF que reparte dividendos, consideráis como
tales (costes) los impuestos que hemos de pagar por ellos. Sin embargo, son unos ”costes” que tarde o temprano
también tendrán los ETFs (o los fondos) que acumulan dichos dividendos, no? Si dentro de 2 años, ya sea por
el rebalanceo o por otra causa, he de vender un ETF de acumulación, tengo que pagar a Hacienda por esos
dividendos acumulados. En estos casos, simplemente habría diferido esos costes que no había asignado al ETF de
acumulación, al compararlo con el de distribución. Espero haberme explicadom mi duda. Muchísimas gracias por
el blog.
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Antonio R. Rico (2012-02-16 00:18:33)
@Alberto, ese problema te lo quitas de encima si repartes un fondo de inversión en cada asset de la cartera. Para
rebalancear evitas el pago fiscal. Como puedes ver en mi cartera, yo lo hago así. Un saludo y gracias a ti.

52 Libros para 52 Semanas (46) El Arte de la Idea (2011-08-05 09:00)

En una de mis visitas invernales a Málaga, entré en la
[1]Casa del libro de calle Nueva. Ojeando las estanterías de libros de finanzas vi un ejemplar de El arte de
la idea. Me llamó la atención porque era una edición de Empresa Activa que no se parecía a las demás.
Los libros de esta editorial suelen ser pequeñitos, formato de bolsillo, de tapa blanda amarilla y muy
fáciles de identificar. Con [2]El arte de la idea consiguieron engañarme. Caí como un pardillo.

El formato del libro es en apariencia de una mayor calidad, pero cuando lo hojeé tranquilamente en casa
me di cuenta de que se trataba del timo de la estampita. Tapa gruesa de cartón como los muros de un
bunker, la mitad de las páginas eran ilustraciones o páginas con algún que otro párrafo. El libro, que de
apariencia parecía tener unas 250 páginas, en realidad tiene unas 80-90 netas de contenido real.

Por otro lado, el mensaje del libro es poco concreto. Un montón de palabrería metafísica sobre el
concepto de la idea que para nada tiene que ver con el mensaje que [3]Tom Peters (si llego a leerle antes
igual no lo compro) nos da en su reverso:

”Compré un ejemplar para tenerlo en la mesilla de noche. Otro para ponerlo en el baño
permanentemente... y otro más para llevarlo siempre en el automóvil.”

Yo sí que voy a comprar varios para ponerlos en el baño...

El libro costó 18¬, pero su precio normal en el formato común de la editorial podría no ser mayor
de 8¬. Pero incluso si lo editaran de tal forma, no me parece un libro recomendable. Es difuso, confuso,
poco práctico y sin mensaje real. Tampoco me parece que esconda reflexión metafísica alguna sobre la
generación y tratamiento de ideas. Una lectura prescindible. Probablemente la peor de lo que llevo de
[4]serie.

Puntuación de: [5]El Arte de la Idea:

Sencillo: 7
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Adictivo: 1

Práctico: 1

Mi puntuación global: 2

Recomendable: No.

Ir al libro anterior (45): [6]Triunfar sin que tu jefe te estorbe

1. http://www.casadellibro.com/

2. http://www.casadellibro.com/libro-el-arte-de-la-idea-y-como-pu/1805040/2900001405054

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-45-triunfar-sin-que-tu-jefe-te-estorbe.html

4. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

5. http://www.casadellibro.com/libro-el-arte-de-la-idea-y-como-pu/1805040/2900001405054

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-45-triunfar-sin-que-tu-jefe-te-estorbe.html

52 Libros para 52 Semanas (47) The Complete Tightwad Gazette (2011-09-09 16:51:46)
[...] Ir al libro anterior (46): El Arte de la Idea [...]

Antonio (2011-08-05 10:06:35)
Buenos días! Veo que estás últimamente pinchando en hueso con los libros. Saludos, don Antonio!

Antonio R. Rico (2011-08-05 13:46:06)
@Antonio, buenos días. Pues sí, últimamente he leído algún que otro pufo infumable. Igual me he vuelto más
exigente. :)

justo (2011-08-05 13:53:14)
Siento que se crucen por tu camino algunos libros lamentables. sin embargo, como seguidor de este blog, me son de
gran ayuda las críticas negativas para borrar ciertos libros de mi lista de libros a leer. cuando vuelvas a tragarte
una bazofia de libro, te podrás consolar pensando en que tu sacrificio nos ha ahorrado muchos sufrimientos ;-) gracias!

Pistachu (2011-08-05 14:01:03)
John Hunt comentando en el blog en 3,2,1...

Antonio R. Rico (2011-08-05 15:48:53)
@justo, no te quepa duda que así lo haré. Me alegro que al menos sirva de primer filtro. @Pistachu, no creo... :)

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (14) Reducir Impuestos (2011-08-08 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
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proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº14: Saca ventaja ahorrando impuestos.

Si lo piensas, de un tercio a la mitad de lo que ganamos en nuestra vida laboral se va en pagar im-
puestos. IRPFs, IBIs, permisos de circulación, vados, tasas por cobros de dividendos o intereses,...
Nuestra vida está inmersa en un bucle de constante expolio, supuestamente, en beneficio de todos.

En nuestra cartera de inversión, por suerte, está en nuestra mano reducir estos costes tan [5]dañinos para
la rentabilidad a largo plazo de la misma. En España no tenemos planes de retiro con redución de tasas
como en Estados Unidos, pero podemos subsanarlo eligiendo los productos que sean fiscalmente eficientes.

Para que los impuestos no mermen el rendimiento de nuestra cartera, debemos procurar que nuestros
activos no entreguen un dividendo o cupón elevado, ya que tendremos que entregar un 19 % de la ganancia
(que es parte de la rentabilidad total de nuestro producto) al resto de los españoles.

Activos como acciones con elevada rentabilidad por dividendo, ETFs con un dividendo abultado, bonos y
obligaciones del estado, ETFs de renta fija con cupones por encima del 3 %,..., son ejemplos de productos
de inversión fiscalmente ineficientes.

Los planes de pensiones pueden ser una mala opción por dos motivos:

1. Son malos y caros.

2. Al rescatarlos, se suman en la declaración de la renta a tus ganancias anuales, por lo que al fi-
nal es peor el remedio que la enfermedad.

Por lo tanto, elige para tu cartera fondos de inversión, ETFs de acumulación o acciones y ETFs de
dividendo moderado pero creciente año a año ([6]dividend growth). De esta forma, ahorrarás en costes y
harás que el [7]interés compuesto juegue a tu favor.

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl/?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/la-tirania-del-interes-compuesto.html

6. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

7. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-14-la-semilla-del-milagro.html

devuntu (2012-02-12 14:54:20)
Hola a todos: Llevo un tiempo considerando la opción de incluir algún plan de pensiones en la cartera. Como
se indica en esta entrada, son malos y caros. Los únicos que me han llamado la atención son unos indexados
que hay en ING (al S &P 500 y al Eurostoxx 50). Su gastos son altos, 1,25 %, si los comparamos con los
Amundi. Sin embargo, permiten desgravar en hacienda una cantidad que depende de tus ingresos, pero que
estaría entre el 24 y el 43 %. He intentado hacer un cálculo de la siguiente forma: - 1000 euros distribuidos en
fondos indexados de Amundi. - 1000 euros en planes de pensiones ING + 240 en fondos Amundi. He usado
las condiciones más desfavorables a los planes: horizonte a largo plazo (35 años), misma rentabilidad (que
es más baja para los planes tras descontar los costes), menor ahorro fiscal posible (24 %) y cantidades bajas
(1000 euros). El resultado que yo obtengo es empate técnico en los primeros años pero, a medida que pasan
los años (realizando aportaciones continuas), la cosa va favoreciendo a los planes de pensiones. Si cambiamos
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alguno de los parámetros y metemos más dinero, o nuestras rentas del trabajo nos permiten beneficiarnos de
mayores rebajas fiscales, o nuestro horizonte temporal es más corto, la cuenta sale a favor de estos planes. La
conclusión es que los planes son más caros, pero si también se invierte el dinero que se devuelve por desgravación,
pueden compensar. Me gustaría que vosotros hicierais cuentas similares y contrastáramos resultados. Todo
ello si no supone demasiada molestia, claro. ;) Un saludo. PD. Escribiendo este mensaje, me he dado cuenta
de que el rescate de fondos de inversión y de planes de pensiones es diferente. Unos tributan como rentas
de capital y los otros como rentas del trabajo. He añadido este factor a los cálculos anteriores y hace que el
tema se decante a favor de los fondos de inversión. De todas formas, dejo mi reflexión por si puede servirle a alguien.

devuntu (2012-02-12 15:04:19)
Con relación a lo anterior, añado que la cosa no está tan clara. Puede haber situaciones en las que compense el
plan de pensiones. He hecho varias simulaciones y, en algunas de ellas, sale favorable. Os pido opinión por si me
he equivocado o no he tenido en cuenta algún factor. Muchas gracias. Un saludo.

Antonio R. Rico (2012-02-12 18:39:49)
@devuntu, curiosísimo!!!, esto debe ser cosa de brujas, ya que mañana mismo tengo pensado publicar una entrada
referida prácticamente a lo que comentas. Espero que con esa entrada puedas aclararte en algo. Te espero por los
comentarios... :)

devuntu (2012-02-12 20:11:16)
@Antonio, visto que tenemos una especie de conexión mental, espero tu opinión acerca del tema. jajaja. Me gusta
cuando pasan estas cosas, es como si el mundo se empequeñeciera por un instante. ;)

Los Consejos de los Bogleheads (16) Barbacoas y Finanzas (2011-08-09 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 16:

...When coworkers sigh, ”I can’t retire, I lost all my money in the 2008 crash, didn’t you?”
I squint dumbly at them and tend to mutter things like, ”You mean you didn’t have your
portfolio in an age-appropriate, risk tolerance-adjusted, diversified, low-cost portfolio and use
market losses to rebalance in at favorable prices?” This inevitably leads to disinvitations from
future social events... [5]@letsgobobby

...Cuando un compañero de trabajo dice, ”No me puedo retirar, he perdido todo mi dinero
en el crash de 2008, ¿y tú?”, tiendo a quedarme perplejo y murmurar cosas como, ”¿Quieres
decir que no tenías una cartera apropiada a tu edad, ajustada a tu tolerancia al riesgo, de
bajo coste y que usara los assets perdedores para rebalancearla con precios favorables?”. Esto
inevitablemente conduce a que no te vuelvan a invitar a los futuros eventos sociales...

Buenísimo. Cuanta razón tiene @letsgobobby. Constantemente vemos como para mucha gente el largo
plazo significa comprar cualquier producto del mercado y olvidarse, saliendo cualquiera a la palestra a
exponer su opinión contraria al buy &hold con ejemplos como la supuesta década perdida o la inversión
en el mercado japonés de los 90.

Invertir a largo plazo tiene dos componentes indivisibles:
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1. Invertir

2. Largo plazo

Periodistas, analistas, foreros y blogueros sólo utilizan el segundo componente para criticar la
[6]estrategia boglehead, sin tener en cuenta en sus incompletos análisis que invertir como un boglehead
significa:

1. Construir la cartera acorde con tu edad y perfil de riesgo.

2. Comprar nuevas participaciones cada mes, trimestre o año.

3. Diversificar en clases de activos.

4. Utilizar productos de bajo coste.

5. Rebalancear y mantenerte en el camino.

Toda crítica que no tenga en cuenta estos detalles de gran importancia sólo es palabrería sin
valor, por mucho que le duela al que pierde por sucumbir ante la tentación del lado oscuro de la
especulación.

¿Te has visto alguna vez en una situación parecida a la que nos describe @letsgobobby?

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?p=1114169#1114169

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

Repudiada Frugalidad (2011-08-10 09:00)

[1] La frugalidad es un concepto que no suele tener buena
fama en el seno de nuestra sociedad occidental, marcada por una tendencia radicalmente consumista
y derrochadora. Por mucho que nos quieran convencer ahora las altas esferas de que ser frugal es, en
este momento, una responsabilidad, en realidad lo que conviene a los mandamases del cotarro es que les
arreglemos la vida consumiendo cuanto más mejor.

[2]No se trata de ser agarrado ni de no disfrutar de las comodidades o los pequeños lujos que nos
queramos dar, sino de comprobar qué nivel de despreocupación tenemos ante el agujero negro de las fugas
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inútiles de capital:

- ¿Intentas vivir en una casa energéticamente eficiente? ¿Apagas luces que no son usadas o desconectas
equipos y transformadores que duermen en standby?

- ¿Comes fuera asiduamente por no tener tu nevera y tu despensa repleta de alimentos frescos y lis-
tos para cocinar?

- ¿Estudias cómo rebajar el recibo telefónico o de TV digital?

- ¿Estás suscrit@ a revistas o boletines online que no lees?

Parecen cosas sin importancia, pero que sumadas todas y acumuladas mes a mes podrían aumentar
en 1000¬ tu aporte anual a la [3]cartera de inversión. Y 1000¬ al año, durante 25 años, a un 7 % de
rentabilidad anual, se traduce en... 67.676,47¬

1. http://inversorinteligente.es/repudiada-frugalidad.html/being_frugal

2. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

3. http://inversorinteligente.es/cartera

52 Libros para 52 Semanas (47) The Complete Tightwad Gazette (2011-08-12 09:00)

[1]The twightwad gazette era una curiosísima publicación
periódica que se editaba en Estados Unidos en forma de revista. En ella, tal y como su nombre indica
(La revista austera), Amy Dacyczyn promovía infinidad de alternativas caseras viables para un estilo de
vida frugal. Amy, mujer de un militar retirado de la armada americana, hacía las delicias cada semana de
las personas ávidas de recetas para la [2]vida simple. Todas esas revistas las reunió en 3 libros, y años
después, esos 3 libros se reunieron en [3]este fenomenal volumen.

El libro es una pasada de friki. Es un compendio de soluciones para llevar una vida de lo más
”barata”, desde como transformar unos vaqueros viejos en un bolso, hasta ejercicios un poco más técnicos
como aprender a gestionar tus deudas y eliminarlas, pasando por recetas económicas, ahorro en la compra
semanal, aprovechamiento de cualquier cosa que queramos tirar en casa...

Puede parecer una exageración (de hecho a mi muchas cosas incluidas en el libro me parecen
que rozan lo enfermizo), pero es muy entretenido ir pasando las hojas como si leyeras una revista hasta
que te paras en algo que te parece de interés o, simplemente curioso.
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En total son casi 1000 páginas repletas de humor, creatividad y talento ahorrador, escritas to-
das en clave práctica y amena. El volumen completo valía originalmente unos $23, pero ahora se vende
por unos $15, o sea que, por poco más de 10¬ tienes una recopilación enorme de recursos que, con
aprovechar tan sólo uno de ellos, ya trae a cuenta la compra.

Muchas de las soluciones frugales del libro nunca las llevaré a cabo, pero siempre hay algo que
jamás se te hubiera ocurrido, o que te inspira para llegar a otras ideas. ¿Se te habría ocurrido a ti usar la
caja de los cereales para recortarla y que te sirva de archivador de revistas :)?

Puntuación de: [4]The Complete Tightwad Gazette:

Sencillo: 8

Adictivo: 6

Práctico: 7

Mi puntuación global: 7

Recomendable: Sí, entretenimiento, ahorro, curiosidades, soluciones.

Ir al libro anterior (46): [5]El Arte de la Idea

1. http://www.amazon.com/gp/product/0375752250/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=0375752250

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/0375752250/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=0375752250

4. http://www.amazon.com/gp/product/0375752250/ref=as_li_qf_sp_asin_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=217145&creative=399377&creativeASIN=0375752250

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-46-el-arte-de-la-idea.html

52 Libros para 52 Semanas (48) Vivir del Trading (2011-09-09 16:52:20)
[...] Ir al libro anterior (47): The Complete Tightwad Gazette [...]

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera (15) Haz las Preguntas Correctas
(2011-08-15 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
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proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº15. Haz las preguntas correctas.

A menudo, los inversores compran los productos equivocados para sus necesidades porque se preu-
cupan en hacer las preguntas que no les interesan. Aquí van algunas preguntas equivocadas con sus
correspondientes sustitutas:

1. ¿Hay algún riesgo? Por supuesto que hay riesgo. No existe la inversión sin riesgo. Riesgo es
simplemente la posibilidad de que el activo en cuestión no rinda como lo esperabas. En vez de esto
deberías preguntar:

- ¿En qué circunstancias económicas esta inversión irá peor?

- ¿Lo harán mal al mismo tiempo mis otros activos en cartera?

- ¿Cuanto es lo máximo que podría perder en circunstacias normales en un año?

2. ¿Es esta inversión segura? Tu dinero no caerá en picado en la cuenta corriente, pero ten por seguro
que perderá valor. Por lo tanto, ¿qué significa para ti la seguridad? Ninguna inversión es perfectamente
segura, simplemente unas van mejor que otras para cada clima económico. Las preguntas en este caso
podrían ser:

- ¿Bajo que circunstancias perderé más de un 20 % con esta cartera?

- ¿Podría perder el 90 % en dos años con una cartera como esta?

- ¿Puedo perder incluso más de lo que he invertido?

3. ¿Apoya el análisis técnico mi inversión en este momento? Aquí la pregunta simplemente debería ser:

- ¿No hay nada mejor que ver en la tele que estos gráficos?

Ya ves, sin un [5]plan sensato de inversión, estarás destinado constantemente a tener conflictos de ideas
sobre lo que oyes o lo que lees. Permite que tu cartera fluya y deja de hacerte preguntas dañinas. Saldrás
ganando.

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html
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Los Consejos de los Bogleheads (17) Rebalancear sin Emociones (2011-08-16 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 17:

”There is a difference between using emotions to make trades and using very clear rebal-
ancing bands that even your mother could calculate to tell you when to rebalance” [5]@livesoft

”Hay diferencia entre usar las emociones para realizar timing y usar bandas tan claras que
hasta tu madre podría calcular cuando decirte que tienes que rebalancear”

En mi opinión, la forma más sencilla de rebalancear una cartera es hacerlo una vez al año, por ejemplo el
día de tu cumpleaños, y así dejar la renta fija balanceada según tu edad.

Hay otros inversores que prefieren usar bandas de porcentajes. Por ejemplo, Harry Browne, en su
[6]cartera permanente, era de la opinión de rebalancear cuando alguno de los assets alcanzaba el por-
centaje de 15 % o 35 %. Pasaba capital de unos a otros hasta volver a dejar la cartera en 4x25 %.

Pero eso no tiene nada que ver con usar las emociones. Si tras una bajada acusada o una fuerte
subida de las bolsas nos apresuramos a comprar o vender el activo de moda en esos días, estaremos
estropeando nuestra estrategia, y lo que es peor, la rentabilidad y rendimiento futuro de nuestra cartera.

Utiliza el sistema que quieras para rebalancear tu cartera, pero que no sea un sistema que pueda
estar influido por las emociones.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?p=1113998#1113998

6. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

Análisis Técnico y Enagenación Mental Transitoria (2011-08-17 08:00)

Cuando se produce una discusión en un foro acerca de
las bondades o defectos del análisis técnico, prefiero no entrar. Discutir sobre chartismo en un foro de
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bolsa es como hablar en una reunión de amigos sobre toros, fútbol, religión o política. Al final se acaban
tirando los trastos a la cabeza.

Si sigues este blog, sabes que soy de la opinión de que el análisis técnico es otra más de las falacias presentes
en la industria financiera. Miles de falsos adivinadores viven de lanzar al aire presuntas predicciones
futuras sobre el comportamiento de los mercados. A cuento de esto, me gustaría compartir contigo un
chiste que describe muy gráficamente porqué los seguidores de tan abstracta estrategia especulativa no
dan nunca su brazo a torcer en tan tamaña defensa de sus ideas:

Un hombre entra a la consulta del médico,

PACIENTE: Doctor, mi mujer cree desde hace tiempo que es una gallina.

DOCTOR: Vaya, ¿no cree que debería haber venido antes?

PACIENTE: Ya, pero es que nos venían muy bien los huevos.

(John Allen Paulos en, [1]Un Matemático Invierte en Bolsa)

Incluso sabiendo que lo que hacen no reporta ventaja sobre la inversión, hay algo en el análisis de gráficos,
fuera del entendimiento, que les cautiva.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-39-un-matematico-invierte-en-la-bolsa.html

52 Libros para 52 Semanas (48) Vivir del Trading (2011-08-19 09:00)

Hace unas cuantas semanas apunté una cita de [1]Marc
Vidal que decía:

”Las cosas que me han hecho ganar más dinero son aquellas que nunca hice por dinero.”

Esa misma cita me sirve para escribir la crítica del libro de hoy, [2]Vivir del trading, escrito por el
psiquiatra listillo Alexander Elder.

El Doctor Elder se hizo tremendamente famoso tras la publicación de su libro, ayudado por un
simple pero genialmente escogido título. Miles de ludópatas de los mercados se agolpaban a comprar un
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ejemplar como si fueran orcos atacando a tropel un castillo de la tierra media.

La primera parte del libro es bastante interesante. Usando sus conocimientos médicos, Elder
nos explica como funciona la mente del especulador en bolsa de forma individual, y también cuando se
juntan en masa. La avaricia y el miedo mueven de forma alocada el mercado de acciones cuando los
especuladores son presas del caos ya sea para comprar o para vender.

Pero la segunda parte es la irritante forma de venderte la moto con toda la cara de cemento.
Piensa que inventa algo con la llamada estrategia de la triple pantalla, que no es más que tener tres
imágenes simultáneas del mercado en diferentes plazos. Con el gráfico semanal ves la tendencia reinante,
y con los otros operas, eso sí, siempre a favor de la tendencia semanal.

Tras inventar el orinar en pie, nos expone su método especulativo que, entre otros más comunes,
incluye el indicador Elder Ray (rayo de Elder), que viene a funcionar en sentido figurado como una
especie de máquina de rayos X para averiguar lo que ocurre en el mercado mediante la visión de los
gráficos de más corto plazo. Menuda tomadura de pelo.

De todos modos, imaginemos que el método es el chollo de los chollos, y que consigues ganarte
la vida de esa forma (que lo dudo mucho), ¿realmente te gustaría pasar el resto de tu vida sentado delante
de irritantes pantallas concentrado en acertar la próxima combinación de fresas o limones? O eres muy
raro o no lo creo.

En fin, que estoy con el señor Vidal en lo que dice, y que esto de dedicar las horas del día a
hacer dinero de forma mágica es más una idea para programa televisivo de madrugada que para la vida
real.

Puntuación de: [3]Vivir del trading:

Sencillo: 7

Adictivo: 4

Práctico: 1

Mi puntuación global: 3

Recomendable: No, aunque tiene alguna cosa interesante.

Ir al libro anterior (47): [4]The Complete Tightwad Gazette

1. http://marcvidal.cat/

2. http://www.casadellibro.com/libro-vivir-del-trading/2900001011787

3. http://www.casadellibro.com/libro-vivir-del-trading/2900001011787

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-47-the-complete-tightwad-gazette.html

Jorge Armando (2012-02-11 09:53:23)
La estrategia de la triple pantalla y el rayo de Elder ?? ... solo falto que recomiende ponerse el traje de superman
antes de sentarse frente al terminal de bloomberg jejeje ..
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Antonio R. Rico (2012-02-12 18:54:41)
@Jorge Armando, más cara que espalda, menudo jeta. Con la cantidad de ejemplares que ha vendido, debe haber
ya un montón de millonarios gracias a él...

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (16) Disfruta de tu Plan
(2011-08-22 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº 16. Disfruta de tu Plan.

Tu riqueza no tiene valor si no la disfrutas. Del mismo modo, [5]tu plan de ahorro e inversión no
será completo si no disfrutas del camino que te lleva a la prosperidad financiera.

Si te obsesionas con el ahorro, lo pasarás mal cada vez que vayas a gastar el dinero que ganas día
a día trabajando. El remedio para eso es páguese usted primero.

Si cada vez que recibes tu nómina, apartas un porcentaje destinado a cumplir con tus objetivos de
ahorro e inversión, el resto de los ingresos mensuales podrás gastarlos como quieras, de la forma que te
apetezca, sin estar pensando en el ahorro. Hacer los deberes a primeros de mes te evita tener que estar
pendiente de cumplir tu plan cuando el dinero se va evaporando con el paso de los días.

[6]Crea un plan, pasa a la acción el día que recibas tu paga mensual, y luego, disfruta usando el
resto del dinero en lo que más te llene. Sin remordimientos, sin reproches y sin agobios.

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

6. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

Los Consejos de los Bogleheads (18) No Permitas que los Precios de las Acciones te
Alteren (2011-08-23 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
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en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 18:

”Do not let transitory changes in stock prices alter your investment program. There is a lot
of noise in the daily volatility of the stock market, which too often is ”a tale told by an idiot,
full of sound and fury, signifying nothing.” Stocks may remain overvalued, or undervalued, for
years. Patience and consistency are valuable assets for the intelligent investor. The best rule:
Stay the Course” @Jack Bogle

”No permitas que los cambios transitorios en los precios de las acciones alteren tu estrategia de
inversión. Hay mucho ruido en la volatilidad diaria del mercado, que a menudo es un cuento
narrado por un idiota enfurecido. Las acciones pueden estar sobrevaloradas o infravaloradas
durante años. La paciencia y la consistencia son valores del inversor inteligente. La mejor
regla: mantente en el camino”

Hoy te traigo un consejo del mismísimo líder de los bogleheads, J. Bogle. Y es uno de sus consejos más
repetidos, stay the course.

Jugar a analistas no es sólo mirar gráficos. También lo es aspirar a batir al mercado intentando averiguar
qué acciones están devaluadas para invertir en ellas esperando que vuelvan a su ”precio justo”. Pero su
precio justo puede no llegar nunca, o perdernos grandes subidas especulativas en ese valor por esperar
eternamente a que baje.

De igual forma, hacer caso al experto de turno para comprar acciones supuestamente devaluadas o
vender aquellas que nos anticipa que están demasiado caras es también un juego perdedor. Y si no, [5]mira
como se las apañan de bien los expertos.

Si nos atenemos a invertir en el índice del mercado, batiremos al resto de inversores en el largo plazo.
¿Para qué apostar? ¿Para qué complicarnos la vida en busca de un pequeño trozo más de pastel? ¿Y si
por esperar te quedas sin tarta?

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-2.html

Cuidado con el Ruido del Mercado (2012-04-24 16:03:13)
[...] de los mercados financieros es ensordecedor. Posee tal capacidad de hipnosis que lo convierte en un arma letal
para el pequeño inversor, tanto por su potencia de emisión como por la capacidad de engaño de sus [...]
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Está en tu Mano Hacerlo Bien (2011-08-24 09:00)

[1] A menudo me encuentro mails o comentarios en el blog en los que se me
pregunta personalmente cuestiones como:

- ¿Crees que esta cartera es apropiada?

- ¿Qué piensas sobre este fondo? ¿Y sobre este ETF?

Pues bien, seas o no una de esas personas que participan de este blog y realizan preguntas parecidas,
tengo para ti una mala y una buena noticia.

La mala noticia es que no hay una verdadera respuesta a esas preguntas. Los gurús financieros no
existen. Podría poner algún ejemplo parecido pero puede haber algún niño leyendo esta página por
casualidad :). [2]Ningún personajillo televisivo de cuello blanco y corbata te dará esa respuesta, y, por
supuesto, [3]yo tampoco. Lo mejor que puedes hacer es formarte y [4]tomar tus propias decisiones, aunque
posteriormente podamos hablar y debatir sobre el tema.

La buena noticia es que la única respuesta posible te dice que la solución está en tu mano. Tomar
la decisión de gastar menos de lo que ganas, ahorrar parte de lo que ingresas, reducir con ello tus deudas y
comenzar una cartera de inversión, es algo que está a tu alcance y que sólo requiere un esfuerzo intelectual
moderado para llevarlo a buen puerto.

Te sueles concentrar en el activo a elegir, y es [5]precisamente lo último en lo que tienes que pen-
sar. Primero debes analizar tu situación económica, trazar un plan que mejore tus finanzas y respetarlo
hasta que practicamente vaya funcionando con piloto automático. Piénsalo, si el avión ya es capaz de ir
solito y lo sabe hacer mejor que tú, para qué meter las zarpas en los mandos durante todo el trayecto
Madrid-Pekín. Dedícate a controlar la situación de forma pasiva y deja que tu plan de inversión se ocupe
del trabajo duro.

1. http://inversorinteligente.es/esta-en-tu-mano-hacerlo-bien.html/reflexion

2. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-de-la-seguridad-financiera-5-no-esperes-que-alguien-pueda-hacerte-rico.html

3. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-15-leer-o-no-leer-blogs-financieros.html

4. http:

//inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-8-toma-tus-propias-decisiones.html

5. http://inversorinteligente.es/3-sencillos-pasos-para-invertir-mejor-que-los-demas.html
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52 Libros para 52 Semanas (49) El Monje que Vendió su Ferrari (2011-08-26 09:00)

Dicen que desde que se publicara por primera vez en
Estados Unidos, [1]El Monje que Vendió su Ferrari ha cambiado la vida de millones de personas. Su
mensaje de inspiración y auténtico éxito en la vida ha ayudado a todo el que lo lee a elaborarse a sí
mismo una guía práctica de prosperidad, fuerza de voluntad y paz interior.

No es un libro esencialmente de finanzas, pero qué duda cabe que puede servir de gran apoyo a
todos esos trabajadores que viven en un mundo cargado de estrés laboral y personal, además de dar al
dinero y las posesiones el verdadero valor que tienen. Y para todos aquellos que quieran la prosperidad
personal y financiera, sus consejos y métodos para alcanzar la autodisciplina les guiarán hasta ver de
forma clara el camino a seguir. De hecho, gracias a la energía positiva de la que ha sido capaz de
recargarme, he decidido que esta entrada tenía que tener más color y luz de lo normal, desestimando el
tono sepia de las fotos que suelen acompañar a las entradas de la [2]serie 52 Libros.

A través de cada capítulo, Robin Sharma nos desvela las siete virtudes de la vida esclarecida,
que son:

1. Dominar la mente.

2. Seguir el propósito.

3. Practicar el Kaizen.

4. Vivir con disciplina.

5. Respetar el propio tiempo.

6. Servir desinteresadamente a los otros.

7. Abrazar el presente.

Aunque sólo son 200 páginas, el mensaje es tan denso que sería imposible tratarlo en una sola
entrada, así que guardaré fuerzas para realizar una serie exclusivamente para este magnífico libro. Hasta
entonces, quédate con este breve y aparentemente absurdo relato que, aunque parezca mentira, es una de
las claves para desgranar la filosofía de la obra:

Estás sentado en mitad de un espléndido y exuberante jardín. Este jardín está lleno de las
flores más espectaculares que has visto nunca. El entorno es extraordinariamente tranquilo y
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callado. Saborea los sensuales placeres de este jardín y piensa que tienes todo el tiempo del
mundo para disfrutar de este oasis.

Al mirar alrededor ves que en mitad del jardín mágico hay un imponente faro rojo de seis pisos
de alto. De repente, el silencio del jardín se ve interrumpido por un chirrido fuerte cuando la
puerta del faro se abre. Aparece entonces un luchador de sumo japonés que avanza indiferente
hacia el centro del jardín. Está desnudo pero un alambre de color rosa cubre sus partes.

Cuando el luchador de sumo empieza a moverse por el jardín, encuentra un cronógrafo
de oro que alguien olvidó muchos años atrás. Resbala y al momento cae con un golpe sordo.
Queda inconsciente en el suelo, inmóvil. Cuando ya parece que ha exhalado su último aliento
el luchador despierta, quién sabe si movido por la fragancia de unas rosas amarillas que
florecen cerca de allí. Con nuevas energías, el luchador se pone rápidamente en pie y mira
intuitivamente hacia su izquierda. Lo que ve le sorprende mucho.

A través de las matas que hay al borde mismo del jardín observa un largo y serpenteante
camino cubierto por millones de hermosos diamantes. Algo impulsa al luchador a tomar esa
senda y, dicho sea en su honor, así lo hace. Ese camino le lleva por la senda de la alegría
perdurable y la felicidad eterna.

Extraño relato. Pero te diré que nunca subestimes el poder de la sencillez. Puede que no sea una historia
coherente y sofisticada, pero contiene un mundo de significado. Poco a poco iré desgranando su mensaje.

Puntuación de: [3]El Monje que Vendió su Ferrari:

Sencillo: 9

Adictivo: 8

Práctico: 7

Mi puntuación global: 7,5

Recomendable: Sí, sin duda.

Ir al libro anterior (48): [4]Vivir del trading

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/2900000893515

2. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

3. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/2900000893515

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-48-vivir-del-trading.html

El Monje que Vendió su Ferrari: El Despertar (2011-09-09 16:53:08)
[...] oir el extraño cuento que leíste en la review del libro, Julián se preparó para ser llevado a través del camino de
las siete virtudes de la vida [...]

El Monje que Vendió su Ferrari: Encender el Fuego Interior (2011-10-05 09:03:25)
[...] que en el cuento del luchador, en medio del jardín se elevaba un imponente faro. Este símbolo representa la
orientación y el [...]
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El Monje que Vendió su Ferrari: Dominar la Mente (2011-10-03 09:03:56)
[...] la fábula del luchador que vimos en la review, el jardín simboliza la mente. Si cuidas de tu mente y la riegas y
nutres como si fuera un fértil [...]

El Monje que Vendió su Ferrari: El Poder de la Disciplina (2011-10-13 09:02:40)
[...] Recordarás que nuestro voluminoso luchador de sumo estaba desnudo, exceptuando el cable rosa que cubría
sus partes. Ese cable no sólo era molesto, sino también bastante ridículo de llevar. Hay que ser muy disciplinado
para llevar constantemente un objeto tan latoso y ruborizante como ese. Además, el cable del luchador japonés
es una especie de enredo de frágiles alambres, pero que sumados y actuando en conjunto son más fuertes que el
hierro. [...]

El Monje que Vendió su Ferrari: La más Preciada Mercancía (2011-10-19 09:01:48)
[...] 1. Review [...]

El Monje que Vendió su Ferrari: El Despertar (2011-08-28 09:00)

[1] ”Soy un artista del vivir. Mi obra de arte es la vida.”

Suzuki.

Los primeros seis capítulos de [2]El Monje que Vendió su Ferrari nos describen como Julian Mantle, un
abogado de éxito, cambia su vida de estrés y sinvivir, por un camino mucho más llevadero que le ayuda a
disfrutar de cuantos placeres se puedan cruzar por su camino. Tras sufrir un desmayo en su último juicio,
el protagonista decide viajar al Himalaya a conocer a un grupo de monjes budistas que le enseñarán las
virtudes de la vida esclarecida.

Allí realiza su genial transformación, y visita a su ex-socio, John, quien queda sorprendido del cam-
bio radical que ha supuesto su nueva apariencia. Se muestra más joven, lleno de energía, pero su habla es
más tranquila y sosegada. La sonrisa es protagonista en su rostro y la bondad en sus palabras. A partir
de este momento, John recibirá una clase magistral de quien menos lo esperaría, su ex-jefe. La historia de
Julián en el Himalaya, le servirá a él mismo para transmitir las enseñanzas a John.

Los Sabios de Sivana son los monjes encargados de aleccionar a Julián, y le enseñan los viejos prin-
cipios que, según ellos, cualquiera podría practicar para sentirse más joven, feliz y realizado. El silencio,
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la meditación, el ejercicio físico, la alimentación, la fuerza de voluntad o el altruismo son varias de los
conceptos a buscar para la realización personal. Todo ello es enseñando a Julián Mantle en su estancia en
las cumbres de la India del Norte.

Tras oir el extraño cuento que leíste en la [3]review del libro, Julián se preparó para ser llevado a
través del camino de las siete virtudes de la vida esclarecida. En las siguientes entradas las veremos una
a una.

Entradas publicadas de la serie:

1. [4]Review

2. [5]El Despertar

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/2900000893515

2. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/2900000893515

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

5. http://inversorinteligente.es/?p=2551

17 Reglas Simples para la Seguridad Financiera (17) Siempre que Dudes, Elige la
Opción Segura (2011-08-29 09:00)

[1] Harry Browne, creador de la [2]cartera permanente, a través de su libro
[3]Fail-Safe Investing, nos detalla las reglas fundamentales a seguir en el proceso de planificación de nuestro
proceso de ahorro e inversión. Son pautas sencillas, directas y coherentes, directamente relacionadas con
el éxito del buen inversor. Si te gusta esta entrada después de leerla, puedes empezar si quieres por la
[4]primera entrada de la serie.

Regla nº 17. Siempre que dudes, elige la opción segura.

Si un emprendedor lee estas líneas es probable que no esté de acuerdo, ya que en multitud de ocasiones
leemos como en el mundo empresarial, el que no arriesga no gana. Pero esto no son emprendimientos, son
[5]carteras de inversión.

En el mundo de la inversión en los mercados financieros, hay una infinidad de soluciones que supuestamente
podrían adaptarse a ti. Cuando vayas a elegir entre un [6]asset allocation u otro, o entre un activo para
tu cartera u otro, ten siempre en cuenta el consejo literal de Mr. Browne:

When in doubt about an investment decision, it is always better to err on the side of safety.

Cuando estés en duda acerca de una decisión en tu inversión, siempre es mejor tomar el
lado de la seguridad.
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De este modo, si te equivocas en tu elección, al menos que te cause el menor daño posible. Si tomas el
camino del riesgo y la cosa te sale mal, el estropicio será bastante mayor que si te muestras conservador
en la elección.

Espero que después de haber seguido la [7]serie completa de las 17 reglas, hayas disfrutado de su
lectura y te sirva para entender un poco mejor cuáles son los primeros pasos que hay que dar antes de
poner tu dinero a trabajar para ti. Si respetas todas estas reglas, es posible que no te hagas rico, pero
tampoco destrozarás tu patrimonio.

1. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://www.amazon.com/gp/product/031226321X/ref=as_li_qf_sp_asin_il_tl?ie=UTF8&tag=

elinveinte0b-20&linkCode=as2&camp=1789&creative=9325&creativeASIN=031226321X

4. http://inversorinteligente.es/?p=1763

5. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/1dv79jwb/HarryBrowne,creadordelacarterapermanente,atrav%C3%

A9sdesulibroFail-SafeInvesting,nosdetallalasreglasfundamentalesaseguirenelprocesodeplanificaci%C3%

B3ndenuestroprocesodeahorroeinversi%C3%B3n.Sonpautassencillas,directasycoherentes,

directamenterelacionadasconel%C3%A9xitodelbueninversor.Sitegustaestaentradadespu%C3%A9sdeleerla,

puedesempezarsiquieresporlaprimeraentradadelaserie.

6. http://inversorinteligente.es/el-asset-allocation-es-lo-primero.html

7. http://inversorinteligente.es/category/17-reglas-de-la-seguridad-financiera

Jorge Armando (2011-12-10 02:44:58)
Antonio como siempre un excelente aporte, no tengo idea del año en que Harry Browne escribió este libro pero
estoy seguro que los consejos tendrán valides por mucho tiempo. Gracias por tu esfuerzo al brindarnos las perlas
de este libro.

Antonio R. Rico (2011-12-10 20:36:34)
@Jorge Armando, muchas gracias a ti por el seguimiento y por tu comentario.

Carlos Trabanino (2012-02-21 08:37:48)
Leí las 17 reglas, me parecen un excelente resumen del libro, de mucha utilidad, ahora que estoy recibiendo un
curso de Mercado de Valores en la USAC-Guatemala. Se los recomiendo.

Carlos Trabanino (2012-02-21 08:40:45)
Podrían incluir alguna publicación donde nos muestre qué empresas pueden clasificarse en cada una de las
categorías de la cartera permanente?? metales, bonos, acciones y cash?? Orientado al mercado de valores en
centroamérica?

Antonio R. Rico (2012-02-21 11:36:48)
@Carlos, Browne no recomienda empresas, sino invertir en fondos indexados al mercado completo. En cuanto a los
bonos, los de larga duración de tu propio país. Para metales el oro y para el cash, dinero líquido y fondos monetarios.

Los Consejos de los Bogleheads (19) Cumple Años y Añade Seguridad (2011-08-30 09:00)

Los [1]Bogleheads son los entusiastas inversores de todo el mundo que pretenden honrar al inversor y
fundador de Vanguard, [2]John Bogle. Se reunen para discutir sobre la actualidad y teoría financiera
en el [3]foro bogleheads USA, mientras que ayudan a inversores con menos experiencia a desarrollar sus
carteras. Hay cerca de 20.000 repartidos por todo el planeta. En [4]esta serie de entradas quiero mostrarte
frases emitidas por los usuarios del foro, que aunque a veces parezcan triviales, no dejan de estar cargadas
de sensatez financiera. Aquí va el consejo nº 19:
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Un usuario del foro bogleheads afirmaba lo siguiente:

”You plan on retiring at the end of 2008 and reality happens. Oops. Big loss and you don’t
have enough money. This is what’s wrong with holding constant equities all the way through.
Shit happens” @startton

”Que tu plan de retiro termine en 2008 realmente importa. Ooops. Grandes pérdidas y
tú no tienes suficiente dinero. Este es el error de mantener constantemente acciones. Las
mierdas ocurren”

Todo un coquito el hombre. He aquí la repuesta de un boglehead como consejo de hoy:

”Personally I reduce my stock allocation as I age to mitigate this issue” [5]@yobria

”Yo personalmente reduzco mi porcentaje de acciones según voy cumpliendo años para mitigar
esta circunstancia”

¿Cuántas veces nos encontramos en un foro al oportunista de turno que nos muestra el gráfico a 10 años
del IBEX35 o del S &P500 para demostrarnos que el buy &hold es una mala estrategia?

Este tipo de custiones he decidido dejarlas correr, como el agua que no has de beber. Entrar a dis-
cutir sobre esto ya comienza a ser cansino, sobre todo cuando ves que este tipo de afirmaciones salen de
un forero con años de ”experiencia” en los foros de bolsa.

La [6]cartera de inversión debe estar [7]confeccionada según la edad y la aversión al riesgo del inversor.
Cuanto más cerca de la edad de retiro, mayor porcentaje debe tener en activos con menor volatilidad. Si
tu aversión a las pérdidas latentes es nula, puedes si quieres tener un 100 % en renta variable (yo no lo
haría), pero luego no te quejes si @startton se rie de ti en marzo de 2009...

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://inversorinteligente.es/tag/bogle

3. http://www.bogleheads.org/forum/index.php

4. http://inversorinteligente.es/category/frases-bogleheads

5. http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?p=1081891#1081891

6. http://inversorinteligente.es/cartera

7. http://inversorinteligente.es/el-asset-allocation-es-lo-primero.html

VELASQVS (2011-09-10 01:39:38)
”La vida es corta, el arte duradero, la oportunidad efímera, la EXPERIENCIA engañosa, el juicio difícil”. Nada
nuevo bajo el sol, esto ya lo dijo Hipócrates hace más de 2.000 años. Un saludo a todos.

Esponja (2011-09-09 22:46:10)
60 % VT 40 % BND bueno, bonito y barato.

jose enrique (2011-09-10 10:20:30)
Al primer comentario no quería referirme al timing, me he explicaddo mal, me quiero referir que a mayor número
de años la diferencia de invertir en el punto más alto o bajo de un índice cada año no se nota tanto: Período de
inversión 1987 a 2006 El inversor que invirtiera 1.000 $ en el índice S &P 500 al comienzo de cada año entre 1987 y
2006 habría terminado ese año con 70.928 $ si hubiera reinvertido todos los dividendos. Pero ahora viene la parte
interesante: si el inversor hubiera tenido la suerte de aprovechar el mejor momento para invertir (el precio más
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bajo del año) cada año, el total habría sido de 73.380 $. Si el inversor hubiera elegido sistemáticamente el peor
momento posible (el punto más caro del año), el resultado sería no obstante de 61.797 $. Conclusión cuando mayor
número de años pases en el mercado y mayor cantidad de dinero tengas, menos se nota los ciclos de mercado.

scoralstom (2011-09-10 09:34:58)
Todo depende de la aversion al riesgo y de la cantidad invertida, si puedes vivir con los dividendos aunque estos
desciendan y en estos tiempos, por nada estaria en bonos. s2

jose enrique (2011-09-10 09:51:20)
Eso que dice el artículo funciona para personas que lleven o piensen llevar pocos años en bolsa, para aquellos
que piensan estar más de 20 o 25 años invertir una parte superior al 10 % en renta fija no lo veo muy
inteligente. Acertar con la sincronización del mercado no es tan sólo muy difícil; realmente, no es necesario
si los inversores buscan rentabilidades sólidas y exentas de riesgos. El inversor que invirtiera 1.000 $ en el
índice S &P 500 al comienzo de cada año entre 1987 y 2006 habría terminado ese año con 70.928 $ si hubiera
reinvertido todos los dividendos. Pero ahora viene la parte interesante: si el inversor hubiera tenido la suerte
de aprovechar el mejor momento para invertir (el precio más bajo del año) cada año, el total habría sido de
73.380 $. Si el inversor hubiera elegido sistemáticamente el peor momento posible (el punto más caro del
año), el resultado sería no obstante de 61.797 $. Además, el riesgo de no haber participado en el mercado, de
esperar ese mítico ”punto de acceso”, es enorme: uno simplemente precisa no invertir el 5 % de los días de
negociación en que los mercados suben realmente (lo que, a propósito, tiende a ocurrir cuando todo parece
desfavorable) para perder más de la mitad de las rentabilidades a largo plazo posibles. Como suele decirse, la clave
para hacer dinero como inversor a largo plazo no es ”tomarle el tiempo al mercado”sino ”pasar tiempo en el mercado”.

Antonio R. Rico (2011-09-10 10:00:29)
@jose enrique, totalmente de acuerdo con tu segundo comentario. Muy interesante e instructivo. En cuanto al
segundo comentario, igual la entrada no está muy clara porque ¿dónde habla de hacer timing? Lo único que
comenta es que si te sientes incómodo viendo la bolsa caer y no lo puedes soportar, mejor que tengas una porción
acorde de bonos para amortiguar las sufridas caídas.

Pablillo (2011-09-10 18:37:37)
En mi opinión, es posible que este tipo de consejos haya que revisarlos. Cuando una verdad se convierte en
absoluta de tanto repetirla puede ser peligroso. No estoy diciendo que haya que desechar el consejo de tener un
porcentaje de renta fija elevado en la cartera, pero sería interesante actualizar todos estos consejos sobre todo
si tenemos en cuenta las crisis de deuda que estamos sufriendo estos meses. Que le pregunten a los bonistas de
Lheman Brothers, a los griegos, a los islandeses, a los portugueses y otros muchos cómo está su 45 % de renta fija.
Veo más acertada una gestión tipo cartera permanente (que combine más activos) que contraponer RF y RV.

Pistachu (2011-09-11 11:51:37)
@Pablillo, tienes razón en que según el riesgo a asumir uno puede preferir una cartera con más tipos de activos,
los bonos si bien en principio tienen riesgos menores, también tienen sus riesgos y hay que comprender los
distintos tipos de bonos, vencimientos y sus riesgos, pero me parece erróneo decir que no es un consejo válido
atendiendo a los ejemplos que pones de bonos de Lehman Brothers, bonos griegos, islandeses o portugueses.
Tener bonos no significa no diversificar en bonos o tener cualquier tipo de bonos. Cuando Bogle recomienda
”tu edad en bonos”, por ejemplo si tienes 45, un 45 % de tu cartera en bonos, se refiere a tener un 45 %
de bonos de calidad, advierte específicamente de los riesgos de los bonos individuales, corporativos high
yield o los bonos de países emergentes (o exóticos), es decir, no por meter un 45 % de bonos de Lehman
Brothers y de Islandia en nuestra cartera seguimos el consejo de los Bogleheads. De hecho uno de los máximos
consejos de un Boglehead es la diversificación y de entrada va a preferir siempre un fondo de bonos que
bonos individuales. Puedes consultar la rentabilidad de los índices de bonos de gobiernos de países desarrol-
lados, índices agregados, globales, etc... a 10 y 5 años para ver que este consejo, a mi juicio, sigue plenamente vigente.

360



jose enrique (2011-09-10 09:55:33)
¿ que pasa cuando un país se colapsa, entra en guerra? ¿ donde se puede mantener el poder adquisitivo de nuestro
dinero en esos casos? Mirando casos extremos (como guerras o crisis) del pasado el activo que mejor resiste
normalmente son las acciones. Vea este vídeo:http://www.youtube.com/watch?v=uy1qbeL94hQ Lo primero que
se suele hacer al acabar una guerra (y perderla) es anular la deuda pública y los billetes, cuentas y depósitos. La
”garantía del Estado” en esos casos suele ser 0. Generalmente se crea una nueva moneda que se reparte entre la
población de formas impredecibles. A veces se le da a cada persona una fracción mínima de lo que tenía y otras se
da una cantida fija a todo el mundo. Por ejemplo, en Alemania tras la Segunda Guerra Mundial se anuló todo
el dinero y se dió a cada alemán 50 marcos nuevos. Pero los que tenían acciones de la Volkswagen, Mercedes o
el Deutsche Bank las siguieron teniendo (las mismas, claro, el que tenía 100 acciones antes de la guerra siguió
teniendo 100 acciones despues) y fueron los que primero recuperaron su patrimonio. En la Gran Depresión de los
años 30 en USA las empresas siguieron repartiendo dividendos, y de hecho esta fue la estrategia (salvo traders
superbuenos, que alguno habría) que mejor funcionó durante todos esos años. Si ves otras guerras suele suceder
lo mismo, lo peor es tener billetes, depósitos, cuentas o deuda pública. A veces se anulan directamente y de
un día para otro se pierde el 100 % y otras se entra en un período de hiperinflación en el que se tarda unas
pocas semanas o meses en perder el 99,99999 % del valor del dinero. La bolsa de Japón siempre se pone como
ejemplo de que la inversión a largo plazo no siempre funciona pero en aquellos momentos eran precisamente los
inversores de largo plazo los que advertían de que aquello era una locurta insostenible y los que recomendaban
no comprar. Por dar algunas referencias a finales de los 80 el precio de las viviendas en Japón se establecía en
centimetros cuadrados (no metros), lo que da idea de la sobrevaloración a la que llegaron. Los terrenos en los que
está el palacio imperial tenían un valor estimado superior al de todo el terreno del estado de California (que es
mayor que España) con sus inmuebles incluídos. En cuanto a las empresas lo normal era que tuvieran un PER de
varios cientos de veces. Es decir, el conjunto de los activos inmobiliarios y financieros tenía una sobrevaloración
totalmente disparatada y sin comparación con la situación actual de Europa y USA. Es lógico que tarden muchas
décadas (incluso varias generaciones) en corregir esa sobrevaloración, pero nosotros no hemos vivido nada parecido
a eso en Europa y USA. Nuestras burbujas inmobiliarias no tienen comparación posible con la japonesa y el
conjunto de la Bolsa no está caro ni mucho menos desde un punto de vista histórico, más bien lo contrario. Lo
más parecido que hemos vivido nosotros a la burbuja de Japón de finales de los 80 fue la burbuja de internet del
año 2001. Jazztel, por ejemplo, alcanzo un máximo en Enero de 2001 de 22 euros aproximadamente. Desde un
punto de vista fundamental ese precio era una sobrvaloración irracional. Actualmente Jazztel cotiza a unos 3,5
euros aproximadamente y lo más probable en mi opinión es que en el año 2026 (25 años despues de su máximo)
siga cotizando por debajo de aquellos 22 euros, incluso muy por debajo. No es descartable en absoluto que Jazztel
nunca vuelva a alcanzar aquellos 22 euros, y mucho menos si los actualizamos con la inflación, que es lo que se
debe hacer. ¿Por qué son las bolsas el activo mas rentable que existe? En primer lugar las empresas que producen
bienes o prestan servicios, suelen trasladar los procesos inflacionarios a los precios de sus productos y servicios.
Si no fuera asi, se agotaria la producción. Por lo tanto es la mejor forma de luchar contra la perdida de poder
adquisitivo por la subida de la inflación En segundo lugar la rentabilidad del S &P 500 desde 1926 a 2002 ha
sido del 10,2 % descontado la inflación del poco mas del 3 % de ese periodo nos da una rentabilidad neta del 7,1
% ( En España con su entrada en la Union Europea en 1986 ha obtenido unas rentabilidad media del 10-11 %
descontado la inflación).Y en ese periodo (1926-2002)hemos de tener en cuenta una Gran Depresión, una Guerra
Mundial, crisis del sistema monetario, crisis energéticas, burbujas tecnológicas y atentados terroristas. Digamos
que ha pasado un poco de todo y aun así, de haber invertido en el S &P 500 habríamos obtenido una rentabilidad
compuesta anual real del 7 %. En otras palabras, si invertimos en una cartera con las mayores empresas del país y
no logramos rentabilidades atractivas, significará que muy mal estará la economía del país. Y en ese contexto, aun
cuando sacaras todo tu dinero de la bolsa, pocas oportunidades tendrías en cualquier otro lado. Si la Bolsa va mal
durante muchos años, pocas cosas o nada irá bien. Recomiendo este libro The economics of inflation A study of
currency Depreciation in the Post War Germany. de Costantino Bresciani- Turroni.

jose enrique (2011-09-10 10:13:57)
Hola Antonio, lo que quiero decir es que a plazos superiores a 20 o 25 años las caídas de bolsa no se notan tanto en
las inverisones. Por ejemplo Bestinfond desde 1993 hasta hoy tiene una rentabilidad acumulada de 1500 % y llego
como mucho antes de la caída a superar el 1800 %, es decir a pesar de estar en la segunda peor crisis de la historia,
no ha perdido tanto ( y piensa que lleva 18 años, a mayor número de años en bolsa las caídas se minimizan)
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y la oportunidad histórica de comprar a per 5 o 6 que cotiza actualmente de cara a los próximos 8 o 10 años
sólo pasa muy de vez en cuando . Por eso pienso que para un inversor que pretenda estar mas de 20 o 25 años
en bolsa, invertir mucha dinero en bonos o renta fija no me convence. Un saludo, sigo aprendiendo de tus artículos. :)

arrumbador (2011-09-09 20:35:47)
buy & hold &...................rebalance. Saludos

Orion (2011-09-09 20:47:19)
Hola Antonio, Pues llevando un poco la contraria a lo que planteas aquí, he leido hace poco un par de
artículos de David Van Knapp que aboga por mantener la cartera 60 % Renta variable (basada en acciones
de dividendos crecientes) y 40 % en Renta fija, aunque se llegue a la edad de jubilación, por ser ese asset
allocation mas seguro (según él) que el que comentas en el post, u otros basados en acciones por crecimiento.
Paso el link (son dos partes), es extremadamente largo pero ameno de leer, en plan cuento: Mr & Mrs Income:
http://seekingalpha.com/article/290289-retirement-s-4-rule-why-mr-mr s-income-don-t-need-it-part-1?source=feed
Si tienes la paciencia de leerlos, me gustaria saber tu punto de vista. Saludos

EGUZKIALDE (2011-09-16 11:01:55)
Hay que conocerse muy bien. Hay que tener un buen plan.Que consiste en tener varios. Hay que tener
una cartera donde aplicar nuestras ideas. Y todo esto me da una cartera con liquidez para el corto, renta
fija para el medio plazo y Rv para el largo. Los porcentajes son muy personales , son moderadamente
cambiantes a lo largo del tiempo , pero tienen que cumplir con la inflación , con los impuestos y com mis
objetivos personales. Y se me olvidaba ; esa cartera concienzudamente estructurada , jamás me despertará en
ninguna noche , bajo ningún concepto. Cumpliendo esto casi podemos asegurar que estamos con la cartera
adecuada. !!ánimo y a por ella¡¡ Porque no he encontrado todavia un lugar dónde lo vendan , parece ser que
hay que construirla. En caso contrario hagan el favor de avisarme , pués no estoy informado y quiero una cartera........

scoralstom (2011-09-17 07:49:52)
Pistachu, los bonos de Lehman y los de Islandia son malos ahora, los de grecia son malos ahora, ¿por que invertian
todos los bancos en ellos?? los de Alemania son geniales ahora ya veras en el futuro, cuando instalen los eurobonos
van a caer estrepitosamente, al tiempo.Bajo mi punto de vista a dia de hoy el activo de mas riesgo con diferencia
es ese. s2

Antonio R. Rico (2011-09-17 12:48:41)
Después de lo dicho, me decanto algo más por las impresiones moderadas de @Pistachu y @EGUZKIALDE, pero
está claro que todos llevamos parte de razón en este tema. Recordad que somos seres humanos, y que nuestras
emociones pueden con nuestra inteligencia. Una persona que invierta con la cabeza pero que le falle el corazón en
una caida del 50 %, habrá fallado en suponer que podría tener todo en renta variable a largo plazo. Cada uno
tiene su porcentaje ideal. El éxito dependerá de encontrarlo y ajustarse a él.

jose enrique (2011-11-03 22:20:00)
Antonio según tu fórmula para saber el % idóneo de inversión en RV, ¿Qué % debería arriesgar en Bolsa Mr
Buffett, te recuerdo que tiene 81 años?

Antonio R. Rico (2011-11-03 23:38:47)
@jose enrique, yo no tengo ninguna fórmula para saber nada, simplemente aplico un porcentaje que pienso está
acorde con mis propias circunstancias, estado financiero, forma de ser y edad. Sólo Mr. Buffet sabe cuál es su
propio nivel de aversión a la volatilidad para sus cuarenta mil millones de dólares. No seré yo quien enseñe a
regatear a Messi... :)
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Nivel de Deuda y Sentimiento de Culpabilidad Consumista (2011-08-31 19:00)

[1] ¿A partir de qué cantidad de euros de gasto en una compra
frívola comienzas a sentirte mal por haber dejado marchar tu dinero? Si vas a adquirir algún artículo
prescindible y a todas luces caprichoso, ¿cuál es ese límite en el que empiezas a dudar si comprarlo o no?

El estudio de nuestra [2]curva de la satisfacción es mucho más interesante de lo que puede parecer
en un principio, e incluso puede ofrecernos información de la salud financiera de la persona en cuestión.
Cuando pienso en las personas que conozco que comparten mi misma escala social y nivel de vida, me
doy cuenta que la relación entre ese techo de sentimiento de culpabilidad y el nivel de salud financiera es
prácticamente directo, es más, incluso en mí lo he llegado a notar.

Tengo la sensación de que todas las personas que conozco que no tienen el más mínimo reparo en
coger aquello que le ha entrado por los ojos y llevarlo sin pensar a la caja de la tienda, son aquellas que
no tienen un euro ahorrado como colchón de emergencias, sus tarjetas de crédito u otros préstamos caros
con la deuda saldada y mucho menos una cuenta de inversión para su futuro.

He de reconocerme también entre esas personas. El día que comprendí que mi [3]curva de la satis-
facción no era coherente, comencé a quitarme de encima el molesto crédito del coche y las pequeñas
compras que aun quedaban pendientes de saldar en la visa. Entendí también que muy mal se tenía que
poner el tema para volver a generar deuda mala en la economía familiar. Ahora la cosa ha cambiado
mucho. Disponemos de nuestro saludable colchón de seguridad, nuestro único crédito es la hipoteca de
nuestra casa (que pensamos ir disminuyendo año a año), e [4]invertimos en una cartera de inversión
pensando en nuestra futura comodidad financiera. Y todo esto se consigue simplemente por apartar un
20 % de los ingresos netos familiares a primeros de cada mes.

¿Cuál es tu propio nivel de sentimiento de culpabilidad? ¿Puedes visualizarlo realmente? Si la próxima
vez que realices una compra frívola te das cuenta que tu nivel de felicidad apenas ha aumentado, y que
además la duración de tu sensación de bienestar ha sido efímera, utiliza ese sentimiento a tu favor. No te
martirices. Piensa en el precio que cuesta tu verdadera felicidad y comprenderás que aquello que realmente
te llena no se compra pasando una tarjeta de crédito por el lector de la tienda.

1.

http://inversorinteligente.es/nivel-de-deuda-y-sentimiento-de-culpabilidad-consumista.html/consumismo-2

2. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html

3. http://inversorinteligente.es/la-curva-de-la-satisfaccion.html
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4. http://inversorinteligente.es/cartera

1.9 septiembre

17 Reglas Simples de la Seguridad Financiera: Guía de la Serie (2011-09-05 09:00)

[1] Aquí tienes el índice de la serie 17 reglas de la seguridad financiera
recogidas en el libro de Harry Browne, [2]Fail-Safe Investing. Son una serie de normas que todo inversor
novato (y no tan novato) debería repasar antes de embarcarse en la aventura de la construcción de su
[3]cartera. Tómalas muy en cuenta y tus finanzas te lo agradecerán.

1. [4]Construye tu riqueza a través del trabajo.

2. [5]No asumas que puedes reponer tu capital.

3. [6]Reconoce la diferencia entre inversión y especulación.

4. [7]Aléjate de los vendedores de riqueza.

5. [8]No esperes que alguien pueda hacerte rico.

6. [9]No esperes que un sistema de trading pueda hacerte rico.

7. [10]Invierte sólo el dinero que posees.

8. [11]Toma tus propias decisiones.

9. [12]Haz sólo aquello que entiendas.

10. [13]Diversifica el Riesgo.

11. [14]Construye una Cartera a Prueba de Bombas.

12. [15]Especula sólo con el dinero que puedas permitirte perder.
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13. [16]Guarda algo de capital fuera de tu país.

14. [17]Reduce los impuestos.

15. [18]Haz las preguntas correctas.

16. [19]Disfruta de tu plan.

17. [20]Siempre que dudes, elige la opción segura.

Si te ha parecido interesante esta serie de entradas, ayúdame a darla a conocer com-
partiéndola en las redes sociales. Muchas gracias.

1. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-guia-de-la-serie.html/

harry-browne-2

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

3. http://inversorinteligente.es/cartera

4. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-1-construye-tu-riqueza-a-traves-del-trabajo.html

5. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-2-no-asumas-que-puedes-reponer-tu-capital.html

6. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-3-reconoce-la-diferencia-entre-inversion-y-especulacion.

html

7. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-4-alejate-de-los-vendedores-de-riqueza.html

8. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-de-la-seguridad-financiera-5-no-esperes-que-alguien-pueda-hacerte-rico.html

9. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-6-no-esperes-que-un-sistema-de-trading-pueda-hacerte-rico.

html

10. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-7-invierte-solo-el-dinero-que-posees.html

11. http:

//inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-8-toma-tus-propias-decisiones.html

12. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-9-haz-solo-aquello-que-entiendas.html

13. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-10-diversifica-el-riesgo.

html

14. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/1dv79jwb/ConstruyeunaCarteraaPruebadeBombas

15. http://inversorinteligente.es/

17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-12-especula-solo-con-el-dinero-que-puedes-permitirte-perder.

html

16. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-13-guarda-algo-de-capital-fuera-de-tu-pais.

html

17. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-14-reducir-impuestos.html

18. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-15-haz-las-preguntas-correctas.

html

19. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-16-disfruta-de-tu-plan.

html

20. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-para-la-seguridad-financiera-17-siempre-que-dudes-elige-la-opcion-segura.

html
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Cesc (2011-09-13 00:02:44)
Hola Antonio, Lamento el fallo técnico, tu ritmo de ”trabajo” bloguero es ejemplar; en su momento igual que otros
lectores puse comentarios que se borrado, por lo tanto vuelvo a la carga. Las reglas de seguridad en general me
parecen correctas, pero me parece que raya el absurdo cuándo menciona que adquirir fondos y acciones individuales
es especular. Tampoco veo rentable ni conveniente a largo plazo el hecho de tener un 25 % en oro u otros metales
preciosos, ya que históricamente su rentabilidad se sitúa claramente por debajo de las ”equities”, al margen que
desconozco por completo los fundamentos de su cotización y si existe conceptualmente algo parecido al valor
intrínseco aplicable al oro. Copy pasteo un comentario brillante a la par que cachondete de Mr Buffet del 2010,
siempre ilustrativo para esclarecer las dudas del común de los mortales: ”Look,” he says, with his usual confident
laugh. ”You could take all the gold that’s ever been mined, and it would fill a cube 67 feet in each direction. For
what that’s worth at current gold prices, you could buy all – not some – all of the farmland in the United States.
Plus, you could buy 10 Exxon Mobils, plus have $1 trillion of walking-around money. Or you could have a big
cube of metal. Which would you take? Which is going to produce more value?” Traducció chusca ”Mira”, afirma
con su habitual sonrisa de confianza, podrías coger todo el oro que ha sido excavado y podrías llenar un ”cubo”
de 20 mts aprox por cada lado, teniendo en cuanta su cotización actual podrías comprar toda -no parte, toda
la tierra cultivable de Estados Unidos, 10 Exxon, y todavía tendrías 1 trillón (americano) de dinero contante
y sonante, o bien podrías tener un enorme cubo de metal, que eligirías? que opción va a generar más valor?
http://money.cnn.com/2010/10/18/pf/investing/buffett ben stein.fortune/index.htm?iid=EAL Un saludo, Cesc

The Economic Time Bomb: 7 Principios Básicos (2011-12-16 09:01:42)
[...] a las 09:00:16 Tweet Al igual que dos décadas más tarde Harry Browne publicaba las 17 reglas simples de la
seguridad financiera, en 1989 ya iba tejiendo la telaraña de la seguridad en la inversión con los 7 principios [...]

BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund, el Fondo de Gestion Activa Recomen-
dado por John Bogle (2011-09-07 09:00)

[1] John Bogle, fundador de [2]Vanguard Group, es un firme defensor de la inversión
indexada. Una de las principales razones que le hacen repudiar los fondos de gestión activa es la excesiva
compra-venta de acciones que realizan dichos fondos, generando gastos indeseables para el pequeño inver-
sor. Estos movimientos dentro de la cartera del fondo se conocen como [3]Portfolio Turnover.

Pues bien, el genial Bogle, en su libro [4]Common Sense on Mutual Funds, recomendaba una gestora
escocesa (se veía incapaz de encontrarla en Estados Unidos) que en los últimos años había sobresalido por
su focalización en el largo plazo y en el bajísimo Portfololio Turnover, que algunos años bajaba del 15 %,
siendo un porcentaje superior al 100 % lo normal de los fondos de gestión activa. Se trata de [5]Walter
Scott y su fondo referencia BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund.

Según la propia gestora:

”Walter Scott es una gestora clásica, fundamental y centrada en el largo plazo. Fue fundada
en 1983 en Edimburgo, Escocia. La firma se centra en la gestión de carteras de renta variable
global e internacional.
La creencia de Walter Scott es que a largo plazo, la retribución del accionista no puede exceder
de la riqueza generada por los negocios subyacentes. La empresa busca, por tanto, identificar
a las empresas capaces de sostener altas tasas de generación de riqueza y mantenerlas en
cartera.”
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Su cartera consta de poco más de 50 grandes acciones globales de estilo growth (menor dividendo y mayor
eficiencia fiscal), y no cambia más de 6 de ellas cada año.

”Compramos empresas que generan cash de forma constante y las mantenemos pase lo que
pase en los mercados.”

Su cartera actual contiene a estas 10 acciones como su top holding:

[6]

Esta es su distribución geográfica:

[7]

Y por último su rendimiento desde su primer día de cotización:

[8]

Un fondo de gestión activa muy atractivo, con las características positivas del los fondos indexados.
Excepto una, la comisión de gestión. Para el pequeño inversor, la comisión de gestión de este buen fondo
de gestión activa es del 2 %, con un TER final del 2,18 %. Demasiado caro para mi gusto. Es una
verdadera lástima ya que para capitales prohibitivos la comisión de gestión baja al 1 %. Incluso para
megacapitales tienen una clase S con una comisión del 0,5 %.

Debido a su precio y a mi confianza a largo plazo en los índices sobre la gestión activa, es un fondo que
yo, personalmente como pequeño inversor, no compraría. Aunque en el caso de no existir la indexación,
posiblemente sería una de mis primeras opciones.

1. http://inversorinteligente.es/

bny-mellon-long-term-global-equity-fund-el-fondo-de-gestion-activa-recomendado-por-john-bogle.html/logo_
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walterscott

2. http://www.vanguard.com/

3. http://inversorinteligente.es/el-portfolio-turnover-de-los-fondos-de-inversion-y-etfs.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

5. http://www.walterscott.co.uk/

6. http://inversorinteligente.es/

bny-mellon-long-term-global-equity-fund-el-fondo-de-gestion-activa-recomendado-por-john-bogle.html/

walter-scott-holdings

7. http://inversorinteligente.es/

bny-mellon-long-term-global-equity-fund-el-fondo-de-gestion-activa-recomendado-por-john-bogle.html/

walter-desglose-paises

8. http://inversorinteligente.es/

bny-mellon-long-term-global-equity-fund-el-fondo-de-gestion-activa-recomendado-por-john-bogle.html/

walter-rendimiento-abr08

Cesc (2011-09-13 00:22:08)
Hola Antonio, Sigo con otro comentario ”lost”. Me sorprende que Bogle haya sido incapaz de econtrar un fondo
USA con bajo turnover. Davis Funds (en Boston, un poco más cerca de Pennsylvania que Escocia) gestiona diversos
fondos, entre ellos el Davis Value Fund que si no recuerdo mal tiene un turnover entre el 10/15 %, esta misma gestora
maneja también el ”Clipper Fund”, cuyo turnover es de atención el 3 %, con unos gastos TER de aprox el 1 % y una
cartera bastante concentrada; los gestores de Davis y sus colaboradores son los mayores accionistas individuales de
los fondos que gestionan habiendo aportado mas de 2 billones de USD...y Morningstar les ha distinguido con el
”Stewardship grade A”, por su compromiso con los partícipes del fondo.... Hay más fondos destacables, Yacktman
Funds con un turnover del 15 %, Gabelli Funds. No entiendo como Bogle, como referente de millones de inversores
omita ciertos datos, es uno de los grandes de todos los tiempos y está por encima del bien y del mal... Un saludo, Cesc

Antonio R. Rico (2011-09-17 12:59:14)
@Cesc, en las 600 páginas del libro, Bogle no para de decantarse por los índices y demostrarlo con datos muy
clarificadores. Este fondo lo pone de ejemplo de buena gestión, a la que podrían unirse aquellos inversores que
desprecien, por las razones que sean, los fondos indexados.

Cesc (2011-09-19 00:00:15)
Hola Antonio, lo que a mi me sorprende es que no encontrara un buen fondo de gestión activa en USA, cúando
los hay casi a cascoporro, y con unos fundamentos bastante mejores que los del fondo que menciona. Aunque
discrepo de la teoría de los mercados eficientes, la forma de calibrar el riesgo y cómo plantean la diversificación,los
fondos indexados, especialmente el VIG y los sectoriales de Consumer Staples y Healthcare son casi perfectos
(creo que el VIG mejoraría si se limitara a los 25-30 stocks), lástima que sólo tengamos los ETF que pagan
peaje fiscal al no permitir la acumulación de los dividendos. Saludos y espero verte pronto ”back on the track”. Cesc

Un Día de Furia (2011-09-10 09:43)

En estos momentos me encuentro lejos de mi residencia habitual, alternando lugar de alojamiento, motivo
por el cual el acceso a internet para gestionar el blog se me dificulta bastante. Por razones técnicas ajenas
a mi quehacer, el servidor del blog ha sufrido fallos que resultan graves para mi trabajo en la plataforma
de gestión del blog. Entre otras cosas, puedes observar que han desaparecido muchos de los comentarios
de las últimas entradas publicadas.

Lo peor de todo es que un duro trabajo realizado en el último mes para tener programadas las en-
tradas de las tres próximas semanas (al tener previsto no estar en casa, realicé las entradas hasta octubre
y las programé) ha desaparecido, llevando al traste un esfuerzo pasado que no tiene precio para mi.
Una vez programadas las entradas, tan sólo tenía que preocuparme de atender a vuestros comentarios y
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peticiones. Te puedes imaginar la cara de pringao que se te queda, y el consiguiente empiñonamiento que
pillas.

Si no arreglan el destrozo, tendré que clausurar el blog hasta dentro de un par de semanas. Quizás
pudiera publicar alguna entrada que guardé en formato word, pero no prometo nada. De todos modos,
teniendo la esperanza de que vuelvan a aparecer o que tenga la posibilidad de publicar alguna entrada
guardada en el ordenador, sí que podré participar en comentarios y debates.

Un saludo a todos y perdón por las molestias.

arrumbador (2011-09-10 13:57:54)
Lo siento hombre, sobre todo por todo el tiempo invertido. Supongo que el servidor del blog habrá ”cogido perla”.
Saludos

Antonio (2011-09-10 14:53:04)
Pero buenooooooo.... ¿te crees que te vas a librar de nosotros por el hecho de haberse roto el servidor del blog y
que no puedas tener la actividad frenética que te caracteriza?? De eso nada!!! aquí seguiremos al pie del cañon!!
tú a resolver esos problemillas que nosotros, tus fieles, esperamos con mucha tranquilidad! Y no te preocupes por
nada porque, como dice mi abuela, más se perdió en la guerra jeje 1abrazo tocayo!!!!

jose enrique (2011-09-10 16:34:47)
No te preocupes, si tiene solución para que preocuparse y sino tiene para que preocuparse. ;) los que estamos
aprendiendo y siguiéndote a diario, no nos importa esperar un tiempo a que soluciones esos problemillas. Un
abrazo

Pistachu (2011-09-11 11:55:42)
Ánimo Antonio y no te preocupes, hay cosas más graves, pensamiento positivo como en el monje que vendió su
ferrari ;-) La verdad es que si no te pueden restaurar todos los datos perdidos es para que te pienses mucho lo
de seguir alojando tu blog en esta plataforma. Hoy en día prácticamente cualquier hosting medianamente serio,
aunque no te lo diga, debería tener backups diarios y un plan de continuidad que restaurase el servicio como
mínimo en algún punto de la última semana.

Zentao (2011-09-11 21:58:46)
Vaya, siento lo que te ha pasado, pero bueno, sobrevivirás.. :-) Para los backups, yo utilizo un plugin de wordpress
que se puede configurar para que te envíe a tu email, cada cierto tiempo (yo por ejemplo lo tengo configurado para
una vez a la semana) una copia de la base de datos del blog (con entradas, comentarios, etc). Es muy práctico,
se llama WordPress Database Backup. Eso también te puede venir muy bien por si te hackean el blog para
poner spam, etc. Yo pensaba que eso nunca me podría pasar hasta que me pasó, a partir de entonces empecé a
cuidar bastante más el tema de la seguridad. Las entradas las escribo en un txt que guardo siempre en mi ordenador.

Rodrigo J (2011-09-12 12:15:39)
Ya decía yo que era algo inusual... jejeje.... La verdad es que se heca de menos los artículos del blog, eres genial¡¡
:-) Por cierto, como comentario, ahora mismo se puede acceder al blog desde el Explorer, pero no así desde el
Mozilla, donde da un error... Un saludo y suerte con la recuperación de los artículos

igor76 (2011-09-12 20:59:39)
Vaya p*t #da! De todas formas no te preocupes. Ya lo irás solucionando. Además no nos tienes que pedir
disculpas. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-09-17 12:59:54)
Muchas gracias a tod@s por la comprensión.
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jose enrique (2011-09-19 15:38:16)
El optimismo de John Bogle, una leyenda de la inversión http://online.wsj.com/article/SB10001424-
0531119042655045765692722673 91518.html

jose enrique (2011-09-20 23:19:56)
Le pregunto al Doctor economía Juan Ramón Rallo : ¿Que piensa de reducir la exposición en bolsa conforme
nos acercamos a nuestra edad de jubilación para así evitar que una crisis fuerte se lleve parte de nuestras
ganancias que hemos ahorrado en nuestra vida?. Los bogleheads recomienda no exponer en bolsa nuestra
edad menos 10 es decis una persona de 80 años tendría en bolsa el 30 % y el resto recomienda invertir en
bonos con bajas comisiones que le parece esta propuesta. Me dice: Depende mucho de las necesidades y del
aguante de cada persona. Si tienes una renta por dividendo asegurada que te da lo suficiente para vivir bien
por muy mal que vaya la bolsa, no veo necesidad a salirse de ella, pues ahí obtienes seguridad a costa de
quitarles riqueza futura a tus hijos. Si no la tienes asegurada, entonces sí, habría que reducir la exposición a
los activos más volátiles a corto. Lo que pasa que yo tengo todo mi dinero en fondos value o indexados con
lo que la idea es a partir de cierta cantidad de dinero ir invirtiendo los beneficios en acciones con dividendos
sostenibles y anticrisis como las eléctricas etc.. De hecho el mejor sistema q funcionó en el crack del 1929 fue
mantener las acciones con dividendos que siguieron dando, como ahora que tenemos dividendos por encima
del 10 % a pesar de caer la bolsa un 20 %. le pregunto también Me recomienda mejor invertir en acciones
que den dividendos a invertir bonos no? Una acción es como un bono con valor del principal y del dividendo creciente.

jose enrique (2011-09-21 00:03:26)
¿ Que hacer con tu dinero invertido en bolsa cuando vienen crisis como estás y se reducen considerablemente?
Pues he leído todo tipos de propuestas: 1º por un lado están los Bogleheads que proponen reducir tu inversión en
renta variable conforme te aproximas a la edad de jubilación así una persona de 70 años tendría invertido el 60-70
% invertido en bonos y el 30-40 % en bolsa. 2º Los chartistas usan los stop loss. 3º Y luego está la opción que a
mi mas me convencen ( en parte también por mi edad 31 años )que es seguir manteniendo el dinero en bolsa pero
que conforme se acerque la edad en que quieras recibir rentas , mas dinero debe ir destinado a acciones que den
dividendos. -3.1 la Bolsa es el activo mas rentable que existe , en los últimos 200 años frente una inflación media
del 4 %, los bonos y las letras ofrecieron un TAE del 5 %, mientras la renta variable arroja una rentabilidad media
anual cercana al 10 %. Por eso sii tienes una renta por dividendo asegurada que te da lo suficiente para vivir bien
por muy mal que vaya la bolsa, no veo necesidad a salirse de ella, pues ahí obtienes seguridad a costa de quitarles
riqueza futura a tus hijos. Si no la tienes asegurada, entonces sí, habría que reducir la exposición a los activos
más volátiles a corto. Si tomamos por ejemplo el crack de 1929 que propició una bajada del índice del 89 %, y
pensamos que un inversor desde el punto más alto hubiera ido realizando inversiones regulares cada mes a lo largo
de la caída, llegamos a la sorprendete conclusión de que en menos de 4 años ese inversor hubiera obtenido una
rentabilidad mayorque invirtiendo en Letras del Tesoro. Si hubiera mantenido su inversión durante 30 años, habría
obtenido una tasa de rentabilidad media del 13 % -3.2 Puede resultar paradójico pero la renta variable es el activo
menos arriesgado a largo plazo( El largo plazo en bolsa son 20 años, lo que pasa es que los fondos value conssiguen
reducirlo a 10 años). J Siegel, demuestra en su libro Stocks for the long run,como la bolsa americana a un plazo
superior a 20 años deja de tener riesgo, y , sin embargo, los bonos y las letras siguen teniendo retornos mínimos
negativos íncluso a 30años. (Una acción es como un bono con valor del principal y del dividendo creciente.)
Actualmente mi patrimonio lo conforman 3 fondos value a nivel, europeo y emergentes y un fondo indexado de
la bolsa americana, mi patrimonio en acciones por mi cuenta en muy pequeño, con lo que la idea es , conforme
aumente mi patrimonio ir destinando poco a poco parte delos beneficios a empresas con dividendos. ¿por qué digo
esto? En la Gran Depresión de los años 30 en USA las empresas siguieron repartiendo dividendos, y de hecho
esta fue la estrategia (salvo traders superbuenos, que alguno habría digo yo) que mejor funcionó durante todos
esos años. ¿Es posible perder dinero en bolsa con una inversión a largo plazo? Si una empresa quiebra pierdes
todo lo que hayas invertido en ella. Lo que sucede es que las probabilidades de que te suceda esto en un blue chip
son bajísimas. Y las probabilidades de que quiebren todos los blue chips españoles a la vez son prácticamente
nulas. Voy más allá, si eso llegara a suceder seguramente lo que menos te importaría serían tus inversiones, y no te
librarías de un cataclismo así invirtiendo en cualquier otra cosa como deuda del Estado o inmuebles. Sería una
situación apocalíptica que no podemos prever. Mirando casos extremos (como guerras o crisis) del pasado el activo
que mejor resiste normalmente son las acciones.Vea este vídeo:http://www.youtube.com/watch?v=uy1qbeL94hQ
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Lo primero que se suele hacer al acabar una guerra (y perderla) es anular la deuda pública y los billetes, cuentas y
depósitos. La ”garantía del Estado” en esos casos suele ser 0. Generalmente se crea una nueva moneda que se
reparte entre la población de formas impredecibles. A veces se le da a cada persona una fracción mínima de lo que
tenía y otras se da una cantida fija a todo el mundo. Por ejemplo, en Alemania tras la Segunda Guerra Mundial se
anuló todo el dinero y se dió a cada alemán 50 marcos nuevos. Pero los que tenían acciones de laVolkswagen,
Mercedes o el Deutsche Bank las siguieron teniendo (las mismas, claro, el que tenía 100 acciones antes de la guerra
siguió teniendo 100 acciones despues) y fueron los que primero recuperaron su patrimonio. En la Gran Depresión
de los años 30 en USA las empresas siguieron repartiendo dividendos, y de hecho esta fue la estrategia (salvo
traders superbuenos, que alguno habría) que mejor funcionó durante todos esos años. Si ves otras guerras suele
suceder lo mismo, lo peor es tener billetes, depósitos, cuentas o deuda pública. A veces se anulan directamente y
de un día para otro se pierde el 100 % y otras se entra en un período de hiperinflación en el que se tarda unas
pocas semanas o meses en perder el 99,99999 % del valor del dinero. La bolsa de Japón siempre se pone como
ejemplo de que la inversión a largo plazo no siempre funciona pero en aquellos momentos eran precisamente los
inversores de largo plazo los que advertían de que aquello era una locurta insostenible y los que recomendaban
no comprar. Por dar algunas referencias a finales de los 80 el precio de las viviendas en Japón se establecía en
centimetros cuadrados (no metros), lo que da idea de la sobrevaloración a la que llegaron. Los terrenos en los que
está el palacio imperial tenían un valor estimado superior al de todo el terreno del estado de California (que es
mayor que España) con sus inmuebles incluídos. En cuanto a las empresas lo normal era que tuvieran un PER de
varios cientos de veces. Es decir, el conjunto de los activos inmobiliarios y financieros tenía una sobrevaloración
totalmente disparatada y sin comparación con la situación actual de Europa y USA. Es lógico que tarden muchas
décadas (incluso varias generaciones) en corregir esa sobrevaloración, pero nosotros no hemos vivido nada parecido
a eso en Europa y USA. Nuestras burbujas inmobiliarias no tienen comparación posible con la japonesa y el
conjunto de la Bolsa no está caro ni mucho menos desde un punto de vista histórico, más bien lo contrario. Lo
más parecido que hemos vivido nosotros a la burbuja de Japón de finales de los 80 fue la burbuja de internet del
año 2001. Jazztel, por ejemplo, alcanzo un máximo en Enero de 2001 de 22 euros aproximadamente. Desde un
punto de vista fundamental ese precio era una sobrvaloración irracional. ActualmenteJazztel cotiza a unos 3,5
euros aproximadamente y lo más probable en mi opinión es que en el año 2026 (25 años despues de su máximo)
siga cotizando por debajo de aquellos 22 euros, incluso muy por debajo. No es descartable en absoluto queJazztel
nunca vuelva a alcanzar aquellos 22 euros, y mucho menos si los actualizamos con la inflación, que es lo que se
debe hacer. ¿Por qué son las bolsas el activo mas rentable que existe? En primer lugar las empresas que producen
bienes o prestan servicios, suelen trasladar los procesos inflacionarios a los precios de sus productos y servicios.
Si no fuera asi, se agotaria la producción. Por lo tanto es la mejor forma de luchar contra la perdida de poder
adquisitivo por la subida de la inflación En segundo lugar la rentabilidad del S &P 500 desde 1926 a 2002 ha
sido del 10,2 % descontado la inflación del poco mas del 3 % de ese periodo nos da una rentabilidad neta del 7,1
% ( En España con su entrada en la Union Europea en 1986 ha obtenido unas rentabilidad media del 10-11 %
descontado la inflación).Y en ese periodo (1926-2002)hemos de tener en cuenta una Gran Depresión, una Guerra
Mundial, crisis del sistema monetario, crisis energéticas, burbujas tecnológicas y atentados terroristas. Digamos
que ha pasado un poco de todo y aun así, de haber invertido en el S &P 500 habríamos obtenido una rentabilidad
compuesta anual real del 7 %. En otras palabras, si invertimos en una cartera con las mayores empresas del país y
no logramos rentabilidades atractivas, significará que muy mal estará la economía del país. Y en ese contexto, aun
cuando sacaras todo tu dinero de la bolsa, pocas oportunidades tendrías en cualquier otro lado. Si la Bolsa va mal
durante muchos años, pocas cosas o nada irá bien. Recuerden compren Blue Chips Ejemplo real de un inversor de
éxito: Hace unos años apareció en la prensa una curiosa noticia. Un policía municipal ya jubilado, soltero y sin
hijos, falleció en 1998 dejando en su testamento el mandato de que su patrimonio se utilizara para hacer obras de
beneficencia. El ’hobby’ de este buen hombre era la bolsa, a la que se dedicó sobre todo después de jubilarse,
por lo que la herencia estaba constituida por su vivienda habitual (bastante humilde) y la cartera de acciones
reunida desde cero, con el dinero que iba ahorrando. La sorpresa de los encargados de ejecutar el testamento
fue mayúscula cuando constataron que el valor liquidativo de la cartera ascendía a casi 600 millones de pesetas(
3.600.000¬). Su estrategia no era nada sofisticada, la describía como comprar valores seguros y ’sentarse’ sobre
ellos. Tampoco lo era la composición de la cartera: 24 valores de bolsa española correspondiendo las mayores
participaciones a Unión Fenosa, Banco Santander y Telefónica. Los relativamente modestos ahorros se habían
multiplicado gracias a una combinación de factores típica de las estrategias de inversión a largo plazo. La ’magia
del interés compuesto’, es decir, que las rentabilidades se van calculando sobre bases cada vez mayores, por lo que
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la rentabilidad absoluta acumulada a lo largo del tiempo tiende a crecer de manera exponencial. La reinversión
sistemática de las rentas obtenidas lo que genera rentas adicionales, que a su vez se reinvierten... otro proceso
exponencial. La gestión correcta del riesgo, reflejada en la amplia diversificación y en la búsqueda de solidez. Y
una dosis de buena suerte,al coincidir la etapa final, la más importante donde se concentra la mayor parte de la
rentabilidad en cifras absolutas, con un ciclo alcista secular. En definitiva, las ’cuatro G’ de Kostolany’, ideas
(simples pero correctas), dinero (procedente de su compulsiva pasión por el ahorro), paciencia (aguantar los valores
sin dejarse conmover por las caídas ni por las subidas) y suerte (aunque la suerte se busca, es difícil aprovechar un
ciclo alcista si se está esperando a que ’las cosas se aclaren’). Llamar ’inversores’ a quienes venden en cuanto ganan
un 5 o un 10 % y van acumulando una ’cartera de inversión a largo’ con las acciones que empiezan a bajar y se
sitúan de manera permanente por debajo del nivel de compra es no comprender, incluso insultar, a los verdaderos
inversores. Saludos

jose enrique (2011-09-21 10:27:13)
Otro ejemplo real para entender que la táctica que mejor funciona es la de estar metido en bolsa con compañías
que den dividiendos. Me escribe un hombre sobre su inversión y me dice lo siguiente: ”Yo tengo acciones de
Telefónica desde 1983. Los dividendos y lo que ahorro lo invierto sistemáticamente en nuevas acciones, sin vender
nada. Ahora tengo 33.400 acciones de Telefónicas( con un dividendo de 1,75¬ por acción en 2011 me genera
58450¬ al año de dividendos y sigo comprando para dejarselas a mis hijos.

Antonio R. Rico (2011-09-25 15:38:59)
@Jose Enrique, lo dicho, si sólo tienes en cuenta la cabeza, a largo plazo hay que poner todo en renta variable
y volátil. Si tienes en cuenta también el corazón, adáptate a él por la cuenta que te trae. Muchas gracias por la info.

Amazon.es Por Fin Tenemos su Librería en España (2011-09-25 16:18)

Hago un Kit Kat dentro de mi propio Kit Kat vacacional para avisarte de la apertura de la página
española de Amazón, probablemente la librería con más títulos de libros financieros de calidad en la red.

[1]Amazon.es te ofrece la oportunidad de recibir en casa los libros que tendrías que pedir a Estados
Unidos, pero con la diferencia de tardar sólo unos días y de realizar el envío gratis a partir de 30¬ de
pedido. En [2]este enlace puedes comprobar como tienes disponible la mayoría de los libros de Bogle para
recibirlos en un par de días.

Aquí dejo una entrevista/presentación con Greg Greeley, un pez gordo de Amazon en Europa:

IFRAME: [3]http://www.youtube.com/embed/i-5qV–R34U

En octubre volveré con nuevas entradas. Un saludo a tod@s y muchas gracias por seguir ahí.

1. http://www.amazon.es/

2. http://www.amazon.es/s/ref=nb_sb_noss?__mk_es_ES=%C5M%C5Z%D5%D1&url=search-alias%3Daps&field-keywords=

john+bogle&x=0&y=0

3. http://www.youtube.com/embed/i-5qV--R34U

arrumbador (2011-09-25 16:48:41)
Disfruta de tus vacaciones !!!!

Rodrigo J (2011-09-26 11:15:26)
Bienvenido de nuevo¡¡¡ Veo que algo del blog se va solucionando... menos mal¡¡¡ se hecha de menos la lectura
diaria de los artículos... :-) En cuanto a Amazon.es... pues genial, lástima que varios de los libros ya los tenga..
jejeje. Eso sí, si os fijais, los descuentos son para títulos extranjeros, dado que los títulos ”nacionales” parece que
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tienen el descuento tipo del 5 %... Habrá que comprobarlo, pero da la impresión de que ciertos libros sale mejor
comprarlos en la página de amazon.com.....

spars (2011-09-26 22:34:57)
Saludos, Antonio: Me estreno en este estupendo blog, comunicando que gracias a tus post me he hecho en Ama-
zon.es con los libros de Bogleheads, Browne y su fail safe investing, y el Common sense de Bogle. Y de añadido los
dos más famosos de Peter Lynch, que tampoco están nada mal. De ser un neófito en este campo de la inversión, he
pasado a apasionarme, y a recopilar todas las informaciones posibles. Y todo gracias a tu labor, cuélgate la medalla.

CarlosC (2011-09-30 00:10:51)
Comparado con las demas empresas online de venta de libros en España, amazon.es es superior tanto en el precio
de los gastos de envio, gratuitos apartir de 19¬, como en el tiempo de envio, en 2-3 dias tienes los libros en casa.
Ahora solo hace falta que traduzcan al castellano los libros de Bogle y Peter Lynch.

1.10 octubre

52 Libros para 52 Semanas (50) Practical Speculation (2011-10-02 12:13)

Vuelvo a publicar esta entrada tras haber sido borrada por el fallo del servidor ocurrido en
este verano. Siento que se hayan perdido los comentarios que se realizaron en su día en esta
entrada. Volver a pillar el ritmo en esta semana. Un saludo.

Este libro me ha producido un efecto contrario a otros con los que me decepcioné. [1]Practical Speculation
es un libro que, sin ser tan mediático y top ventas como otros de la serie, sí que tiene cierto caché entre
los libros de especulación bursátil. Y lo cierto es que sin ser una de mis prioridades de compra, aproveché
las ofertas de ocasión que [2]Amazon vende directamente en ciertos libros. Para algunas publicaciones, en
la parte derecha de la página principal de venta para un libro, hay ciertas veces que amazon ofrece el
libro en el que estás interesado por un precio muy bajo, seminuevo y pudiendo realizar el pedido en el
mismo pack de tu carrito de compra, sin tener que mediar con un vendedor externo.

Volviendo al libro en sí, Victor Niederhoffer y Laurel Kenner dividen el libro en dos partes bien
diferenciadas:

- La primera trata de iluminar al lector con los graves errores que puede cometer si se deja
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guiar por la propaganda mediática de los medios de comunicación, las predicciones absurdas de sistemas
absurdos de análisis técnico o el culto especulativo de ponerse corto.

- La segunda parte es la dedicada a la práctica especulativa. Según los autores, ofrece decisiones
racionales para especular en el mercado, basadas entre otras cosas, en la estrategia del ajedrez.

Podría describir detalladamente todo lo que cuentan, pero realmente no me parece interesante.
El libro está repleto de analogías estúpidas como la mencionada comparación con el ajedrez o el
comportamiento de la bolsa relacionado con el número de home rums de una temporada de beisbol.
También realiza una comparación entre la preparación de un tenista para jugar los torneos y la
preparación de la cartera del inversor. Se les va...

Pero destacaré a continuación ciertos detalles estadísticos interesantes:

- Los años en los que se publican malos resultados empresariales son por estadísticas los mejores
para sacar rendimientos positivos en bolsa en los dos años siguientes.

- Un pequeño porcentaje de REITs en la cartera de renta variable es satisfactorio para el rendimiento a
largo plazo. Curiosamente estoy leyendo a Rick Ferri y opina exactamente lo mismo. Desgraciadamente,
no disponemos de cuentas de inversión fiscalmente ventajosas donde tengan cabida estos productos
fiscalmente tan negativos por sus altas rentas. Al inversor español, en mi opinión, no le merece la pena
complicar su cartera con REITs.

- Un instrumento muy fiable para especular en el mercado es el porcentaje de capital existente
en los fondos monetarios y de renta variable. Lo llaman Ratio Equity/Money. Cuando el ratio es menor
de 1,5, los pequeños ya no tienen acciones para vender, por lo que el único camino posible es la subida de
las bolsas.

- ¿Sabías que estadísticamente, si compras acciones de IBM tras una caída del 3 %, el rendimiento medio
de los siguientes dos días es del 0,6 %? ¿Y que esto ocurre de media 1 vez al mes? 0,6 % x 12 veces al
año no está mal, pero sigue siendo mejor una rentabilidad media del índice del 10,5 %.

En fin, hay muchas más cosas reseñables pero realmente no merecen demasiado la pena. El li-
bro me parece más un libro de anécdotas contadas por un piquito de oro que un libro con el que puedas
nutrir tu cultura financiera y que sea realmente práctico. No me parece una lectura fascinante, ni que
comente auténticas perlas de la inversión.

Puntuación de [3]Practical Speculation:

Sencillo: 7

Adictivo: 5

Práctico: 6

Mi puntuación global: 5,5

Recomendable: Ni fu ni fa, aunque tiene cosas interesantes.
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Ir al libro anterior (49): [4]El Monje que Vendió su Ferrari

1. http://www.amazon.es/Practical-Speculation-Victor-Niederhoffer/dp/0471443069/ref=sr_1_1?ie=UTF8&qid=

1317549727&sr=8-1

2. http://www.amazon.com/

3. http://www.amazon.es/Practical-Speculation-Victor-Niederhoffer/dp/0471443069/ref=sr_1_1?ie=UTF8&qid=

1317549727&sr=8-1

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

El Monje que Vendió su Ferrari: Dominar la Mente (2011-10-03 09:00)

[1] ”La mayoría de la gente vive, ya sea físicamente,
intelectual o moralmente, en un círculo muy restringido de sus posibilidades. Todos nosotros
tenemos reservas de vida en las que ni siquiera soñamos.”

En la fábula del luchador que vimos en [2]la review, el jardín simboliza la mente. Si cuidas de tu mente
y la riegas y nutres como si fuera un fértil jardín, florecerá de manera esplendorosa, pero si dejas que
crezcan las malas hierbas y la descuidas, nunca podrás alcanzar la armonía interna.

Pensamientos como las preocupaciones, ansiedades, envidias, nostalgias,..., pueden empobrecer la mente
de cualquier persona, privándola de su gran poder y terminando por destrozar el alma. Según la teoría de
los Sabios de Sivana:

En un día normal la persona normal tiene unos sesenta mil pensamientos, y el 99 % de los
mismos son exactamente iguales que los del día anterior.

Es la tiranía del pensamiento empobrecido hecho hábito. No puedes permitirte el lujo de tener
pensamientos negativos. Para vivir una vida de máxima plenitud hay que dejar que entre en el jardín
sólo la información más selecta y positiva. El resto, debe ser rápidamente filtrada.

EL SECRETO DE LA FELICIDAD

El secreto de la felicidad es menos complejo de lo que parece. Simplemente averigua qué es lo
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que te gusta hacer y dirige todas tus energías en esa dirección. Parece de perogrullo, pero las personas
más felices y satisfechas son aquellas que encuentran su pasión y la persiguen sin parar. Todos tus
pensamientos estarán concentrados en tu objetivo y te despertarás cada mañana lleno de energía vital,
eficacia y productividad. Curiosamente, la mayoría de estas pasiones incluyen el hecho de servir de alguna
manera a los demás.

EL CORAZÓN DE LA ROSA Y EL PENSAMIENTO OPUESTO

El corazón de la rosa es el ejercicio para dominar la mente. Se necesita un lugar silencioso y
una rosa fresca o cualquier otro objeto que al palparlo sintamos una liberación momentánea de estrés. El
ejercicio consiste en mirar y sentir la rosa u objeto elegido y pensar únicamente en él. Si cualquier otro
pensamiento te distrae, el ejercicio falla. Al principio no aguantarás ni 20 segundos sin que entre algún
pensamiento que entorpezca el ejercicio, pero con la práctica llegarás a poder estar hasta 10 minutos
sin que pienses en otra cosa que en el objeto que tienes entre manos. En ese momento, tu mente estará
dominada por ti, y no tú por tu mente.

Dominada la técnica anterior, la completaría el ejercicio diario del pensamiento opuesto, que
consiste en eliminar cualquier entrada puntual de pensamiento negativo por uno contrario y positivo. Con
la misma facilidad que eran en tu mente pensamientos pesimistas, puedes reemplazarlos por pensamientos
alegres. Concéntrate en ser alegre y activo. Siente que eres realmente feliz. Si practicas esta técnica y lo
aplicas a cada pensamiento negativo que acuda a tu mente, en unas semanas notarás que ya no tienen
ningún poder sobre ti.

Cada segundo que inviertes en los pensamientos de otros, te apartas de los tuyos. Si quieres
mejorar tu vida, no importa lo que la gente pueda decir de ti, lo importante es lo que tú digas de ti
mismo. no te avergüences de hacer lo que consideras correcto. Si piensas que está bien, adelante con ello.

”No hay nada noble en ser superior a otra persona. La verdadera nobleza radica en ser superior
a tu antiguo yo.”

Entradas publicadas de la serie:

1. [3]Review

2. [4]El Despertar

3. [5]Dominar la mente

1. http://www.google.es/url?q=http:

//www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/2900000893515&sa=U&ei=

XTqITvXfAqHL0QWEpeXuDw&ved=0CBgQFjAA&usg=AFQjCNHDWviCqYiNPzEi_5WO1Js9ZBYuaw

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

4. http://inversorinteligente.es/?p=2551

5. http://inversorinteligente.es/?p=2579

scoralstom (2011-10-05 07:10:34)
Sencillo y facil de aplicar, muy bueno s2

Antonio R. Rico (2011-10-04 18:16:54)
¿Y qué tiene que ver eso con el libro? Igual te has confundido de entrada... :) Un saludo Jose Enrique
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jose enriques (2011-10-04 11:11:18)
”La Escuela Austriaca influirá en el debate y en la sociedad, especialmente cuando se amplíe y fortalezca su
relación con el value investing, que constituirá una teoría potentísima de gestión de patrimonios individuales y de
comprensión del sistema económico”.Doctor Juan Ramón Rallo

Un Vistazo al Top Ten Holding VIG (2011-10-04 09:00)

Aquí te dejo las acciones que lideran la cartera del [1]VIG, que tras pasar una temporada con las acciones
petroleras siendo protagonistas del Top Holding, y aunque sigue conservando un buen porcentaje en estas,
vuelve a tener una apariencia más tradicional de este ETF:

1. McDonalds 4,4 %

2. Chevron 4,2 %

3. Conoco Phillips 4,2 %

4. PepsiCo 4,1 %

5. Coca Cola 4,1 %

6. United Technologies 4,1 %

7. IBM 4,1 %

8. Exxon Mobil 3,9 %

9. Procter & Gamble 3,8 %

10. 3M 3,6 %

1. http://inversorinteligente.es/the-big-vig.html

Enlaces interesantes (2011-10-05 23:58:26)
[...] Empresas del VIG un ETF con las mejores empresas por Dividendo en EEUU: Estas empresas lo están
haciendo realmente bien, con la ventaja de estar en dolares, y que nos permiten sufrir menos en las caidas. [...]

Cesc (2011-10-06 15:30:43)
Si todo el mundo coincide en que es un pedazo de empresa, que ahora mismo cotiza relativamente barata
(sin premium sobre el SP500), por que motivo no invertir directamente en acciones? El mercado es ”casi”
eficiente cómo dice Monish Pabral, J &J y diversos blue chips se pagaban a PER 40 a inicios de la pasada
década, ahora el PER está sobre 15. Diversificación? más de 250 compañías, con productos líderes en
health-care, pharma y productos de consumo. Riesgo? 15000 millones de USD en cash el año pasado
y sin deuda neta (después de adquirir Synthes ha bajado, pero han añadido otra joya a su grupo de
compañía) No es un consejo de inversión por supuesto, pero tengo bastante claro que eligiendo J &J y 5 de las
compañías de las primeras posiciones del VIG te dan notables posibilidades de éxito en materia inversora. Slds, Cesc

Pistachu (2011-10-05 12:16:19)
Sólo es una suposición pero quizás es porque parece que la metodología de los índices de Indxis exige que
además de incrementar el dividendo el dividendo debe incrementarse en valores cercanos a la media en que
se ha incrementado los últimos 10 años. ”10-year average annual dividend growth rate” Los últimos 10 años
previos al 2009 lo incrementó una media de un 13.9 % año tras año (su media de incremento es de 13 % los
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últimos 49 años, MCD[1] tiene una media de 26,5 % los últimos 34 años), pero este incremento se quedó en un
8 % en 2009. No ha tenido un corte de dividendo igual en muchos años.Además los últimos 5 años la tasa de
crecimiento del dividendo ha ido bajando así: 18 % 16 % 14 % 11 % 11 % hasta el 8 % del 2009 Podéis verlo aquí:
http://static.seekingalpha.com/uploads/2010/8/25/426415-128276084274 967-Chuck-Carnevale.png Repito que
sólo lo supongo... En cualquier caso JNJ me parece una joya y es una lástima pero las mates son las mates jeje [1]
http://www.gurufocus.com/news/142791/why-i-am-a-dividend-growth-inve stor-mcd-ko-jnj-afl-cl-cvx

scoralstom (2011-10-05 07:31:09)
Solo me faltan la 6 y la 7 a nivel individual,jeje. s2

igor76 (2011-10-04 17:45:16)
@magallanes72, Gracias por la información. Supongo que será eso, que no han aumentado el dividendo en la cantidad
que establecen en el índice (que no sé cuál es). @Pistachu, El SDY sigue manteniendo a esa empresa, por lo que el
dividendo habrá aumentado, aunque igual no lo suficiente, tal y como dice magallanes. Gracias a los dos. Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-10-04 18:15:12)
Chicos, yo también lo consulté en su momento a Vanguard para intentar resolver la duda que nos surgió en el
blog, y también me remitieron a Indxis, que se encarga de trabajarle en exclusiva a Vanguard este índice. Pero
desafortunadamente Indxis no respondió mi mail. Si queréis probar vosotros...

Cesc (2011-10-04 23:55:39)
Lo de JNJ tampoco lo entiendo, las ventas han descendido sólo un 1 % aprox en los últimos 3 años y puede
seguir aumentando el dividendo ya que el pay out es menos del 50 % de los beneficios y su historial de pago
ininterrumpido es ejemplar. Han comprado Synthes, lo que les añadirá unos 3700 millones en ventas por cierto. Cesc,

Pistachu (2011-10-04 17:16:34)
En 2009 y 2010 JNJ ha tenido una disminución de ventas importante, nunca vista en los últimos 60 años, quizás
esté relacionado, el hecho es que aún así parece que ha aumentado el dividendo... Si encuentro algo os digo cosas.

magallanes72 (2011-10-04 17:11:37)
Yo hice la misma pregunta hace unos meses y pregunté a Vanguard cual era la razón por la que no aparecía en la
lista del Vig, ya que cumplía el requisito que sigue aumentando el dividendo. Ellos me remitieron a una agencia
que es la que elabora el índice que sigue el Vig, al ponernos en contacto con dicha agencia la respuesta de la
misma fue que si bien había aumentado el diviendo no lo había hecho sin embargo en el porcentaje que requiere el Vig.

igor76 (2011-10-04 15:07:16)
@Aprendiz, He mirado en la web de Vanguard el listado de las 127 empresas y no lo veo. Un saludo

Aprendiz (2011-10-04 13:47:47)
Igor76, Johnson $ Johnson puede que sí esté en el VIG, lo único que las que aparecen en esta entrada son las 10
con más peso dentro del VIG.

igor76 (2011-10-04 13:36:15)
Hola Amtonio, Creo que hace tiempo salió el tema, pero me parece curioso que ”Johnson & Johnson”, que
pertenece al índice de las Aristócratas, no este en el VIG. Un saludo

igor76 (2011-10-05 15:42:25)
@Pistachu, No sé si será la explicación definitiva, pero en cualquier caso ERES UN CRACK!!! Cómo te lo curras!
Bueno, me conformo con tener algo de JNJ en el SDY, aunque tengo bastante más cartera en VIG que en SDY.

Pistachu (2011-10-05 18:56:27)
@igor76 gracias, se intenta... Hay mucha información que procesar ahí afuera jejeje Siempre nos quedará SDY, en
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mi caso tengo un poco más de SDY que de VIG, ambos haciendo de muro de contención de la cartera en estas
caídas. Si finalmente esto sigue cayendo serán el último bastión en resistirse jejeje

united healthcare oxford (2012-06-06 21:49:42)
Please let me know if you’re looking for a writer for your weblog. You have some really good posts and I believe I
would be a good asset. If you ever want to take some of the load off, I’d love to write some articles for your blog in
exchange for a link back to mine. Please shoot me an email if interested. Regards!

El Monje que Vendió su Ferrari: Encender el Fuego Interior (2011-10-05 09:00)

[1] ”Confía en ti mismo. Crea el tipo de vida que te
gustaría vivir a lo largo de tu vida. Aprovecha el máximo de ti mismo atizando las diminutas
chispas interiores de posibilidad para que sean llamas de realización.”

Foster C. McClellan

Recordarás que [2]en el cuento del luchador, en medio del jardín se elevaba un imponente faro. Este
símbolo representa la orientación y el refugio cuando las cosas vienen mal dadas.

”El propósito de la vida es una vida con propósito.”

Debes saber lo que quieres obtener de la vida, emocional, material, física y espiritualmente. La definición
de tus prioridades hará las veces de faro de tu propia vida. Nadie puede dar un pequeño cambio a su vida
si primero no define aquello que busca. El secreto del éxito está en la constancia de los propósitos. La
felicidad que estás buscando vendrá a través de la reflexión sobre los objetivos que te hayas marcado y de
las medidas que tomes a diario para conseguirlo. Los sabios de Sivana tenían un método de cinco pasos
para conseguir esto:

1. Formarse una clara imagen mental del resultado. Si se trata de conseguir perder peso, debes levantarte
cada mañana con la imagen de un tú delgado, lleno de vitalidad y energía. Cuanto más clara sea la
imagen mental, más efectivo será el proceso.

2. Someterse a uno mismo a presiones positivas. Un poco de presión a veces no tiene porqué ser
malo. Si te encuentras entre la espada y la pared lucharás por salir de esa situación como sea. Un
compromiso público, por ejemplo, te someterá a una pequeña presión que te podría ayudar a conseguir
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tu objetivo. En el ejemplo anterior de adelgazar, si comentas tu reto a los demás, te verás un poco más
obligado a conseguirlo.

3. Pon un plazo temporal a tu objetivo. Nunca te marques una meta sin fijar un plazo. Escribe
tus objetivos y sus plazos en un cuaderno y vuelve a él cada noche para repasarlo y llenarte de energía
inspiradora.

4. La regla mágica del 21. Si realizas cualquier cosa durante 21 días seguidos, ese acto se convierte en
hábito. Una vez adquirido, será muy difícil de borrar. Recuerda la técnica de la rosa, si lo practicas
durante 1 días, tu poder de concentración no tendrá obstáculos.

5. Disfrutar del proceso. Un día sin risa y sin amor es un día si vida. Asegúrate de pasarlo bien
mientras avanzas por el camino hacia tus objetivos. Disfruta de todo cuanto hagas y disfrutarás de la
vida como nadie.

Nunca olvides la importancia de vivir con júbilo desbordante. Nunca descuides la exquisita
belleza de todas las cosas vivas. Hoy, y el momento que compartimos, es sagrado. Céntrate
en tu propósito. El universo se encargará de todo lo demás.

Cita de la Página 108

Entradas publicadas de la serie:

1. [3]Review

2. [4]El Despertar

3. [5]Dominar la mente

4. [6]Encender el Fuego Interior

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/

2900000893515ed=0CBgQFjAA&usg=AFQjCNHDWviCqYiNPzEi_5WO1Js9ZBYuaw

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

4. http://inversorinteligente.es/?p=2551

5. http://inversorinteligente.es/?p=2579

6. http://inversorinteligente.es/?p=2584

Bitacoras.com (2011-10-06 08:28:22)
Información Bitacoras.com... Valora en Bitacoras.com: “Confía en ti mismo. Crea el tipo de vida que te gustaría
vivir a lo largo de tu vida. Aprovecha el máximo de ti mismo atizando las diminutas chispas interiores de
posibilidad para que sean llamas de realización.” Fos......
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52 Libros para 52 Semanas (51) All about Asset Allocation (2011-10-07 09:00)

Rick Ferri es uno de los principales exponentes del
movimiento [1]bogleheads. Tan participativo como cualquier otro forero en bogleheads.org, ayuda en
cuanto tiene oportunidad a aclarar las dudas e inquietudes de los que acuden a resolver sus problemas
acerca de sus carteras de inversión. También son frecuentes sus participaciones en programas de radios
y televisiónes financieras, en las que siempre defiende la inversión en índices como método sencillo y
efectivo de hacer crecer los ahorros a largo plazo.

[2]All About Asset Allocation fue su primer gran éxito de ventas. Sin ser un best seller, este
libro ha conseguido completar la venta de su primera edición al completo, que no está nada mal para ser
simplemente un libro escrito por el líder de un grupo de ”foreros locos”. Seguramente habrá ayudado
mucho el hecho de que Ferri sea uno de los autores de [3]The Bogleheads guide to investing.

Los primeros capítulos tratan sobre los conceptos básicos a saber acerca de la selección de las
clases de activos en la cartera, como son la planificación de lo que quieres conseguir invirtiendo, el
entendimiento del riesgo que vas a asumir metiéndote en el embrollo de la inversión y las razones de
diversificar la cartera en distintas clases de activos descorrelacionados.

La segunda parte del libro se ocupa de las distintas clases de activos y su estudio. Acciones
americanas e internacionales, renta fija, y como combinarlos para que resulten efectivas. Hace especial
hincapié en los REITS, clase que aconseja incluir como un 10 % de la renta variable, por su especial
descorrelación en el largo plazo con el mercado en general. Esto se podría aplicar en USA por sus
ventajosas cuentas de retiro, que compensan la negativa fiscalidad de estas acciones inmobiliarias.

Dedica los últimos capítulos al estudio de la construcción de la propia cartera y a los aspectos
psicológicos necesarios para mantenerse firme en el camino, sin que la más mínima ocurrencia especulativa
pueda llegar a buen (o mal) puerto.

En general es muy buen libro, didáctico como pocos y sencillo de entender y seguir. Sigue a ra-
jatabla los conceptos inversores de Bogle añadiendo algunos inputs personales que le dan su propio toque.
Podría ser una buena forma de adentrarse en el tema de la selección de clases de activos para la cartera,
aunque si ya has leído a Bogle y Bernstein, se queda un poquito corto y resulta algo repetitivo.

Puntuación de [4]All About Asset Allocation:

Sencillo: 8

Adictivo: 6
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Práctico: 8

Mi puntuación global: 7

Recomendable: Sí, básico pero muy didáctico.

Ir al libro anterior (50): [5]Practical Speculation

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

2. http://www.amazon.es/About-Asset-Allocation-Richard-Ferri/dp/0071700781/ref=sr_1_1?ie=UTF8&qid=

1317551824&sr=8-1

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

4. http://www.amazon.es/About-Asset-Allocation-Richard-Ferri/dp/0071700781/ref=sr_1_1?ie=UTF8&qid=

1317551824&sr=8-1

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-50-practical-speculation.html

retaco (2011-10-13 22:30:01)
Antonio: abre la foto con Vista Previa, Menú Herramientas > Volteo horizontal, y luego graba la imagen desde el
menú Archivo. Aunque, si lo haces, la serie de los 52 libros perderá algo de gracia... ja ja ja

Antonio R. Rico (2011-10-10 16:57:42)
@celpi, los cfds son productos de especulación, no de inversión. No te puedo ayudar en este campo. Un saludo y
gracias de todos modos por el comentario.

Alejandro (2011-10-08 06:39:56)
Sabes que libro te recomiendo? no se si lo habras leido pero es buenisima se llama Buffetología y de verdad que es
uno de los pocos libros que de verdad te enseñan algo.

paco (2011-10-10 12:06:57)
algún dia explica por qué pones las fotos invertidas.

Antonio R. Rico (2011-10-10 15:42:12)
@Paco, jejeje, es que la cámara del Photo Booth del mac me las hace así :)

Antonio R. Rico (2011-10-10 16:00:49)
@Alejandro, lo he leído y es muy interesante estudiar el sistema de Mr Warren, pero está indicado para inversores
en acciones individuales de valor, que no es mi método inversor. Un saludo. @Melecio, tienes razón, hay cosas que
son solamente para inversores USA, pero también se aprende un montón.

celpi (2011-10-10 16:35:55)
En las primeras líneas de presentación de este post leo que eres generoso a la hora de ayudar a quién no domine
alguno de los muchos campos de inversión. si es así, me gustaria que me aconsejaras qué broker de confianza
y fácil de operativa hay para CFD’s y quién me puede asesorar para entender y aprender a operar con estos
productos. Gracias.

Melecio (2011-10-09 16:28:01)
El problema que le veo a estos libros es que están hechos para el público norteamericano. Hablan de REITs, 401k,
roth IRA, TIPS y otras cosas que aquí no tenemos (o al menos yo no conozco). Supongo que deben existir libros
similares orientados al público español o europeo en general, ¿conoceis alguno?
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Antonio R. Rico (2011-10-14 12:49:09)
@retaco, efectivamente, si saber hacerlo sé, pero pierde la gracia... :)

forondito (2012-06-17 16:50:39)
Estimado Antonio, Solo una pregunta, que opinion tienes sobre los fondos REIT? solo he encontrado un fondo de
Robeco y el TER es del 1,70. El indice MSCI World REIT nos aporta algo? Esta sufientemente descorrelacionado
de los otros indices regionbales que propones? Un saludo a todos.

Antonio R. Rico (2012-06-17 22:22:59)
@forondito, pues según Rick Ferri, no viene mal tener un poco de REITS en la cartera. Él tiene un 6 % aprox. en
su cartera propia. El problema es que los fondos de los que disponemos son muy caros, y merece más la pena
descartarlo y poner el 100 % en índices puros. Si tu cartera fuese de ETFs podría ser una opción si quieres meterle
esa pizca de complicación.

El Monje que Vendió su Ferrari: El Viejo Arte del Autoliderazgo (2011-10-10 09:00)

[1] ”La gente buena se consolida sin cesar.”

Confucio

En [2]el cuento que sirve de base de la filosofía de los Sabios de Sivana, de la puerta del faro salía un
enorme luchador de sumo, que representa a la palabra japonesa kaizen, que significa mejora constante. Es
la característica de todo hombre o mujer que vive una existencia despierta y dinámica, y esto se consigue
mediante una continua autosuperación.

Se suele etiquetar al ignorante como débil, pero sólo el mero hecho de preguntar convierte a una persona
en potencial entendedor de lo que mucho jamás sabrán. Quienes están abiertos a nuevos conceptos son
aquellos que alcanzarán niveles más altos de realización.

LA TRILOGÍA DE LOS DONES HUMANOS.

Mente, cuerpo y alma. Dedicar tus energías a cultivar todo el potencial de estas tres cualidades humanas,
te acercarás a lo que los monjes budistas llaman una vida iluminada. Los únicos límites para mejorarlas
son los que tú te pones. Cuando te atreves a salir de tu círculo de comodidad empiezas a liberar tu
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verdadero potencial humano. Mejora tu cuerpo, tu espíritu y tu mente, y empieza a vivir como la persona
que debes ser, llena de desbordante energía y éxtasis vital.

LOS 10 RITUALES DE LA VIDA RADIANTE.

Si aplicas estos rituales a diario observarás extraordinarios resultados en sólo un mes. Si los incor-
poras como hábito a tu vida, alcanzarás un estado perfecto de salud, energía, felicidad duradera y
tranquilidad de ánimo.

1. Ritual de la soledad. Tienes que asegurarte un rato al día de paz y silencio. Al menos 15 min-
utos. Reflexión y meditación es la única actividad posible. Disfrutarás de una renovada sensación de
equilibrio en tus actividades cotidianas. El ejercicio del corazón de la rosa es un buen momento para matar
dos pájaros de un tiro. También es compatible un tempranero paseo o simplemente regar las plantas de
tu casa.

2. Ritual de la fisicalidad. Se basa en el principio de que si cuidas tu cuerpo cuidas tu mente. Dedica
cada día un poco de tu tiempo a practicar ejercicios físicos, que harán que la circulación sanguínea se
ponga en movimiento. Yoga, Tai Chi, senderismo o gimnasia, cualquier modalidad deportiva moderada
que conlleve elevar el tono muscular y desengrasar las bisagras de nuestras articulaciones.

3. Ritual de la nutrición. Una dieta pobre tiene un efecto negativo sobre tu vida. Consume toda
tu energía física y mental. Tienes que llenar tus platos de alimentos vivos. Las frutas y las verduras son
fuente de vida. Sus vitaminas y minerales contenidos aun por alimentos vivos son esenciales para sentirse
joven y lleno de vitalidad. ¿Sabías que un gorila, siendo vegetariano, tiene 30 veces más fuerza que un
hombre? No es necesario ser estrictamente vegetariano, pero sí deben ser una parte protagonista de la
alimentación.

4. Ritual del saber abundante. Se centra en la idea del aprendizaje y la expansión de tus conocimientos
por el bien de ti mismo y de los que te rodean. Leer al menos media hora diaria puede hacer maravillas
con una mente dormida. Deben ser lecturas nutritivas, que ejerciten tu intelecto, aumenten tu sabiduría
o te entretengan de tal modo que sean realmente desestresantes. Leer a grandes pensadores y filósofos del
pasado también es un poderoso arma que podemos aprovechar. Los libros que recomienda Robin Sharma
son:

- Biografía de Benjamin Franklin

- Autobiografía de Mahatma Gandhi

- Siddhartha de Hermann Hesse (éste lo he leído y me encantó)

- Filosofía de Marco Aurelio

- Piensa y hazte rico de Napoleon Hill (Un libro que no es sobre ganar dinero sino sobre
ganar vida y que me apunto para próximas compras)

5. Ritual de la reflexión personal. Los sabios creían firmemente en el poder de la contemplación. Dedicar
un rato al día a conocerte a ti mismo y conectar con una dimensión propia que desconoces. Con esta
práctica serás más fuerte, más sabio y estarás en paz contigo mismo. Es muy gratificante.

6. Ritual del despertar anticipado. Levantarse con el Sol y empezar bien el día. En general dormi-
mos más de lo necesario, y es un hábito fácil de entrenar para hacerlo en menos tiempo. Con descansar
bien y dormir las horas precisas para conseguirlo es suficiente. Cuenta más la calidad del sueño que la
cantidad de horas. Además, los 10 minutos antes de dormir deben estar llenos de relajación y pensamientos
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positivos, para que así disfrutes del descanso desde el primer minuto. Tras despertarte con el Sol, puedes
tomarte los primeros minutos del día con menos estrés. Un rato de reflexión y tranquilidad, un nutritivo
desayuno, algo de ejercicio y relajante ducha.

7. Ritual de la música. Invierte un poco de tiempo al día en escuchar algo de música. Puede ser
tanto en casa mientras te tumbas tranquilamente o cuando vas en coche relajadamente al trabajo. La
música, según tu estado de ánimo, hace las veces tanto de motivador como de relajante.

8. Ritual de la palabra hablada. Los sabios de Sivana tenían una serie de mantras que recitaban
cada mañana. Los mantras son frases o relatos para crear un efecto positivo en tu mente. Man significa
mente y tra significa liberar. Por lo tanto son frases para liberar la mente. Un ejemplo de mantra podría
ser:

”Soy fuerte, capaz y tranquilo”

9. Ritual del carácter congruente. Este ritual exige que tomes medidas adicionales para fraguar tu carácter.
Fortalecer tu personalidad afecta a tu forma de verte y a tus actos. La vocación de tu vida debe incluir
una manera de vivir afín a tus principios. Laboriosidad, compasión, sensibilidad, humildad, paciencia,
honestidad y coraje son principios destacados en las mejores personas. Forja los tuyos y se congruente en
tu vida para respetarlos día a día.

10. Ritual de la simplicidad. Es el ritual que exige que vivas una vida sencilla. La ropa aparente,
dejar comer antes de reventar, reducir las necesidades no básicas,... Mientras no se soluciona esto, eres
como el ludópata del casino que siempre necesita una tirada más.

”No hay que vivir en el meollo de las cosas nimias. Concéntrate en tus prioridades, en
esas actividades que tienen verdadero sentido. Tu vida será gratificante y excepcionalmente
apacible. Te doy mi palabra.”

Cita de la página 148
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Gorila (2011-10-24 08:55:26)
¿Sabías que un gorila, sin importar si come o no, sigue siendo un animal mucho más grande y pesado que un ser
humano (y por tanto más fuerte)? Anda que vaya comparaciones xD

Antonio R. Rico (2011-10-25 18:00:04)
@gorila, jajaja, pero se muere si no come :)

El Monje que Vendió su Ferrari: El Poder de la Disciplina (2011-10-13 09:00)

[1] ”Estoy convencido de que en este día somos dueños de
nuestro destino, que la tarea que se nos ha impuesto no es superior a nuestras fuerzas, que sus
acometidas no están por encima de lo que puedo soportar. mientras tengamos fe en nuestra
causa y una indeclinable voluntad de vencer, la victoria estará a nuestro alcance.”

Winston Churchill

[2]Recordarás que nuestro voluminoso luchador de sumo estaba desnudo, exceptuando el cable rosa que
cubría sus partes. Ese cable no sólo era molesto, sino también bastante ridículo de llevar. Hay que ser
muy disciplinado para llevar constantemente un objeto tan latoso y ruborizante como ese. Además, el
cable del luchador japonés es una especie de enredo de frágiles alambres, pero que sumados y actuando
en conjunto son más fuertes que el hierro.

Algo similar ocurre con el autocontrol y la fuerza de voluntad. Para tener una voluntad de hierro
es necesario ofrecer pequeños tributos a la virtud de la disciplina personal. Convertidos en hábitos, estos
actos van aglutinándose hasta producir una gran fuerza interior. Si liberas tu fuerza de voluntad te
conviertes en dueño de tu mundo personal.

La falta de fuerza de voluntad es una enfermedad mental. Si padeces esta debilidad, procura pon-
erle solución cuanto antes. De hecho, los monjes del Himalaya piensan que es la virtud esencial de toda
persona que se ha creado una vida llena de pasión, potencialidad y paz.

”Mediante el acero de la disciplina, forjarás un carácter colmado de coraje y de paz. Medi-
ante la virtud de la voluntad, estás destinado a alcanzar el más alto ideal de la vida y a vivir
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en una mansión celestial llena de cosas buenas, de vitalidad y alegría. Sin ello, estás perdido
como un marino sin brújula, ese marino que al final se hunde con su barco.”

Palabras grabadas en un medallón de plata que los Sabios de Sivana regalaron a Julián
Mantle

Cualquier persona, por más débil y aletargada que pueda estar ahora, puede ganar en disciplina. Cuando
tengas autodominio y disciplina, dispondrás de la fortaleza para hacer lo que siempre has querido. Las
personas son esclavas de sus impulsos y carecen del ingrediente clave para una vida llena de significado,
la voluntad. Para terminar, un último mantra que te ayudará:

”Soy más de lo que aparento, toda la fuerza y el poder del mundo están en mi interior.”

Entradas publicadas de la serie:

1. [3]Review

2. [4]El Despertar

3. [5]Dominar la mente

4. [6]Encender el Fuego Interior

5. [7]El Viejo Arte del Autiliderazgo

6. [8]El Poder de la Disciplina

1. http:

//www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual-/1814884/2900001413149

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

4. http://inversorinteligente.es/?p=2551

5. http://inversorinteligente.es/?p=2579

6. http://inversorinteligente.es/?p=2584

7. http://inversorinteligente.es/?p=2605

8. http://inversorinteligente.es/?p=2610

52 Libros para 52 Semanas (52) Ganar al Poker (2011-10-14 09:00)

”Cada vez que usted juega distinto de
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como habría jugado si pudiera ver las cartas de sus adversarios, ganan ellos; cada vez que
usted juega igual que habría jugado si pudiera ver las cartas de sus adversarios, pierden ellos”

¿Te has preguntado alguna vez por qué [1]Warren Buffet es tan buen inversor y, a la vez, tan buen
jugador de poker? ¿Crees que el mundo de la inversión y del poker no se parecen en nada? ¿Tienen razón
los que dicen que la bolsa es un casino?

[2]Ganar al Poker podría no considerarse un libro de finanzas, pero no es así. Normalmente se
juega al poker por dinero, apostando las perras de tu propio bolsillo. Por lo tanto, saber o no saber
jugar las cartas puede beneficiar o perjudicar monetariamente a quien lo practica, si es que ha decidido
dedicarle el tiempo como para que se muevan cantidades importantes. No es mi caso.

Pero sí que me parece muy interesante buscar las similitudes entre este juego y la inversión y/o
la especulación en bolsa, y en este libro se pueden encontrar muchas de ellas que te ayudan a entender
conceptos muy representativos sobre estrategia y psicología de la teoría de juegos:

1. Al poker se juega por dinero. Si no entiendes esto antes de poner tus euros sobre la mesa
para empezar a jugar, eres carnaza de los tiburones. Pagar por simplemente jugar te lleva a no dar la
importancia necesaria a implementar las estrategias necesarias que hacen falta para ganar. En bolsa pasa
igual, si te lo tomas como un juego arriesgado en plan ludópata, tu dinero se esfumará en breve. El
problema es que la mayoría de pequeños especuladores no saben que su forma de proceder es exactamente
esa, mientras piensan de forma equivocada que su objetivo es ganar dinero. Sus formas son más afines a
querer ganar un juego de manera egocentrista y vanidosa, sentimientos que le perjudican y no le hacen
ver su principal objetivo con claridad.

2. La expectativa matemática y la estadística es clave. Saber los porcentajes que te llevan a
ganar no es la clave del juego, pero no saberlos es clave para perder. Del mismo modo, no saber que la
inmensa mayoría es derrotado por el mercado a largo plazo, ayuda a que aceptes la estrategia inversora
de los perdedores. Los datos estadísticos están ahí. Juega con ellos.

3. Teorema fundamental del poker. La frase que has leído al principio de la entrada es la base
de este juego, es el teorema fundamental del poker. El mercado es ese jugador con el que juegas y que es
casi imposible saber que mano lleva. Cuando piensas que la bolsa se hundirá más, te sorprende con un
rally alcista. Cuando las portadas de los diarios rebosan alegría bursátil, te pegan un hachazo que te
dejan seco. Nunca sabes por donde te va a salir, por lo tanto, el mercado nunca pierde la partida porque
nosotros jugaremos siempre contra él sin poder sospechar las cartas que esconde. Es un grandísimo
”jugador de poker”. Prácticamente invencible.

Estos tres ejemplos son sólo una pequeña muestra de lo que el estudio de este juego te puede
enseñar acerca de la teoría de juegos y la inversión. Es mucho más didáctico de lo que parece. El libro,
que es uno de los más vendidos de la historia sobre poker, escrito por un gran campeón del mundo de
los años 80, es toda una guía sobre estrategia, estadística, formas de proceder de los contrarios y tus
posibles defensas, psicología y gestión del dinero. Además de servirme de diversión y entretenimiento, me
ha valido para dos cosas principalmente:

- Mejorar de forma clara mi juego en el poker para jugar timbas con los compis del trabajo.

- Afianzar mi opinión sobre la superioridad del mercado sobre los especuladores en el mundo de
la bolsa.

Si te gusta el poker, este libro es de lectura imprescindible, sobre todo si, además, como sospe-
cho que será si eres lector de este blog, te atrae también el mundo de la bolsa y la inversión.
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Con este peculiar libro termino [3]mi reto de leer 52 libros de finanzas en 52 semanas. Ha sido
un camino repleto de joyas que he ido incorporando a mi saquito de sabiduría financiera, que pienso ha
engordado más de lo que lo hubiera hecho con un prohibitivo máster en finanzas. Espero que tú también
hayas disfrutado de la serie, y que al menos te haya servido de filtro a la hora de elegir libros financieros
que leer. Un saludo y gracias por tu generoso segumiento.

Puntuación de [4]Ganar al Poker:

Sencillo: 7

Adictivo: 8

Práctico: 6

Mi puntuación global: 7

Recomendable: Sí, siempre y cuando te guste este juego.

Ir al libro anterior (16): [5]All About Asset Allocation

1. http://inversorinteligente.es/tag/warren-buffet

2. http://www.casadellibro.com/

libro-ganar-al-poker-el-campeon-de-las-vegas-le-ensena-a-jugar-como-un-profesional/1249557/2900001311934

3. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

4. http://www.casadellibro.com/

libro-ganar-al-poker-el-campeon-de-las-vegas-le-ensena-a-jugar-como-un-profesional/1249557/2900001311934

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-51-all-about-asset-allocation.html

VELASQVS (2011-10-17 10:22:53)
Enhorabuena por la serie 52 libros para 52 semanas. A ver si consigo reducir la altura de la pila de libros de la
mesita de noche antes de que me caigan encima y tengamos una desgracia.

Antonio R. Rico (2011-10-17 23:32:28)
@VELASQVS, muchas gracias. Dales duro que luego los lees cuando ya huelen a papel rancio :)

A un Mes de Nuevas Compras para la Cartera (2011-10-17 09:00)

Queda aproximadamente un mes para que realice nuevas aportaciones a la cartera que servirá para:

1. Aumentar las participaciones en fondos y ETFs y por tanto, el valor de la cartera.

2. Rebalancear la cartera a los porcentajes de riesgo planificados.

A día de hoy, la cartera tiene el siguiente aspecto:
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[1]

Como puedes ver, el porcentaje en renta variable es algo menor que su porcentaje objetivo, siendo
más sensibles las bajadas en las zonas Europa y Emergentes, mientras que la zona USA se encuentra
sobreponderada.

Dado que en noviembre cumplo 36 años, el porcentaje objetivo de renta variable bajará a 74 % (Renta
fija = mi edad -10), por lo que el rebalance me temo que no será muy distorsionado.

¿Qué piensas que quiero que ocurra en el próximo mes? Si sueles seguir este blog y mis comentar-
ios, sabrás que lo ideal es que baje la renta variable para poder comprar más baratos los activos que mejor
rendimiento ofrecen en el largo plazo. A ver si hay suerte y no asisto a un rally alcista que resultaría
perjudicial, aunque a alguno le extrañe que desee que las bolsas bajen.

Cuando realice las compras tendrás los detalles de las mismas. Hasta ese momento hay que seguir
haciendo lo mismo, absolutamente NADA.

1. http://inversorinteligente.es/cartera/cartera-2

Aprendiz (2011-10-17 14:32:05)
Hola, veo que de 9 productos que forman tu cartera, solamente 3 son ETF. Imagino que lo habrás elegido así
porque las comisiones de los productos son bastante buenas, pero, me pregunto, ¿no te gusta el flujo de dinero más
o menos regular que te reporta un ETF? (a mi me gusta que me repartan dividendos, aunque luego los reinvierta
por mi cuenta). A mi lo que menos me gusta de los fondos es que no permiten llegado el momento obtener ese
flujo de dinero entrante, sin necesidad de vender participaciones del fondo, cosa que no me gusta hacer. Saludos y
como sueles decir, a seguir manteniéndose fuerte en el camino! ;-)

igor76 (2011-10-17 14:46:08)
Hola Antonio, Me alegra ver un mensaje de estos. Da un poco de moral. Es que cuesta mucho haber ahorrado
algo, ver que la bolsa baja y resistir sin comprar hasta la fecha establecida. De momento estoy cumpliendo
germánicamente, pero he de reconocer que he tenido tentaciones en varias ocasiones. Creo que el tener la pasta en
otra cuenta me ha ayudado a no ”dar a la tecla”. Un saludo

Celsomaria (2011-10-17 16:18:27)
No veas lo que me ha gustado leer eso de ” no hacer nada”, pues con todo lo que lees, oyes y de mas, cuesta
muchísimo cumplirlo, ( y eso sin tener dinero en la parrilla de salida). Gracias por tu blog una vez mas, con el
apagón hemos estado un poco a oscuras, hacia falta que volvieras. Un saludo

rontaun (2011-10-17 17:07:55)
Hola Antonio. Una alegría leerte de vuelta por el blog. ¿pudiste solucionar el tema / echarle un vistazo al mail
que te envié? Saludos.
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arrumbador (2011-10-17 18:16:13)
Muy Buenas: Una pregunta: ¿obtienes datos diferentes en el valor actual que te da selfbank de tus fondos y de los
que obtienes de la hoja de excel que explicastes en el blog?? A mí me salen diferente, supongo que será por el
cambio del dolar, no sé que tarifa aplicará pictec o selfbank. Cogiendo el hilo de lo que comentaba Igor, yo no he
podido esperar los 4 meses que me planteaba para invertir viendo la caída constante de la bolsa. Ahora me he
propuesto cada 2 meses invertir la misma cantidad, y cada 6 meses rebalancear (aunque la inversión la suelo hacer
en el valor o los dos valores que están más lejos del target por debajo) Saludos

Aprendiz (2011-10-17 19:22:07)
Pregunta para los lectores, y para los que habéis contestado en este post: ¿Qué porcentaje de vuestras carteras
están gestionados de esta manera? Es decir, cartera tipo boglehead, con fondos indexados y etf’s. ¿Tenéis también
acciones compradas individualmente?

Roberto (2011-10-17 20:23:00)
Ya se tu teoría sobre inversión y las compras. Pero ¿No crees que es mejor comprar cuando la bolsa está baja,
cosa que no es dificil de hacer (por ejemplo ahora) en vez de una vez fija al año, y rezar porque no te pille en un rally?

Celsomaria (2011-10-17 20:55:28)
Así a bote pronto, mitad blogehead : VIG, VWO, IWN. La otra mitad fondos gestión activa. Y una parte
anecdótica de acciones. Tengo el blog como teoría ya experimentada sobre las bondades de la indexación , pero
me falta convencerme sobre la gestión activa .... Saludos Aprendiz

igor76 (2011-10-17 22:39:14)
@Aprendiz, Actualmente el 66 % de mi cartera es Boglehead. El otro 33 % corresponde planes de pensiones y
EPSV mierdosas que ya tenía y que me las tengo que comer de por vida. Afortunadamente descubrí que Bestinver
tiene un plan de pensiones gemelo del Bestinfond, por lo que al menos es una buena solución. Las acciones
individuales las vendí todas. 66 % Cartera Boglehead 18 % Plan de pensones Bestinver Global (equivalente a
Bestinfond) 12 % Dos EPSVs de gestión activa de cuyo nombre no quiero acordarme. (Nunca mais) Me cobran un
2 % de comisiones!!! 3 % Fondos de gestión activa para enredar y entretenerme, je, je. Con el tiempo el porcentaje
de cartera Booglehead irá aumentando poco a poco. Un saludo

Cesc (2011-10-17 23:22:31)
Hola Antonio, En momentos de bajada pronunciada del mercado (ej, agosto), no te has planteado saltarte las
reglas y reducir la proporción de renta fija y aumentar la de variable? Hola Aprendiz, Yo tengo aprox el 65 % en 2
fondos de renta variable, uno de perfil más value (LTIF-SIA funds)y el otro más orientado a valor-crecimiento
(Vontobel US value), el resto en acciones USA. Mi exposición boogle-head probablemente empezará cuando se
comercialicen los fondos de Vanguard en España (los ”customizados” a poder ser, no me gustan los vinculados
a índices), los fondos son a mi entender mucho mejores para los inversores individuales que los ETF, ya que
facilitan una operativa basada en aportaciones regulares (mensuales, trimestrales) que son más adecuadas para
promediar (dollar cost averaging), ya que los costes friccionales de los ETF son superiores y te ”exigen” una
aportación de capital mayor para diluirlos. Los fondos además permiten acumular los dividendos sin tributar
(lo que supone una ventaja enorme en el l/p); es por ello que los fondos índice són difícilmente batibles en el l/p. Cesc

Aprendiz (2011-10-17 23:51:02)
Gracias a todos por las respuestas del peso de la cartera boglehead en vuestras inversiones. @Cesc Hola Cesc,
dos cuestiones: - ¿Se sabe ya cuando se comenzarán a comercializar los fondos de Vanguard en España? ¿Hay
alguna información fiable al respecto? - ¿Qué entiendes exactamente por fondos ”customizados”? - Me extraña que
comentas que no te gustan los fondos vinculados a índices, pero al final de tu comentario recuerdas que éstos son
difícilmente batibles en el largo plazo. Siendo así, difícilmente batibles en el largo plazo, ¿por qué no te gustan? Salu2

Aprendiz (2011-10-17 23:55:39)
@Cesc, otra cuestión, ¿con qué broker contrataste el fondo Vontobel?
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Antonio R. Rico (2011-10-18 01:18:08)
@Aprendiz, a mi también me gustan las rentas pasivas, pero pienso que si compensa por costes, vender
participaciones de fondos también es una opción perfectamente válida. @igor, me alegro que te sirva de
motivación. Para eso está! @celsomaria, muchas gracias a ti. un saludo. @rontaun, como puedes ver, ahora
lo hago en formato imagen. Muchas gracias por el aviso y a todos los que lo hicieron también. @arrumbador,
pues los saca googledocs directamente. Con respecto a tus compras, siempre que no se compre porque la bolsa
sube y todos compran, me parece bien. Mejor comprar cuando baja que cuando sube si el largo plazo es tu
objetivo. @Aprendiz, muy interesantes tus preguntas. A ver si se anima más gente a contestar. @Roberto,
entiendo lo que comentas, pero nunca se sabe hasta donde bajará. ¿Y si cuando me toque comprar está aun más
abajo? Nadie lo sabe. @Cesc, no. Mi perfil de riesgo es mi perfil de riesgo. Ni moverlo quiero ni moverme necesito :)

Cesc (2011-10-18 14:10:01)
Hola Aprendiz. - ¿Se sabe ya cuando se comenzarán a comercializar los fondos de Vanguard en España? ¿Hay
alguna información fiable al respecto? No tengo información al respecto, es posible que Antonio sepa algo más.
- ¿Qué entiendes exactamente por fondos “customizados”? Los fondos índice generalistas replican un índice, el
SP500, el Rusell 3000, el Wilshire 5000, Eurostoxx, MSCI..…los customizados establecen una serie de criterios
de selección de acciones que actúan como filtros, por ej Vanguard tiene fondos índice “value”, con empresas que
venden a bajos múltiplos Precio/beneficios, precio/valor contable….el VIG (disponible en España sólo cómo ETF)
sería un ejemplo clarísimo de fondo customizado, de empresas de calidad con buen historial de pago de dividendos.
- Me extraña que comentas que no te gustan los fondos vinculados a índices, pero al final de tu comentario
recuerdas que éstos son difícilmente batibles en el largo plazo. Siendo así, difícilmente batibles en el largo plazo,
¿por qué no te gustan? Los fondos índice (Vanguard en particular) tienen muchas ventajas ya comentadas, costes
ajustadísimos, ventajas fiscales por no tributar los dividendos, bajo “turnover” o rotación, posibilidad de promediar
y diversificación; el inconveniente –para mi- es que estar invertido en índices y tener participaciones en por ej
500 / 5000 o 25000 empresas implica asumir todo el riesgo del mercado Prefiero comprar aquello que me gusta, y
ser co-propietario de grandes empresas de primerísima calidad (evito bancos/aseguradoras, cíclicas y mid/small
caps por ser muy difíciles de valorar), con un balance sólido y con claras ventajas competitivas, , es mi forma de
protegerme de mi propia ignorancia, algunos prefieren hiper-diversificarse, yo prefiero arrimarme a super-empresas.
Si asociamos ambos conceptos (las ventajas operativas de los f.i. + inversión en grandes empresas) en forma de
fondos “customizados” tenemos un producto casi imbatible en el l/p, lástima que aparte de casi imbatible sea
inexistente en estos momentos. Los fondos de Vontobel están disponibles en Inversis y Renta4, si no recuerdo
mal Renta 4 ofrece una cuenta sin comisiones si eres usuario exclusivamente de fondos de inversión. Un saludo, Cesc

Aprendiz (2011-10-18 14:23:45)
@Cesc Hola de nuevo Cesc, muchas gracias por tu completa respuesta a mis preguntas, todas mis dudas
solucionadas ;-) Un saludo

esponja (2011-10-18 17:54:43)
La verdad no me acaba de convencer el sistema de compra una vez al año, me atrae más la idea de rebalancear
cuando la desviación en los % del asset lleguen al 5 %, si no hay desviación simplemente aportaciones periódicas
para el DCA. @Aprendiz en la actualidad mi cartera es 100 % Boglehead y no tengo acciones individuales y dudo
mucho que tenga en el futuro. Si me gustaría contratar el PRPFX, pero aunque mi broker me habia asegurado que
podia hacerlo, por el momento parece que no es así. En el futuro mi intención es seguir algunos de los consejos de
Harry Browne en cuanto al cash, oro y REIT´s.

esponja (2011-10-18 17:56:28)
Saludos a tod@s

Aprendiz (2011-10-19 00:23:13)
@esponja gracias por la respuesta esponja, ¿qué broker usas para tu cartera boglehead? Llevo ya tiempo
planteándome esta cuestión y en breve contrataré broker para estos menesteres, parece que de Renta4 habla bien
la gente. Un saludo.
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Esponja (2011-10-19 07:39:51)
@aprendiz R4 funciona bien, aunque no puedo comparar por que no he trabajado con otro. Saludos

Luis Miguel Delgado (2011-10-19 12:37:24)
Hola a todos, Después de leer mucho en este blog, estoy haciendo mi propio plan de inversión (cartera de inversión)
con ideas de Boglehead y Harry Bronwne. Para la compra de ETF’s casi todo el mundo recomienda Renta4 ya
que las comisiones son ajustadas y si no vas a hacer movimientos y es a largo plazo la cartera está bien. Mi
pregunta es: ¿Con cuanto es mejor empezar en ETF’s? 3000¬-6000¬ como mínimo?, y entiendo que al no ser como
los fondos de inversión las aportaciones periódicas no son aconsejables ya que supondrían grandes comisiones,
y que por tanto una aportación anual es más recomendable ¿Es así? Muchas gracias por todo, y he entrado en
el foro de boglehead http://bogleheads.creatuforo.com/, y hay muy poca actividad, ¿alguien se anima a darle vidilla?

Cesc (2011-10-19 13:52:55)
Aprendiz, Inversis, Funciona muy bien a nivel operativo (interface) y su gama de fondos y ETF es amplísima,
creo que en global es un poco más caro que Renta4; un incoveniente es que si quieres traspasar valores a
otra entidad te cobran una burrada, sobre 150 eur min. Tarifas aprox Compraventa valores internacionales
/ ETF/ USA 30 usd / 20 eur min Custodia y mantenimiento 7 eur /trimestre Dividendos 0.25 % / min
1.5 eur Renta 4 No he operado con ellos, los comentarios generales son positivos, el compañero @Esponja
parece estar contento. Sin comisiones sólo si se opera con fondos, tarifas aprox Para ETF / Acciones
internacionales MIN 15 eur / 15 usd USA compra Mantenimiento + custodia 4.5 eur / mes Dividendo 0.1
% / min 0.6eur Si quieres f.i. no indexados, te recomiendo que le eches un vistazo a Bestinver, cuenta con
uno de los mejores equipos de gestión del mundo liderados por Fco Garcia Paramés, el inconveniente es
que son caros (6000 eur inv mínima 3000 eur min aportaciones adicionales); la alternativa son sus planes de
pensiones -si lo deseas, ten en cuenta aspectos fiscales y que en los pp tener acceso al dinero previo retiro está re-
stringido a condiciones muy concretas- estos pp de Bestinver ”clonan” los f.i con mínimos muy asequibles. Slds, Cesc

Aprendiz (2011-10-19 15:31:03)
@esponja Gracias esponja, todos habláis bien de Renta4, será por algo, jejeje. Seguramente haga mi operativa
boglehead con ellos. @Cesc Gracias otra vez, perfectamente desglosados los costes de cada intermediario.
Efectivamente, Inversis parece algo más caro que Renta4, aunque la comisión de ”Mantenimiento + custodia” de
Renta 4 sea algo más elevada, aunque hay formas de evitarse parte de esa custodia. Creo que las opciones para
evitar parte de esa custodia es hacer un ingreso de 200 ¬ al mes, y creo que otra opción es hacer un mínimo de
operaciones cada ”x” tiempo. Me gustan los fondos de Bestinver, pero el inconveniente que comentas (el mínimo
inicial) es lo que ha hecho hasta el momento que no haya entrado en ellos. No descarto entrar en el futuro. Un saludo

Cesc (2011-10-19 22:19:56)
Aprendiz, creo que a l/p aunque hagas pocas operaciones al año, Renta4 te saldrá algo más a económico, ya que el
mantenimiento y la custodia lo cobran por el global de la cta y no por valor, mientras que las operaciones (compra)
son más baratas. No me queda claro lo que me comentas de los 200 eur mensuales, creo que era para fondos de
inversión, míratelo bien en todo caso. Antes de poner 1 eur dónde sea, te recomiendo que adquieras un criterio
de inversión, sea indexada, activa o una mezcla de las 2, este blog está repleto de entradas y recomendaciones
para entender cómo funciona la inversión a l/p, en la web de Bestinver podrás leer artículos, entrevistas y las
cartas trimestrales, hay bibliografía, cuanto más leas mejor. Te pongo un ejemplo, Peter Lynch fue gestor del
fondo Fidelity Magellan entre el 77 y el 90, la rentabilidad que obtuvo el fondo durante ese período fue de casi el
30 % anual compuesto, aprox un 13 % más que el SP500, bien, la rentabilidad media que obtuvieron los partícipes
del fondo fue del 6 %/7 % anual ya que muchos de ellos hacían timing para maximizar los beneficios en lugar de
no hacer nada y permanecer en el fondo sin más...., Por cierto, Peter Lynch es un cachondete y sus libros son
super-entretenidos (”One Up Wall Street”, ”Beating the Street”, y ”Learn to Earn”), Un saludo, Cesc

Antonio R. Rico (2011-10-19 23:20:03)
@Luis Miguel, muchas gracias por tu comentario. Esas cifras que pones para comprar ETFs son más que suficientes.
Incluso comprando menos cantidad salen a cuenta. Ten en cuenta que la comisión de entrada sólo la pagas una
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vez. Tienes razón, el foro está muy abandonado, pero es que este blog ya colma bastante las dudas de sus usuarios,
ya que las conversaciones en algunas entradas como esta son muy productivas.

Aprendiz (2011-10-20 14:39:07)
@Cesc Muchas gracias por tus consejos Cesc, intentaré encontrar los libros que comentas de Peter Lynch. Salu2.

Cesc (2011-10-20 15:14:08)
Una pregunta a aquellos usuarios del foro que tienen como intención replicar el ”permanent portfolio fund” de
Harry Browne, El 25 % en metales preciosos (20 % en oro) no os parece excesivo? Burton G Malkiel (Un paseo
aleatorio por Wall St) afirma literalmente que su precio es imposible de predecir, le atribuye un riesgo superior a
cualquier otro tipo de activo y comenta que en ningún caso le asignaría un peso superior al 5 % en su cartera.
@aprendiz, ”Un paseo aleatorio por Wall st” es un excelente punto de partida. Un saludo, Cesc

Albert (2011-10-21 13:11:48)
@Cesc, la idea de Harry Browne es invertir en los activos más descorrelacionados que existan y que sirvan para
cubrir todo tipo de épocas. Mi opinión es que las correlaciones entre activos no son constantes en el tiempo y
especialmente la del oro con el dolar. Es posible que cuando el dolar era la divisa por excelencia la descorrelación
entre oro y dolar fuera fuerte. Ahora pasa lo mismo? Se puede extrapolar al euro? El cambio de inversión en oro
(y materias primas) que hacen que la teoría del backwardation [1] no se cumpla más. En palabras de W. Bernstein
[2]:

The Keynesian theory of normal backwardation... may fit the context of undiversified farmers
during the 1930s, but it has less appeal in the context of modern multinational companies operating
in global capital markets...

Antonio hizo una entrada [1]Harry Browne y el Permanent Portfolio Fund dónde explica la teoría. Es interesante
de leer. [1] http://bit.ly/ngz0tn [2] http://bit.ly/edDXGW

1. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

Luis Miguel Delgado (2011-10-21 20:46:34)
Muchas gracias @aprendiz. Lo de los ETF’s, todavía sigo dudoso, aunque al final entraré en ellos, debido a
que estoy estudiando la operativa que realizaré al año y viendo que cantidades son interesantes meter cada x
tiempo. Sigo desarrollando y estudiando mi plan de inversión y con las ideas de este blog, poco a poco irá
saliendo. @Cesc, yo también tengo pensado tener parte de la cartera en oro, o a través de un ETF, o a través de
http://www.goldmoney.com/, puede que un 25 % sea mucho, pero ahí está cada uno para valorar como quiere
diseñar su plan de inversión. Un saludo a todos y gracias.

Cesc (2011-10-22 01:02:21)
Gracias Albert (gracias por la reseñas) y Luis Miguel. Entiendo que existe un fundamento (activo descorrelacionado,
muy válido en períodos deflacionarios), y que en combinación con el resto de activos conforman una cartera de
rendimientos consistentes. Mis dudas al respecto es que en ”Stocks for the long run”,Jeremy Siegel, muestra una
gráfica que recoge la evolución del rendimiento de distintos activos desde 1800 hasta 1990, en el caso del oro, ni
siquiera bate la inflación y queda muy muy por debajo del rendimiento de las acciones y los bonos. Personalmente
creo que el safe fail investing está muy bien para el corto-medio plazo, pero creo que a l/p puede quedar un poco
por debajo de una cartera con un mix superior en rv. Ciertamente, cada uno construye su cartera en función de
sus objetivos asumiendo ”X” volatilidad, son cuestiones personales. Un saludo Cesc
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El Monje que Vendió su Ferrari: La más Preciada Mercancía (2011-10-19 09:00)

[1] ”Un tiempo bien organizado es la señal más clara de
una mente bien organizada.”

Sir Isaac Pitman

El luchador de sumo japonés resbala y cae encima de un cronógrafo de oro que alguien perdió en el
jardín. Simboliza el tiempo, cosa que la mayoría de la gente se da cuenta de su importancia cuando ya es
demasiado tarde.

Entender el hecho de que nuestra existencia es finita y superar el tabú de la mortalidad, repercute
directamente en dar más importancia a vivir plenamente mientras avanzamos por el camino hacia nuestros
propósitos.

El tiempo se nos escurre de las manos y ya no vuelve. Quien usa el tiempo sabiamente desde que
es joven, tiene la recompensa de una vida rica y productiva. Quienes jamás han controlado el principio
de que dominar el tiempo es dominar la vida, nunca llegarán a ser conscientes de su increíble potencial
humano. Ya seas rico o pobre, lo que diferencia a unas personas y otras es la manera en que emplean su
tiempo. Tienes que planificar el trabajo y administrar el tiempo de manera creativa. Concéntrate en tus
prioridades; las cosas más importantes de la vida no deberían ser sacrificadas por las menos importantes.
Quien fracasa en la planificación, planifica su fracaso.

”De los cientos de actividades a las que dedicas tu tiempo, sólo un 20 % te dará resultados
duraderos y reales. Sólo el 20 % tendrá influencia sobre tu vida. Esas son las actividades de
alto impacto.”

Cita de la Página 178

LADRONES DE TIEMPO

No dejes que otros te roben el tiempo. Son los ladrones de tiempo, esas personas que te telefonean
en el momento de máxima concentración, o cuando estás relajado tras acostar a tus hijos. Esas personas
que se pasan por tu oficina justo cuando acabas de encontrar esos minutos en los que estás en el flujo del
trabajo. Con tu tiempo has de ser estricto. No descuelgues el teléfono, que está en tu casa para servirte a
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ti y no a los demás. La gente te respetará cuando vea que eres una persona que valora su tiempo.

Quienes son dueños de su tiempo viven una vida sencilla ya que la naturaleza no previó un ritmo
de vida frenético como el que se vive en la actualidad. ¿Eres tú dueño de tu tiempo o te suelen robar el
tiempo constantemente en tus momentos preferidos?

Entradas publicadas de la serie:

1. [2]Review

2. [3]El Despertar

3. [4]Dominar la mente

4. [5]Encender el Fuego Interior

5. [6]El Viejo Arte del Autoliderazgo

6. [7]El Poder de la Disciplina

7. [8]La más Preciada Mercancía

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/9788499087122/

1814884

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

3. http://inversorinteligente.es/?p=2551

4. http://inversorinteligente.es/?p=2579

5. http://inversorinteligente.es/?p=2584

6. http://inversorinteligente.es/?p=2605

7. http://inversorinteligente.es/?p=2610

8. http://inversorinteligente.es/?p=2620

Aprendiz (2011-10-19 15:20:13)
Buena entrada, la gestión del tiempo es importantísima. Es un aspecto que tengo que intentar mejorar. Un saludo.

EGUZKIALDE (2011-10-19 17:11:05)
Muy buenas ;claro que intentas controlar y gestionar tu tiempo , pero después de atender los tiempos impuestos
por la sociedad a la cual mantenemos y formamos parte. Y nunca mejor dicho de impuestos va el tiempo.Impuestos
directos que además habrá que dar gracias por poder pagarlos(señal que hay trabajo). Impuestos indirectos sobre
el consumo(iva) y los seguros sociales. Los números me gustan y estos no engañan y después de dar gracias
por poder pagarlos veo que andan entre un 40-50 %. No te sorprendas porque los tuyos tambien andan en ese
intervalo., salvo que pertenezcas al club de los 5 millones. 40-50 % de mis ingresos para el sistema......mucho
% .......mucho tiempo ......pués dinero y tiempo son lo mismo........no sé hasta cuando voy a aguantar..... ¿qué
estamos haciendo? SOS

jose enrique (2011-10-19 17:19:41)
Otro libro interesante es el ”Elogio de la lentitud”, demuestra como la obsesión por el tiempo no es nada buena y
da una visión distinta a la que comentas recomiendo leerlo para tener otro punto de vista sobre el tiempo. ¿Por
qué tenemos siempre tanta prisa? ¿cómo se cura esa auténtica enfermedad que es nuestra actitud ante el tiempo?
¿Es posible, e incluso deseable, hacer las cosas con más lentitud?Vivimos en la era de la velocidad. El mundo que
nos rodea se mueve con más rapidez de lo que jamás lo había hecho. Nos esforzamos por ser más eficientes, por
hacer más cosas por minuto, por hora, cada día. Desde que la revolución industrial hizo avanzar al mundo, el
culto a la velocidad nos ha empujado hasta el punto de ruptura. Esta obra rastrea la historia de nuestra relación
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cada vez más dependiente del tiempo, y aborda las consecuencias y la dificultad de vivir en esta cultura acelerada
que hemos creado.

VELASQVS (2011-10-19 18:09:54)
Ayer llamó a nuestra puerta un ladrón de tiempo de carne y hueso. Se trataba de un entrevistador que pretendía
realizar una encuesta para el Programa Internacional para el Análisis de Competencias de las Personas Adultas
(PIAAC en inglés), una iniciativa de la OCDE. ¿Qué tengo que hacer? Le pediremos que conteste una serie
de preguntas acerca de su historial educativo, experiencia laboral, y la frecuencia con que realiza determinadas
actividades, como leer artículos de periódicos o revistas, usar una calculadora o el correo electrónico. Tras esta
primera parte, realizará unos ejercicios, en ordenador o en papel, sobre diversas tareas que suelen realizarse en el
día a día: buscar información en un folleto, calcular el precio de un producto rebajado, etc. La entrevista durará
aproximadamente una hora. Como reconocimiento a su cooperación recibirá una gratificación. ¿De verdad no hay
otra manera más económica, eficaz y menos molesta de realizar este estudio? ¿Sirve para algo todo esto? Anoche
tardé algo más de lo habitual en conciliar el sueño. Un saludo.

52 Libros para 52 Semanas: Los 10 Peores (2011-10-21 09:00)

Una vez terminado el reto de [1]leer un libro de finanzas a la semana durante todo un año, ahora me toca
realizar la clasificación de los peores y mejores, de forma que, quien se fie de mi criterio, pueda tener una
primera criba para elegir y descartar. Aquí va hoy lo peorcito de la serie:

1. [2]Triunfar sin que tu Jefe te Estorbe. Un panfleto de ”qué fácil es triunfar en los negocios y
que difícil lo hacen los lerdos como tú”. Este tipo va de guay y lo peor es que tiene seguidores que babean
sus payasadas. Este se lleva el premio al peor de la serie.

2. [3]El Arte de la Idea. Un engaño de libro. Sin más.

3. [4]Vivir del Trading. Excepto algún concepto interesante sobre psicología especuladora, este li-
bro te puede hacer creer que puedes ganarte la vida con gráficos de velas e indicadores paridos por el
autor. Yo no lo intentaría. Estás avisado.

4. [5]Retírate Joven y Rico. Kiyosaki sigue sacando partido a su éxito con [6]Padre Rico, pero las
secuelas dejan mucho que desear.

5. [7]Guía para Invertir. Mismo comentario que el anterior, solo que además, quien siguiera en el
año 2007 sus indicaciones de inversión en inmuebles, igual ahora tiene un problema bien gordo.

6. [8]El Arte de Especular. El bueno de Jose Luís Cava me cae fenomenal, pero este libro acerca
de especular según las ”mágicas” ondas de Elliot no me termina de convencer. Es más, no me lo creo.

7. [9]Practical Speculation. Decepcionante es la palabra que, en mi opinión, define a este libro. Demasiado
resabiado para mi gusto. Poco práctico, precisamente pese a su nombre.

8. [10]La Semana Laboral de 4 horas. Este libro tampoco cumplió las previsiones. Excepto algu-
nas utilidades que enumera, y algún concepto sobre la relación tiempo-felicidad, poco partido logré sacar
de su lectura. De todos modos, es todo un éxito en ventas. Por algo será, digo yo.

9. [11]Memorias de un operador de bolsa. Una autobiografía que dista mucho de ser algo creíble.
A mí, al menos, me asaltan las dudas sobre su forma de proceder a la hora de especular mirando pizarras
de cotizaciones.
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10. [12]La Guía del Emprendedor. En fin, es que es un libro que ni fu ni fa.[13]

1. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-45-triunfar-sin-que-tu-jefe-te-estorbe.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-46-el-arte-de-la-idea.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-48-vivir-del-trading.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-25-retirate-joven-y-rico.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-4-padre-rico-padre-pobre.html

7. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-23-guia-para-invertir.html

8. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-43-el-arte-de-especular.html

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-50-practical-speculation.html

10. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-21-la-semana-laboral-de-4-horas.html

11. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-8-memorias-de-un-operador-de-bolsa.

html

12. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-31-la-guia-del-emprendedor.html

13. file://localhost/mnt/ext/blogbooker/tmp/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

igor76 (2011-10-21 09:26:30)
Bufff! Si el de la ”Semana Laboral de 4 horas” ocupa el puesto 8 en mediocridad, no quiero imaginarme el truño
que tiene que ser el primero... Compré el de la semana laboral como curiosidad, aunque intuía lo que me esperaba.
He leido trozos sueltos. Hay alguna cosa que está bien, pero en general el libro es infumable. No me estraña que su
autor sólo tenga que trabajar 4 horas a la semana! Con la de libros que ha vendido no tendría que trabajar nada.

VELASQVS (2011-10-21 11:58:20)
Antonio, veo que no has podido contenerte y buscas venganza. Después de las horas pasadas leyendo esos bodrios
no me extraña, pero eso no va a hacerte sentir mejor. Como aspecto positivo sirva que la exposición pública de
estas vergüenzas en lengua castellana debería servir de escarnio a quien se atreva a publicar algo similar. He dicho.
Espero con impaciencia tu entrada sobre los diez mejores. Un saludo.

Ramón (2011-10-21 13:28:08)
De los libros que has listado, yo he leído dos. Vivir del trading es un libro dirigido a especuladores, no es ninguna
maravilla, pero hace hincapié en la gestión monetaria y en el aspecto psicológico, cosa que en el trading es
fundamental, de hecho mucho más importante que el método o sistema de especulación. A mi consiguió asustarme
con su exposición de las consecuencias de una mala gestión monetaria y por consiguiente, evitó que hubiese perdido
mucho más dinero del que perdí cuando comencé. En resumen, para el que quiera iniciarse en la especulación es
un libro útil. El otro es Memorias de un operador de Bolsa, que es otro libro dirigido a especuladores, es un clásico
de la materia de hecho, y en mi opinión es buenísimo, la parte de las bucket shops es lo menos interesante, lo
que vale la pena son las anécdotas y moralejas de su experiencia en la bolsa de NY. Me gustó especialmente, la
parte final, en la que cuenta como se manipula el mercado. Supongo, que para quien no tenga ningún interés en la
especulación no valdrá un pimiento. Respecto a los libros de Kiyosaki, el veredicto es unánime en la web, el tipo
escribió un libro que tuvo éxito y desde entonces no ha parado de sacar más dándole vueltas a las mismas ideas
del primero.

Ignacio (2011-10-21 15:39:03)
Antonio ,te veo muy reticente a todo lo que en relacion a la especulacion intervenga el analisis de graficos el
analisis tecnico funciona ,lo dificil es saber interpretarlo te lo dice uno q lleva viendo mas 10000 horas como se
mueve el precio en tiempo real (te suena la regla de las 10000h) el precio lo mueven las grandes manos solo hay q
saber detectar como operan y la cantidad de trampas q tienden a los indefensos retail -traders un saludo

Antonio R. Rico (2011-10-25 18:08:19)
@Ramón, me alegro que puedas sacar partido a libros que a mí no me sirven. A ver si puedes estrujarles todo su
jugo y te ayudan en tus inversiones. @Ignacio, no es eso. Me gusta el análisis técnico, y pienso que puede ser útil.
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Pero eso no quiere decir que piense que es mejor que el buy &hold. Soy de los que opinan que si esperas a las
señales de entrada del análisis técnico, se pierden porcentajes de subidas muy importantes, y evitas comprar en los
suelos, tal y como se consigue con una estrategia DCA. También se compra en los techos, pero menor cantidad, ya
que compras mucho de lo barato y poco de lo caro. Igual en los 10 mejores te llevas una sorpresa :) @VELASQVS,
bueno, no creo que tenga tanta trascendencia... @igor76, tu lo has dicho, un truño!!!

El Monje que Vendió su Ferrari: El Propósito Fundamental de la Vida (2011-10-24 09:00)

[1] ”Todo lo que vive no vive solo, no para sí mismo.”

William Blake

Los Sabios de Sivana eran personas muy bondadosas. Según ellos, la calidad de tu vida no depende del
coche o la casa que tengas, sino de la calidad de lo que has aportado a los demás. Es aquí donde cobran
sentido las preciosas rosas amarillas del jardín de [2]la fábula, y que están representadas en este proverbio
chino:

”La mano que da unas rosas siempre conserva un poco de la fragancia.”

No es cuestión de que no tengas tus propias inquietudes, o de que dejes tu trabajo actual, simplemente
entrégate a los demás siempre que puedas y contribuye a que encuentren bienestar. Abrir tus dones
a los demás, dones como la capacidad mental, sacrificio, energía,... La gente no es mala porque no se
concentre en buscar el bien para los demás, simplemente necesitan que una chispa encienda la luz que
tienen escondida. La vida se convierte en más plena cuando existe la bondad en ella. Aprovecha tus ratos
de reflexión para pensar cómo puedes hacer el bien a los que te rodean cada día.

Elevando la vida de los demás, elevas la tuya a la vez. Dedica parte de tu tiempo a practicar ac-
tos de bondad con los demás, dar a quienes lo piden o cultivar tus relaciones para que sean más ricas.
Olvídate de ti por un rato.

”La cosa más noble que puedes hacer es dar a los demás. Empieza a centrarte en tu
propósito superior.”

Cita de la página 193
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Naces sin nada y mueres sin nada, ¿no piensas que puedes estar aquí por algún motivo?

Entradas publicadas de la serie:

1. [3]Review

2. [4]El Despertar

3. [5]Dominar la mente

4. [6]Encender el Fuego Interior

5. [7]El Viejo Arte del Autoliderazgo

6. [8]El Poder de la Disciplina

7. [9]La más Preciada Mercancía

8. [10]El Propósito Fundamental de la Vida

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/9788499087122/

1814884

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

4. http://inversorinteligente.es/?p=2551

5. http://inversorinteligente.es/?p=2579

6. http://inversorinteligente.es/?p=2584

7. http://inversorinteligente.es/?p=2605

8. http://inversorinteligente.es/?p=2610

9. http://inversorinteligente.es/?p=2620

10. http://inversorinteligente.es/?p=2641

Cuidadito con Google Docs (2011-10-26 09:00)

Hace unos tres meses te mostré [1]como crear una cartera de in-
versión con google docs. La herramienta sigue siendo altamente recomendable para gestionar tu cartera,
pero cuidado con publicar una parte de la hoja de cálculo.

Algunos seguidores de este blog me escribieron por mail para avisarme que con unos pequeños conocimien-
tos de html se podía acceder, no sólo a las casillas que publicaba en [2]mi cartera, sino que también al
documento completo, mostrando publicamente datos que nadie tiene porqué saber.

400

http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/9788499087122/1814884
http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/9788499087122/1814884
http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html
http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html
http://inversorinteligente.es/?p=2551
http://inversorinteligente.es/?p=2579
http://inversorinteligente.es/?p=2584
http://inversorinteligente.es/?p=2605
http://inversorinteligente.es/?p=2610
http://inversorinteligente.es/?p=2620
http://inversorinteligente.es/?p=2641


Afortunadamente para mí, ninguno de los datos que contenía tenían la más mínima importancia, pero
agradezco a quienes me escribieron que se tomaran la molestia de avisarme.

Ahora la cartera está publicada en formato imagen, al menos hasta que google solucione ese problema de
seguridad.

1. http://inversorinteligente.es/como-crear-una-cartera-de-inversion-con-google-docs.html

2. http://inversorinteligente.es/cartera

Antonio R. Rico (2011-10-28 21:24:49)
@Juan, creo que si te sientes mejor comprándolos en euros, haces muy bien. Es una forma de simplificar las cosas,
ya que si no dan dividendos o cotizan en España, no tienes las molestias de la doble imposición. Desgraciadamente
desconozco buena literatura en castellano. Un saludo y muchas gracias.

Juan (2011-10-26 19:28:44)
Hola, Antonio Un blog muy bueno. Llevo varias semanas leyendo libros sobre inversión, especialmente en Fondos
cotizados y claro, todos son libros americanos: Ferri-The ETF Book, Malkiel-A Random Walk down Wall Street,
etc... He sido incapaz de encontrar nada español. Y no sé si habrá algo interesante y reciente en otras lenguas
europeas. El problema es que yo veo que la situación de las ETF aquí en Europa es un poco diferente. Están
empezando a llegar recientemente, los Vanguard creo que no cotizan en bolsas europeas, los Lyxor creo que son
solo de aquí de Europa ¿no?, los gastos de gestión suelen ser más altos aquí, y no sé por qué... Veo que algunas
ETF americanas tienen una versión en euros que se negocia en bolsas europeas... Luego están los temas de
fiscalidad, que aquí son diferentes a EEUU, claro. Y el mundo de los Bonos y la renta fija y sus categorías no sé si
es igual allí que aquí. Yo ahora mismo estoy limitándome a mirar fondos cotizados en euros, los que están en
bolsas de la zona euro: Euronext Paris, Deutsche Börse..etc.. para así simplificar y quitarme las comisiones de
cambio de divisa, pero no sé si hago bien ¿....? Algún consejo/referencia de libros/fuente de información sobre el
tema ETFs en Europa?

David (2011-10-26 15:54:04)
En impok.com, que tiene muchas más funcionalidades que la cartera de Google, puedes elegir el grado de privacidad
de tu cartera y en cualquier caso nunca se publican importe de tus compras, sólo el peso de su composición. Creo
que os puede resultar una herramienta muy útil.

52 Libros para 52 Semanas: Los 10 Mejores (2011-10-28 09:00)

Después de ver la semana pasada [1]los peores de la serie [2]52 Libros para 52 Semanas, hoy es el turno
de la lista de los mejores, joyas financieras que no debes dejar de leer:

1. [3]Common Sense on Mutual Funds. La medalla de oro se la lleva esta joya que pienso
guardar como oro en paño. Un libro escrito para que sepas la verdad y toda la verdad sobre el mundillo
de la inversión en los mercados. Sencillamente el mejor.

2. [4]La bolsa o la vida. Un libro muy inspirador. La vida sencilla descrita de forma sugerente
y práctica. El primer paso para invertir bien es ahorrar y saber cómo hacerlo.

3. [5]El millonario de al lado. ¿Quieres saber los hábitos financieros del 80 % de los norteamer-
icanos que tienen más de un millón de dólares de patrimonio? Pues en este libro están las respuestas. Me
encantó.
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4. [6]The Bogleheads, guide to investing. El libro de los fundadores del movimiento Bogleheads
sobre la filosofía inversora de John Bogle. Otra joya para el joyero.

5. [7]Fail-Safe Investing. El pequeño libro de Harry Brown que es todo un legado para los in-
versores. En él se encuentran descritas las 17 reglas simples de la seguridad financiera.

6. [8]The Intelligent Asset Allocator. La obra referencia de William Bernstein. Cómo configu-
rar tu cartera y cómo hacer uso de ella cuando lo necesites.Brillante.

7. [9]Allegro ma non Troppo. Un pequeño libro con una gran lección que aprender. Aprende a
saber si quien interacciona contigo se comporta como un malvado, como un estúpido, como un incauto o
como una persona inteligente. Maravilloso panfleto.

8. [10]El Monje que Vendió su Ferrari. Fantástico libro del que en este momento estoy publi-
cando una serie de entradas. Sentirse bien es parte del éxito inversor, y a eso te enseña este libro.

9. [11]Análisis Técnico de las Tendencias de los Valores. Si de verdad quieres hacer uso del
análisis técnico, hazte un favor y lee un buen libro sobre el tema, pero uno bueno bueno como este. Sin
estridentes métodos ni lámparas maravillosas. La teoría de Dow explicada de forma sencilla.

10. [12]El Inversor Inteligente. El libro que copió el nombre de este blog. Vergüenza le tendría
que haber dado Graham :) . Fuera de bromas, un libro referencia de la inversión en valor, cuyo capítulo
8 leo cada año como deberes obligados.

Bueno, pues espero que te sea útil esta clasificación tanto como la propia serie. Si tienes ganas
de leer sobre finanzas, ya sabes por donde comenzar.

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-los-10-peores.html

2. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-28-common-sense-on-mutual-funds.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-3-la-bolsa-o-la-vida.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-10-el-millonario-de-al-lado.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

7. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

8. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-5-the-intelligent-asset-allocator.html

9. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-36-allegro-ma-non-troppo.html

10. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

11. http://inversorinteligente.es/

52-libros-para-52-semanas-2-analisis-tecnico-de-las-tendencia-de-los-valores.html

12. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-15-el-inversor-inteligente.html

Antonio R. Rico (2011-10-28 21:16:19)
@VELASQVS, mil gracias a ti por el enlace. Abrazos.

VELASQVS (2011-10-28 11:39:52)
[1]http://www.rankia.com/foros/bolsa/temas/967168-52-libros-para -semanas-finanzas-bolsa Ahora sí. Con tu
permiso. MIL GRACIAS

1. http://www.rankia.com/foros/bolsa/temas/967168-52-libros-para-semanas-finanzas-bolsa

VELASQVS (2011-10-28 11:38:04)
[1]Con tu permiso. GRACIAS

1. http://www.rankia.com/foros/bolsa/temas/967168-52-libros-para-semanas-finanzas-bolsa
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Nicolas (2011-11-15 00:41:46)
Hola, te felicito por el blog, la verdad que muy interesante. Ya se que terminaste con tu lista de libros, pero
sobre análisis técnico, un libro que la mayoría destaca como el mejor, es el de JJ Murphy ”Análisis técnico de los
mercados financieros”. Todavía no lo leí pero la mayoría lo refiere como fundamental lectura para el AT. Saludos y
felicitaciones devuelta!

VELASQVS (2011-11-28 20:01:47)
J.D. Roth, Get Rich Slowly (GRS), hace en su artículo de hoy, [1]The Best Books About Money, un repaso a los
que según él son los mejores libros sobre dinero agrupándolos en siete categorías. No es ninguna sorpresa ver estas
seis coincidencias: Your Money or Your Life, [2]La Bolsa o la vida, The Four Pillars of Investing, [3]Los Cuatro
Pilares de la Inversión, The Random Walk Guide to Investing, secuela de [4]Un paseo aleatorio por Wall Street,
[5]The Bogleheads’ Guide to Investing, The Millionaire Next Door, [6]El millonario de al lado o [7]Your Money and
Your Brain. Un saludo.

1. http://www.getrichslowly.org/blog/2011/11/28/the-best-books-about-money/

2. http://inversorinteligente.es/?s=your+money+or+your+life

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html

4. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-11-un-paseo-aleatorio-por-wall-street.html

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-9-the-bogleheads-guide-to-investing.html

6. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-10-el-millonario-de-al-lado.html

7. http://inversorinteligente.es/proximas-lecturas-financieras.html

Antonio R. Rico (2011-11-28 20:19:48)
@VELASQVS, si es que cuando algo es bueno es bueno, y no es de extrañar que un blog tan tan tan recomendable
como el que nos comentas (yo lo sigo semanalmente), tenga entre sus libros favoritos las joyas que nos propone.

Alejo (2011-12-15 23:09:18)
Hola a toda la parroquia del blog. Aqui me teneis para solicitar vuestra sapiencia y amabilidad. Llevo un
tiempecillo(meses) buscando dos de los titulos que aparecen aquí:El millonario de al lado y La bolsa o la vida.
No he sido capaz de encontrarlos en ningun sitio,de hecho están ya descatalogados. Alguien me podria decir
como encontrarlos?,fisicamente o por internet(nunca he comprado ningun libro por internet),o como sea.Seria una
buena obra de caridad muy apropiada para las fechas en las que estamos. Ahora estoy con el Paseo Aleatorio de
Malkiel,voy por la mitad y es cierto que tiene pasajes un poco espesos pero en general me esta gustando. Los
4 Pilares de Bernstein lo ley hace unos meses y realmente es un libro que te abre los ojos sobre el mundo de la
inversion,muy util para un novato como yo. Un saludo y gracias de antemano. Alejo.

Antonio R. Rico (2011-12-18 23:15:17)
@Alejo, la bolsa o la vida lo tienes en amazon USA: http://www.amazon.com/Bolsa-Vida-Spanish-Joe-
Dominguez/dp/0140267646 /ref=sr 1 1?s=books &ie=UTF8 &qid=1324242748 &sr=1-1 Y el de El Millonario
de al Lado también, aunque no te lo venda directamente Amazon, sino un vendedor particular.
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El Monje que Vendió su Ferrari: El Secreto de la Felicidad de por Vida
(2011-10-31 09:00)

[1] ”Cuando admiro la maravilla de un ocaso o la belleza
de la luna, toda mi alma se ensancha adorando al Creador”

Mahatma Gandhi

El último elemento de [2]la fábula mágica son los diamantes que se encontraban en el sendero que se
encuentra el luchador de sumo. El camino no es más que tu propio viaje, y en él, si te dedicas a vivir
una vida más simple, todo lo que encuentres te parecerá tan bello y preciado como un diamante. La
felicidad es un viaje, está en el propio camino, y no en el destino. No pases tanto tiempo buscando el
éxito personal y buscando grandes placeres, si le das la importancia que merece a disfrutar del camino
disfrutarás de la belleza de todo cuanto te rodea.

Las metas dan vigor a la vida, pero tienen que ser alcanzables y medibles en el tiempo para ir cumpliéndolas
poco a poco. Concentrarse en un gran objetivo final es un error que puede llevarte a la desesperación. No
pienses que serás más feliz cuando tu cuenta bancaria engorde, que cuidarás tu mente, cuerpo y espíritu
cuando te jubiles. Hoy es el día. En tu camino debes dejar un rato cada día para cuidar esas tres virtudes
tan humanas. ¿De qué sirve ser un profesional exitoso si no compartes tu tiempo con tus hijos? ¿...si no
dedicas un rato a practicar ejercicio para cuidar tu cuerpo? ¿...si no tienes un rato para reflexionar y
meditar en paz y tranquilidad? No sirve más que para que el tiempo y tu ombligo se adueñen de ti.

Maravíllate con los diamantes del camino y deja para otros el supuesto cofre del tesoro que espera
en el final del trayecto. El mundo está lleno de ricos infelices y de jefes que venden su alma a la empresa
que les paga. Hay una gran diferencia entre tener dinero o poder, y tener felicidad y vida plena. En el
mundo en el que vivimos nunca tenemos una segunda oportunidad de vivir los momentos ya pasados. Cada
día en el que despiertas es una nueva oportunidad para concentrarte en aquello realmente importante,
para invertir tu tiempo en aquello que da sentido a tu vida.

”A partir de hoy, aprende más, ríe más y haz lo que realmente te encanta hacer. No
renuncies a tu destino: lo que está detrás de ti y lo que está delante de ti importa poco
comparado con lo que está dentro de ti”

Última frase de Julian Mantle en el libro, página 209
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Entradas publicadas de la serie:

1. [3]Review

2. [4]El Despertar

3. [5]Dominar la mente

4. [6]Encender el Fuego Interior

5. [7]El Viejo Arte del Autoliderazgo

6. [8]El Poder de la Disciplina

7. [9]La más Preciada Mercancía

8. [10]El Propósito Fundamental de la Vida

9. [11]El Secreto de la Felicidad de por Vida

1. http://www.casadellibro.com/libro-el-monje-que-vendio-su-ferrari-una-fabula-espiritual/9788499087122/

1814884

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

4. http://inversorinteligente.es/?p=2551

5. http://inversorinteligente.es/?p=2579

6. http://inversorinteligente.es/?p=2584

7. http://inversorinteligente.es/?p=2605

8. http://inversorinteligente.es/?p=2610

9. http://inversorinteligente.es/?p=2620

10. http://inversorinteligente.es/?p=2641

11. http://inversorinteligente.es/?p=2653

igor76 (2011-11-01 21:01:40)
Me ha encantado esta entrada. Hay que vivir el presente, sin olvidarse del mañana, pero disfrutando cada día.
Me gusta tener planes a largo plazo, pero me parece importantísimo tener pequeños objetivos a corto plazo e ir
cumpliéndolos y disfrutando de esas pequeñas cosas. Como esperemos a no sé cuándo para ir haciendo cosas, en
cuanto te descuidas estás criando malvas... En cuanto al tema de las inversiones puro y duro, la verdad es que
desde que descubrí esta forma de inversión estoy disfrutando como un enano (a pesar de como pinta todo). Como
dijo alguien por aquí ”sentirse bien es parte del éxito”.

Miquel (2011-11-01 19:20:09)
Magnífico blog y magnífico libro.Para leer y releer. Una auténtica guía para ir mejor por la vida, pura filosofía
de alto nivel.Os recomiendo, a los interesados en este tipo de libros, otro del mismo autor titulado ”Líder
sin cargo”, otra obra maestra que nos da muy buenas ideas para mejorar a todos los niveles: profesional, personal, etc.

Antonio R. Rico (2011-11-02 21:27:40)
@igor, me alegro que te haya gustado y que tu método de inversión te deje disfrutar de tu vida sin crearte
preocupaciones extra. @Miquel, muchas gracias. Me apunto tu recomendación.
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1.11 noviembre

La Bolsa o la Vida: Pensar con Independencia Financiera (2011-11-03 09:00)

[1] Para cambiar nuestros hábitos financieros, que son el caldo de cultivo para
mejorar nuestras finanzas, es necesario cambiar nuestra forma de pensar acerca del dinero. Si nos aferramos
a los viejos patrones de pensamiento, la historia se repetirá. A esa nueva forma de pensar en relación al
dinero lo llamaremos Pensar con Independencia Financiera (PFI).

Modificar nuestro pensamiento con respecto al dinero es muy difícil, ya que todos hemos crecido en
un entorno familiar y ambiental que ha ido puliendo nuestra forma de razonar en relación a las finanzas.
Por ello necesitamos de la primera herramienta necesaria: El plan financiero.

Con el plan financiero dejamos atrás la forma de alcanzar la riqueza [2]mediante golpes de suerte
especulativos, y adoptamos aquella que nos alienta a trazar un camino de sensatez y de acumulación
sostenida de patrimonio. Es despertar del sueño americano.

También nos ayuda a entender que el [3]camino a la felicidad no tiene porqué estar ligado a cuanto
más, mejor. Pensar con independencia financiera y trazar un plan de crecimiento patrimonial sostenido
hace florecer en nosotros las ganas de disfrutar del camino mientras aseguramos nuestro futuro, y no en
concentrarse en fines ostentosos, irrazonables y difíciles de alcanzar, propio de aquellos que nunca tienen
suficiente.

Mientras no seamos capaces de cuestionar el paradigma monetario de la inmensa mayoría, estaremos
atrapados en:

- Gastar más de lo que se gana.

- Comprar caro y vender barato.

- Trabajar en aquello que no nos agrada.

- Necesitar dos sueldos para llegar a fin de mes.

- Dejar la gestión del dinero en manos de ”expertos” que sacan provecho de la ignorancia.

Mediante el PFI seremos capaces de desprendernos de emociones relacionadas con el dinero, para así
poder analizar de forma objetiva nuestra situación patrimonial y de inversión. Ser conscientes de que el
dinero pasa por nuestras vidas, pero no las dirige. Conduce, de forma natural, a desarrollar la Inteligencia
Financiera.

1. http:
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2. http://inversorinteligente.es/nunca-volvere-a-%C2%BFinvertir-jugar-especular-en-bolsa.html

3. http://inversorinteligente.es/el-monje-que-vendio-su-ferrari-el-secreto-de-la-felicidad-de-por-vida.

html

Más Madera, Próximas Lecturas Financieras (2011-11-04 09:00)

Te pongo al corriente de los libros que tengo recien sacaditos del horno para leer en las próximas semanas.
Junto con el desglose de los mejores capítulos de los libros top de la [1]serie 52 libros para 52 semanas,
podrás hacerte una idea de los contenidos que irán apareciendo en el blog:

- El Sinsentido Común, de Borja Vilaseca. Este periodista de El País y director del Máster en De-
sarrollo Personal y Liderazgo de la Universidad de Barcelona, nos da las pautas para vencer los miedos
que nos impiden construir una vida más plena y con sentido.

- The Economic Time Bomb, de [2]Harry Brown. Seguro que es interesantísimo leer el punto de vista
financiero de Mr. Brown en el año 1989. ¿Se habrán cumplido sus previsiones de futuro?

- Your Money and Your Brain, de Jason Zweig. Cómo la neuroeconomía puede ayudarnos a crear
riqueza.

- Lecciones Sobre la Vida del Monje que Vendió su Ferrari. Secuela práctica del gran [3]libro de Robin S.
Sharma.

- Inteligencia Emocional, de Daniel Goleman. Esta obra maestra de la psicología y el comportamiento ya
la tengo leída, pero ahora la voy a estudiar más en profundidad.

A ver si consigo sacarles suficiente jugo como para poder compartir contigo gran cantidad de conocimiento
financiero de interés. Un saludo y gracias como siempre por estar ahí.

1. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

2. http://inversorinteligente.es/tag/harry-browne

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-49-el-monje-que-vendio-su-ferrari.html

Antonio R. Rico (2011-11-07 00:23:40)
@Hooke, no soy un experto en macroeconomía, así que no te puedo ayudar. A bote pronto, ETFs de Vanguard o
fondos suizos podrían ayudarte en el supuesto colapso que propones. @Juan Antonio, no, no soy un rankiano muy
activo. @josemlc, muchas gracias por tu aporte.

Hooke (2011-11-06 23:08:35)
Una pequeña pregunta of-topic para Antonio. En caso de que arda Troya (colapso del euro y corralitos nacionales),
¿cómo salvar los muebles?. Comentabas en una antigua entrada la posibilidad de tener participaciones en un fondo
monetario de Luxemburgo, para traspasar a éste todos los demás y preservar el capital en lo posible. Pero este
fondo era en euros, válido para un corralito español, pero sin que tiemble el euro. En caso de colapso del euro, si el
fondo está en luxemburgo, se supone que se pasaría a denominar en la neo-moneda luxemburguesa, probablemente
apreciándose respecto al actual euro, por lo que podría seguir siendo una buena opción. ¿O buscamos un fondo en
francos suizos?. ¿Opiniones?
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Jorge Armando (2011-11-13 06:08:03)
Excelente, gracias por compartir tus valiosos comentarios. El blog es muy interesante.

Lluís (2011-11-07 17:20:43)
De la lista tengo leído Inteligencia Emocional, varias veces, pero es tan denso que siempre encuentras alguna cosa
nueva, un libro inprescindible. Tengo encima la mesa por leer Your money and your brain que tiene muy buena
pinta, a ver qué tal, espero tus comentarios en un futuro. Saludos

josemlc (2011-11-04 10:12:45)
Buenas Antonio, gracias por compartir tus proximas lecturas. Yo compre este: Ganar jugando a no perder.
Charles D. Ellis http://www.planetadelibros.com/ganar-jugando-a-no-perder-libro-51040 .html Un saludo josemlc

Juan Antonio (2011-11-05 20:02:07)
Buenas tardes, Tienes intención de bajar por Valencia al encuentro de Rankia?? Saludos,

Rafa (2011-12-26 19:00:32)
Hola Antonio: Acabo de opinar en la serie 52 libros para 52 semanas en donde he hablado de lo mucho que
me gustó ”El monje que vendió su Ferrari”. Pues bien, después de leer esta entrada hace un par de semanas,
obviamente he devorado ”Lecciones sobre la vida del monje que vendió su Ferrari” y opino: que es un libro para
leer ”de seguido”, y cuando uno acabe de leerlo y haya visto colmada su ”impaciencia”, entonces, leer, asimilar,
integrar y poner en práctica cada día un capítulo solamente. Ni más ni menos. Y cuando uno acabe de leer( a
los 101 días, ya que son 101 capítulos cortos...)asimilar y poner en práctica cada uno de los capítulos, volver
a empezar por el principio... Hay algunas excepciones en las que esta práctica no tiene sentido como algún
capítulo en el que recomienda alguna lectura de interés pero la gran mayoría, en mi opinión es para eso, para
tenerlo siempre a mano. Muchas gracias por esta recomendación, estoy seguro de que me va a servir mucho en la vida.

Antonio R. Rico (2011-12-27 00:26:45)
@Rafa, me alegro que te haya servido de inspiración. :)

Jorge Armando (2012-02-11 02:38:27)
Hola Antonio, comparto algunos títulos de libros que pienso comprar este mes, si ya leíste alguno por favor me
das tu opinión de lo contrario te podrian servir como madera adicional: -Winning the Loser’s Game: Timeless
Strategies for Successful Investing. Charles D. Ellis - Animal spirits: cómo la psicología humana dirige la economía.
George Akerlof y Robert Shiller. - Cuando los mercados chocan: Estrategias de inversión para una era de cambio
económico. Mohamed El-Erian - El boom de las Materias Primas. Jim Rogers - La Universidad del éxito. Og
Mandino Un saludo.

Antonio R. Rico (2012-02-12 18:55:28)
@Jorge Armando, el de Mandino lo estoy leyendo poco a poco, asimilándolo lentamente. Gran libro por ahora.

Añado más VWO a la Cartera (2011-11-08 09:00)

[1] El viernes compré nuevas acciones del Vanguard Emerging Markets ETF
(VWO), activo principal de la parte del portafolio dedicado a la renta variable de países emergentes. Mien-
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tras no aparezca un fondo más barato que replique al índice MSCI Emeging Markets, seguiré acumulando
en este ETF, dejando el fondo de Pictet para usarlo de apoyo, diversificación y herramienta de traspaso
de capital sin penalización fiscal.

Si sientes una extrema curiosidad por saber a que precio las adquirí, no te dejaré con la intriga, aunque
también te diré que importa poco a alguien que invierte a largo plazo y de forma metódica, X veces al
año. La compra se realizó a 41,36 $.

En cuanto llegue el resto del ahorro destinado a la cartera a nuestra cuenta de fondos de inversión,
realizaré las suscripciones a los activos que completarán la compra y rebalance anual. Cuando ocurra
tendrás todos los detalles, así como la distribución actualizada de la cartera.

Una vez terminada esta fácil operación, pasará un año hasta que vuelva a mover un dedo para ges-
tionar la cartera de inversión. Hasta entonces, que sean los gallitos de pelea los que animen el corral.

1. http://inversorinteligente.es/anado-mas-vwo-a-la-cartera.html/paises-emergentes

Antonio R. Rico (2011-11-11 20:10:50)
@Alejo, no hace falta, con que esté rebalanceado el asset correspondiente, no hace falta meter dinero en cada
producto que componga dicha clase de activos.

Alejo (2011-11-10 12:40:24)
Hola Antonio, Entonces en esta ocasion no vas a aportar nada a los otros ETF de tu cartera (VIG y el de
RF)? Esperaras un año para añadir capital en ellos? Disculpa la pregunta pero estoy muy verde en esto del
rebalanceo,pensaba que habia que hacer aportaciones a todos los activos todos los años,cuando toca rebalancear.
Una vez mas,gracias. Alejo

Pistachu (2011-11-08 14:10:10)
Yo también hice rebalanceo y compré un poco Amundi USA y Amundi Europa (19 de agosto), y VWO (22 de agosto)
Por cierto, esto no altera nuestros planes, pero para el corto plazo ya son varios los artículos que leo apuntando a
un fuerte rally en emergentes, por ejemplo: http://seekingalpha.com/article/305982-investors-chase-rally-with-em
erging-markets-etfs Como mucho rebalancearé antes si se recalienta la cosa jeje

Alejo (2011-11-11 23:59:48)
@Antonio, Pero entonces no estariamos haciendo compras regulares(p.ej. cada año)de los todos activos que
tenemos y el DCA se perdería,¿no?. Perdona si me pongo pesado con este tema pero aunque el concepto del
rebalanceo lo tengo claro,me resulta dificil aun entender la operativa para realizarlo correctamente. Aprovecho para
preguntar a la parroquia: -¿Que cantidad considerais que deberia ser la minima para cada compra de un ETF?,yo
habia pensado aportar 2000¬ en cada ocasion,¿os parece poco o esta bien?Lo haria a traves de renta4 -La primera
compra de los fondos (Amundi o Pictet) son de 1000¬ mínimo,pero las sucesivas ¿pueden ser de cualquier importe?
Antonio,tu blog sigue siendo una gran ayuda para los que estamos en pañales con esto de la inversion. Gracias. Alejo
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Paso el Seguimiento de la Cartera a Impok (2011-11-10 09:00)

Desde que inicié la construcción de la [1]cartera de inversión del blog, la
herramienta que he venido utilizando para ofrecerte un track del rendimiento de la misma es ”Mi Cartera”
de Rankia. Pero la dificultad para que atiendan las peticiones de alta de los productos (desde el verano
les estoy pidiendo los fondos de Amundi) me ha llevado a cambiarme de chaqueta.

No he metido la totalidad de los movimientos, ya que he introducido las compras desde que mi cartera
es estilo boglehead. Las compras y ventas de acciones individuales y fondos de gestión activa, así como
los dividendos cobrados, no están incluidos. El gran mercado alcista de Primavera-Verano del 2009 no se
refleja en el track.

Pero si ya le doy poca importancia al dibujito de la rentabilidad, menos aun a que refleje las ganancias que
voy sacando. ¿Qué más da? Con ponerte el comportamiento en los 2 últimos años de forma actualizada
ya me doy por satisfecho. En cuanto introduzca las compras pendientes de ejecución que se realicen de
los fondos de inversión, te daré más detalles.

Hasta entonces, puedes unirte a [2]mi perfil en impok. Un saludo.

1. http://inversorinteligente.es/cartera

2. http://www.impok.com/arricoo

Pistachu (2011-11-15 11:13:22)
@David, gracias de todos modos!

paco (2011-11-11 18:02:18)
si no hay productos que introducir impok no sirve para nada, casi ningun etf está.

Antonio R. Rico (2011-11-11 20:09:07)
Cuando busquéis algún activo y no os aparezca, probad a buscar por el ISIN, y no por el nombre. Hay veces que
no hay manera de encontrarlos por el nombre del producto y sin embargo con el ISIN aperecen. @VELASQVS,
a ver si en mi próxima vida no está pillado arrico para el correo electrónico, que llevo tirando de la otra o 10 años. :)

Pistachu (2011-11-10 12:38:53)
Espero que los de Impok sí te hagan caso o que todos los tickers que necesitas ya estén metidos, yo me harté de
pedirles VEU y jamás recibí respuesta... :-/

Tonino (2011-11-10 12:44:12)
Te añadí como amigo, llevaba un tiempo registrado yo allí aunque no lo había utilizado...jeje por cierto allí mi
nombre es Jhonyway. Saludos.

VELASQVS (2011-11-10 13:05:22)
Antonio, mira que tenías la oportunidad de eliminar la última o de Arricoo y no hay manera. Veo que le has
cogido cariño. Voy a reactivar mi cuenta porque yo también me he cansado de esperar y lo único que necesitaba
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era el empujoncito de la entrada de hoy. Nos vemos por impok en breve. Un saludo.

Rontaun (2011-11-10 14:26:02)
Yo, entre otros, les solicité que incluyeran los siguientes productos de mi cartera: iShares Barclays Cap Euro
Aggr Bd (IE), ISIN IE00B3DKXQ41 Vanguard Total Intl Stock Idx ETF (VXUS), ISIN US9219097683 y me
respondieron...”Sentimos las molestias por no poder incluir los porductos por ahora, pero solemos hacer una
revisión bimensual de los productos que no hemos podido vincular, ya que son de pago con un coste superior al
permitido, si rebajan el coste los incluimos en la base de datos.” Así que, si algún ”inversor inteligente” sabe de
alternativas...pues son bienvenidas...

David de impok (2011-11-12 10:34:37)
Buenas días a todos. Nos alegra que utilicéis nuestra herramienta para seguir vuestras inversiones y esperamos
que os resulte útil. Respecto al problema de los productos, aunque tenemos muchos dados de alta, no podemos
tener todos, por coste y porque algunos no los tiene nuestro proveedor de datos. Lo que si hacemos es contestar
a todas las peticiones y si se nos ha pasado alguna, os pido disculpas. En cualquier caso, el lunes preguntare
concretamente por los que habéis mencionado en el blog y os daré una respuesta. Y si queréis que veamos alguno
más, o para cualquier otra cosa mi mail es dmoreno@impok.com y mi usuario en impok es dmoreno. Buenas tardes
y buen fin de semana a todos. David

David (2011-11-14 18:39:08)
Pistachu y Rontaun, me confirma desde el área de back office, que ya miraron estos tres productos hace un tiempo
y que no los tenemos en la base de datos. Me temo que por ahora no podemos proporcionar los precios de estos
productos. Lo sentimos mucho. David

Antonio R. Rico (2011-11-14 20:10:47)
@David, que quieres que te diga, pero me resulta incomprensible como tres productos tan contratados, con un
volumen de negocio tan elevado, puedan no ser parte de la base de datos. En fin, es una pena.

Trabajo Luego Soy (2011-11-14 09:00)

Aunque tuviésemos una salud financiera que nos permitiera renunciar a un
empleo remunerado, que limite nuestra felicidad y atente contra nuestros valores, a menudo no somos
capaces de librarnos de esa pesada losa, ya que el riesgo y el miedo de vernos en problemas pesa aun más,
y nos hemos acostumbrado a relacionar nuestra identidad con nuestro trabajo.

Si no te sientes identificado con este primer párrafo, te felicito, tienes una fuerte y envidiable
personalidad. Si te ves reflejado, probablemente el resto de la entrada te sea muy familiar.

El trabajo ha llegado incluso a convertirse, en muchos casos, en la principal fuente de ocio, amistad y
afecto de trabajadores sin vida más allá de los muros de su empresa. Y no sólo eso, nos hemos habituado
a mirar y valorar a las personas según el status de su puesto de trabajo. ¿Es un psicólogo más importante
que un maestro sólo porque gana más? ¿Sería en nuestra sociedad más importante el maestro si ganara
más que el psicólogo? Cuando te encuentras con alguien que no ves desde hace muchos años, piénsalo,
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¿cómo evalúas de primeras su éxito en la vida?

Es realmente increíble, pero casi nadie se preocupa de preguntarse si las personas son felices porque
se sienten satisfechos con ellos mismos, porque son auténticos y porque viven de acuerdo a sus valores.
Simplemente con saber en qué barrio viven y cuál es su dedicación profesional nos basta para juzgarles.
Éstos son los símbolos del éxito en [1]nuestra sociedad tan avanzada.

El sistema de castas basado en lo que uno haga por dinero nos mantiene viviendo en guetos de po-
bres y guetos de adinerados, que se traslada de forma muy natural a nuestras reuniones sociales, e incluso,
a nuestras propias casas.

Te voy a proponer una prueba, a ver si eres capaz de llevarla a cabo y nos lo cuentas. La próxima
vez que te encuentres con alguien que hace mucho tiempo que no ves, y de lo primero que se interese sea
por el típico ”¿Y... a qué te dedicas?, prueba a responder ”pues me dedico a amar a los que me rodean, a
querer lo mejor para ellos sin esperar nada a cambio, y a llevar una vida acorde con los valores con los
que me identifico”. Probablemente se le quedará cara de cuerno, pero te garantizo que tú sentirás algo
muy especial.

1. http://inversorinteligente.es/la-piramide-del-capitalismo.html

Eguzkialde (2011-11-14 18:14:07)
Que romántico Antonio¡ Yo a la gran mayoría , les digo que soy astronauta y punto final. Sólo a los que se
merecen acabo intercambiando mis deseos y mis verdaderas ocupaciones y aspiraciones. Está claro que el trabajo
remunerado no debería de ser el centro de nuestra vida, no por lo menos de la mía.El trabajo abarca toda
actividad , y dentro de la misma está el remunerado.Pero se me enciende el piloto rojo por los que unicamente
trabajan remuneradamente y tambien se me remueve el estómago por aquellos (5millones) que no pueden trabajar
remuneradamente.

Pistachu (2011-11-14 14:35:04)
He comprobado que el efecto es aún mejor si te dejas barba y el pelo largo, llevas una túnica desgastada y vas
descalzo :D

scoralstom (2011-11-14 09:21:08)
Jajaja, lo que tengo claro es que cuando hable de ti con otras personas dira que te estas volviendo loco. s2

Montse (2011-11-14 09:51:57)
Totalmente de acuerdo. A llegado un punto en el que parece que lo más importante es a que te dedicas, cuanto
cobras, o si el coche que llevas o tus vestimentas son de categoría o no... Quien sabe, quizás esta crisis lo suaviza
un poco, jejejeje.

Compra y Rebalance Anual Realizado (2011-11-16 09:00)

Coincidiendo con las fechas en las que cumplo 36 otoños, he concluido el sencillo proceso de acumulación
y [1]rebalace anual de la [2]cartera boglehead. Como puedes observar, salvo los cambios que se han
producido en los mercados en los dos últimos días, los porcentajes actuales ya han sido igualados a los
objetivos.

También te podrás percatar de que el porcentaje en renta fija ha aumentado en un 1 %, por el simple
hecho de haber cumplido un añito más. Como tengo planeado que mi cartera tenga un porcentaje de
renta fija euro de corto plazo igual a mi edad menos 10, ha quedado en 26 %, siendo el de renta variable
del 74 %.
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Así queda la cartera:

[3]

1. http://inversorinteligente.es/los-consejos-de-los-bogleheads-17-rebalancear-sin-emociones.html

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/compra-y-rebalance-anual-realizado.html/cartera-nov11-3

Ramón (2011-11-16 17:56:43)
Feliz cumpleaños hoy he encargado en amazon.es un par de libros, Boglehead´s guide to investing y The intelligent
asset allocator; me decidí por estos tras revisar comentarios y opiniones varias, además la colocación de activos es
lo que más me interesa y el de Boglehead´s por 10¬ me sentiría un cutre si no lo hubiese comprado; de todas
formas, por las opiniones leídas, me da la impresión que Los cuatro pilares de la inversión es un compendio de estos
libros y además aporta una perspectiva histórica de la inversión, cosa que me parece fundamental (siempre hay
alguien que te sale con lo de Japón cuando le hablas de comprar y mantener) y también sobre el funcionamiento
de la industria. La duda que tengo es si no será un poco redundante otro libro más sobre el tema si ya te has leído
los 2 que he comprado. Lo mismo pasa con Common sense on mutual funds. Por cierto, para cuando la serie de
entrads sobre este libro. Otro tanto con the little book of common sense investing. Lo que quiero decir es que
pretendo aprender sobre el tema, pero creo que no por leer más libros aprendes más, dado que en todos tratan los
mismos temas.

magallanes72 (2011-11-16 17:03:57)
Muchas felicidades Antonio Felicidades también por mantener vivo tu proyecto.

Pistachu (2011-11-16 16:55:27)
¡Felicidades @Antonio! @Tonino, cuando uno entiende el porqué de esta forma de invertir creo que las
complicaciones y presiones se convierten en las facilidades y tranquilidades que te da tener un plan de inversión
tan simple y claro. O al menos eso es lo que yo estoy sintiendo, te acabas dando cuenta que somos nosotros
mismos los que podemos complicarnos y presionarnos. POco a poco te das cuenta del trastorno en el que vive
sumida mucha gente y medios de comunicación.

Antonio R. Rico (2011-11-19 12:26:31)
@alberto, la parte de renta variable destinada a USA sería en tu caso del 80 % (60 % del total de la cartera). Si
estás planeando que sea así, tu cartera no tiene pegas para mi. Un saludo.

Tonino (2011-11-16 11:50:47)
Felicidades Antonio... Cuanta razón tienes @igor, tiene que ser muy complicado invertir cuando todo el mundo
te dice que toca vender. Yo voy a empezar ahora mi planning de inversión, estoy a la espera de las altas en los
diferentes intermediarios y ya empiezo a notar presión...jeje.

igor76 (2011-11-16 10:48:16)
Felicidades por tu cumpleaños. Y felicidades por mantenerte firme en tu plan de inversión, que no es poco en estos
tiempos...
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Eguzkialde (2011-11-16 18:10:32)
Felicidades Antonio¡ Haces bien en contar los años hasta este otoño; pués el invierno debe ser de pronostico
reservado. De todas formas a lo dicho. Zorionak¡

VELASQVS (2011-11-16 19:43:09)
Antonio, me sumo a las felicitaciones. Un abrazo compi.

Antonio R. Rico (2011-11-16 20:33:51)
Muchas gracias a todos!!! @Ramón, son dos libros fenomenales. El primero, una Biblia. El segundo aporta alguna
cosilla más. Si te gusta el tema, no creo que te resulte redundante.

Luis Miguel Delgado Encinas (2011-11-16 20:52:15)
Muy buenas y grandes felicitaciones a esos años cumplidos. Como dicen en la canción, y que cumplas muchos
maaaaaaaaaaaas. Yo sigo en mi plan de inversión, que en estos tiempos que corren no es fácil que la gente entienda.
Me queda arreglar unos flecos con los ETF’s y entonces os lo enseñare en todo su explendor. Por mi parte me
gustaría sugerir una idea, que es la siguiente, ya que los comentarios a veces son super interesantes y dan mucha
información, ¿porqué no exponer un plan de inversión cualquiera y valorarlo entre todos? Bueno un saludo a
todos.

Antonio R. Rico (2011-11-16 21:02:28)
@Luis Miguel, por mi parte me parece una idea fantástica. Sólo tenéis que enviarme por mail vuestra cartera o
proyecto, la publico en una entrada y la valoramos entre todos.

Alejo (2011-11-16 21:53:50)
Hola a todos,Antonio felicidades(y ya que estamos os dire que el lunes fue mi cumple,40 tacos) Yo aun no he
empezado mi cartera,espero que sea en Enero con los ahorros de 2011,y como dispondré de 4000¬ anuales para
invertir(espero),mi cartera tendrá de inicio pocos activos,os paso como creo que quedara al principio: 50 % VIG 20
% Pictet Emerging markets index 30 % RF En la renta fija es donde tengo mis dudas porque no me fio de lo que
pueda pasar con el euro de aqui a unos meses,y como se trata de la parte ”segura” de la cartera probablemente me
meta en el fondo de deuda Noruega KBC Renta Nokrenta Acc,que comercializa Inversis. Admito cualquier tipo de
comentario,idea,etc. Saludos a todos. Alejo.

Antonio R. Rico (2011-11-16 22:06:02)
@Alejo, muchas gracias y felicidades a ti también. Tu cartera inicial me parece muy correcta, siempre y cuando
tengas en cuenta que será un poco más volátil que si dedicaras para RF un porcentaje igual a tu edad, que vendría
a ser lo más académico en el estilo boglehead (yo lo hago como tú). En cuanto a la parte ”segura”, te diré que
si compras activos poco volátiles (bonos) en otra divisa, pueden dejar de ser ”seguros”, ya que les afectará las
fluctuaciones entre las divisas. Si las coronas pierden valor con respecto al euro, tu fondo bajará con fuerza.
También subirá si pasa lo contrario. ¿Qué te parecería dividir la RF un 50 % en euros y un 50 % en coronas
noruegas? (ya que te gusta mucho ese fondo, podrías usarlo incluyendo un asset de bonos noruegos en tu cartera,
sin renunciar a una parte poco volátil en euros). Un saludo.

Antonio R. Rico (2011-11-19 12:22:54)
@Manuel, es el peso que tiene la economía de cada zona en este mundillo globalizado. Si tomas un índice de renta
variable global verás como los porcentajes son parecidos. Un saludo.

Alejo (2011-11-16 22:23:43)
@Antonio, Pues me parece muy sensato aunque lo que querria es evitar en lo posible comprar bonos de paises
europeos,que con la que se esta organizando con las deudas soberanas por ahi... Aunque logicamente esto es
coyuntural y siempre esperando a ver que nos depara el futuro próximo. Gracias por toda la información,y sobre
todo por estar ahi dia a dia,que para los que necesitamos seguir aprendiendo de inversión blogs como el tuyo son
una gran ayuda. Saludos. Alejo.
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Esponja (2011-11-16 23:54:52)
Felicidades!! Y un saludo a todos que aunque no participo nada últimamente os sigo leyendo, demasiado curro la
p... crisis

alberto (2011-11-17 01:33:20)
buenas antonio, yo toy en el mismo caso que alejo mi intencion es invertir unos 6000 euros en 3 etfs que sean de
vanguard o ishares... porque fondos pictec no hay en activotrade. invertire un 50 % en VIG un 20 % en vanguard
total world stock index y yn 30 % en algun bono pero que espero que me aconsejes jeje. cambiarias algo de este
inicio de cartera para el muy largo plazo. un saludo crack

Manuel (2011-11-19 11:29:13)
Hola a todos. Recientemente he descubierto esta forma de inversión y en los primeros meses del año que viene
tengo intención de formar mi cartera. De momento sólo me dedico a leer e informarme. Por favor Antonio
¿podrías explicar cómo decidiste el peso que tiene en la parte de renta variable cada zona geográfica? Muchas gracias.

Alejo (2011-11-23 00:15:59)
Hola a todos, os expongo una duda que tengo desde que empezó la movida con las subidas de las primitas de riesgo
de paises como Italia o Francia: Teniendo en cuenta que la parte de RF de nuestra cartera debe ser lo mas segura
posible y además en euros, ¿no seria mas razonable evitar comprar fondos que incluyan bonos italianos,españoles o
incluso fraceses,dado que estan ahora en la cuerda floja,y comprar directamente los bonos mas seguros(deuda
alemana sin más)? La parte de RF de mi futura cartera me esta dando mucha guerra,tengo muchas dudas al
respecto. Saludos. Alejo

10 Días de Toma Pan y Moja (2011-11-30 09:03:28)
[...] 30/11/2011 a las 09:00:48 Tweet Menudo recibimiento he tenido de Mr. Market después de que rebalanceara
mi cartera los días próximos a mi cumpleaños. Había dejado la cartera ajustadita, con sus porcentajes bien [...]

Antonio (2012-03-07 14:35:48)
Enhorabuena por tu estrategia de inversión! Yo tengo 31 años y estoy empezando ahora mi cartera, pero tengo
dudas entre dos estrategias: - Hacer una cartera de ETF al estilo de la tuya (me parece tan genial que no sé si
copiarla entera jeje) o de la cartera permanente, aunque no sé por qué te gustaba más la tuya siendo joven... ?? -
Comprar acciones de Blue Chips del Ibex y esperar rentabilidad y renta por dividendo (se supone que seleccionando
los 5-6 mejores se puede conseguir un 5 % de dividendos, aunque no esté excesivamente diversificada...) La duda
es si tu rentabilidad la tienes incluyendo dividendos o si es solo la cotización. Si no los incluye, que porcentaje de
dividendos te da esa cartera? Es que a veces tengo dudas de que, sin un dividendo interesante, se puedan lograr
rentabilidades cercanas al 8-10 % anualizadas... de ahí mi duda de si comprar acciones

Antonio R. Rico (2012-03-07 15:43:02)
@Antonio, muchas gracias por el comentario. Si me preguntas cuál de las dos estrategias prefiero, evidentemente
te responderé que la primera, ya que es la que yo sigo personalmente. Me gusta más la mía siendo joven porque al
tener un mayor porcentaje de renta variable, su potencial de revalorización en el largo plazo es mayor, aunque eso
ESTÁ POR VER. La rentabilidad incluye los dividendos cobrados por los ETFs. Los fondos reinvierten el dividendo.
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Qué Activos Incluir en la Cartera de Inversión (2011-11-17 09:00)

Como puedes ver en la [1]cartera o en la [2]última entrada, el seguimiento de mi
portafolio lo realizo por el total de activos que se encuentran en lo que llamo ”mi cartera de inversión”.
La tabla y su correspondiente track de seguimiento no incluyen otros activos como son:

- Planes de pensiones. Tanto la señora que manda en mi casa como yo, tenemos un plan de pen-
siones que abrimos hace bastante tiempo y en el que metemos una pequeña cantidad mensual. En este
momento soy menos partidario de los planes que entonces, pero por aquello de no ir en contra del sistema
y ya que está abierto desde hace años, continuamos aportando una cantidad simbólica cada mes de forma
automática.

- Dinero ahorrado. Mediante la construcción del colchón de seguridad, una suma de cash va a parar a
cuentas de ahorro o depósitos, montante que tampoco es tenido en cuenta en la cartera.

Es posible que tú también poseas, fuera de la cartera, otros activos mobiliarios fáciles de contabilizar, y
es aquí donde te pido tu opinión:

1. ¿Crees que deberían formar parte de la cartera de inversión? Los bogleheads USA incluyen cada uno
de sus activos en sus carteras de inversión, ya estén en cuentas para el retiro o en cuentas de inversión
gravables.

2. ¿No piensas que es un error no contabilizar un plan de pensiones que invierte en el S &P500 dentro de
la parte de la cartera que corresponde a Renta Variable USA? ¿Estaría sobreponderando esa clase si no
lo incluyo?

3. Si estás en un caso parecido, ¿cómo lo haces tú?

Creo que son cuestiones sin una importancia mayúscula, pero que nos pueden ayudar a afinar el control
sobre las finanzas personales y familiares de cada uno. Espero con interés tus respuestas.

1. http://inversorinteligente.es/cartera

2. http://inversorinteligente.es/compra-y-rebalance-anual-realizado.html

Antonio R. Rico (2011-11-19 12:42:11)
Muchas gracias a todos por vuestras opiniones. En este caso parece claro que es cuestión de cada uno contabilizar
los planes de pensiones, cash o metales preciosos físicos dentro de la cartera de inversión. Ya os digo que los
americanos lo juntan todo en uno. Los que siguen una cartera permanente, meten en el saco todo: Oro en
monedas, bonos a largo plazo del tesoro americano en cuentas de jubilación (que vendría a ser el PP de aquí),
fondos monetarios, fondos de acciones, dinero en efectivo. Todo. Aquellos que siguen una cartera familiar estilo
boglehead también lo hacen así. Incluyen las cuentas de jubilación de la pareja, dinero, y todo tipo de activos
mobiliarios, ya estén en cuentas gravables o en cuentas de jubilación personales o de empresas (estas últimas
se estilan poco aquí). Por mi parte, por ahora, no voy a incluir mis planes y el efectivo en ahorro y depósitos,
pero me pensaré para dentro de un año si tenerlos en cuenta para la compra y rebalance anual. @arrumbador,
¿pudiste cancelar un plan de pensiones? @Orion, si añades el oro, vas a tener una auténtica cartera [1]Jacob

416

http://inversorinteligente.es/cartera
http://inversorinteligente.es/compra-y-rebalance-anual-realizado.html


Fugger. @Jaime y Pistachu, efectivamente da igual como lo llamemos, lo importante es que de una manera u otra
lo tengamos en cuenta. @Tonino, si aun no te has hecho un PP, pues mejor, no tienes que planteartelo. :)

1. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-42-jacob-fugger-the-rich.html

Tonino (2011-11-17 11:17:59)
Interesante entrada la de hoy, son preguntas que yo me había hecho tambien. En principio la cartera que yo
me estoy preparando no incluye el ahorro por eso mismo, lo considero ahorro y no inversión. Es algo que tengo
separado de la cartera, aunque despues lo tenga rentando en depositos a corto plazo, pero simplemente por no
tenerlo parado. A veces me he planteado en integralo en la cartera dentro de RF y no contratar ningún fondo de
RF, porque no me convence ninguno de los que veo. Y de esa forma gestionar yo mi propio fondo de depositos...jeje.
Por otra parte estan los planes de pensiones, sinceramente, tal y como están hoy fiscalmente no me hago uno ni
aunque me pillen una noche de farra con un pedal del quince. A mi cuando algún amigo me pregunta por ellos
siempre le digo que si tiene voluntad de ahorro lo que tiene que hacer es ahorrar, hacer depositos y reinviertir
intereses (si veo que me ponen interes les recomiendo este blog...jeje).

arrumbador (2011-11-18 08:26:03)
Hola a todos: Para mí también es un simple problema semántico. Yo tengo separado ambos concepto y no los suelo
contabilizar junto. Mensualmente si contabilizo ”mi cartera de inversión” (RF+RV+depósito) y ”el colchón de
emergencias” más algo de liquidez. El año pasado cancelé el plan de pensiones que tenía desde los 22 años y con el de
mi mujer hicimos igual. Actualmente creo que los planes de pensiones son una herramienta útil para los que van muy
”sobraos” y a final de año hacen las cuentas para conseguir la máxima desgravación. Tampoco sabemos cómo será el
régimen impositivo de ese producto cuando nos jubilemos, pero cada vez es peor para el partícipe. Además piensa
que las comisiones de mantenimiento son en torno al 1,5 al 2,5 % de media anual. ¿Cúanto habrá ganado el banco
contigo el día de tu jubilación? Actualmente todos los meses derivamos una cantidad fija a una cuenta de ahorra y
una vez al año compramos acciones de alto dividendo (sobre el 5 % o más) y vamos reinvirtiendo dichos dividen-
dos e intereses. Con el tiempo la idea es comprar además algún fondo indexado para poder ir rebalanceando. Saludos

plan de pensiones (2011-11-18 18:58:48)
Creo que los planes de pensiones están infravalorados. Es un estupendo instrumento de ahorro financiero a largo
plazo, y como ésto indica, no se obtienen beneficios de manera más inmediata como si ocurre con los depósitos u
otro tipo de inversión como fondos o acciones. También implica un cierto compromiso con el cliente, para que de
manera constante realice esas aportaciones que beneficiarán a largo plazo su plan de pensiones. Por otro lado,
los beneficios fiscales son muy interesantes, son un complemento más al ahorro. Qué duda cabe que un pequeño
inversor no sería tal si sólo mantuviese su capital en un plan de pensiones, también es necesario complementarlo
con un depósito o unas acciones que generen ciertos dividendos al mes.

Pistachu (2011-11-17 13:35:50)
El problema para mí es de significación, si lo llamas ”Mi cartera de inversión” y te remontas a algunas definiciones
”puras” de las palabras, como por ejemplo inversión (http://es.wikipedia.org/wiki/Inversi %C3 %B3n), patrimonio
o cartera, el significado de los términos creo que nos dice que sí debe incluirse, pero en la práctica, la gestión
(management) me dice que no. Cuando los americanos exponen sus ”portfolio” a secas creo que hacen más
referencia a ”portfolio financiero” que me suena más a ”Mis finanzas”, ”Mi patrimonio”, es decir el conjunto de
todos sus activos. Aunque traducirlo como ”Mi cartera de inversión” no me parezca erróneo posiblemente existen
denominaciones para referirnos a estos activos de manera más específica como ”securities portfolio” que podemos
traducir como ”Mi cartera de valores”. Se da por supuesto que es de inversión, pero de inversión en valores. Ver def.
valor (finanzas). Simplificando creo que lo lógico es tener un seguimiento de ”Mi patrimonio (total)” que incluirá,
entre otros, ”Mi cartera de valores” El activo ”Mi cartera de valores”, parte de ”Mi patrimonio”, constituye un
activo diferente y separado de los otros activos porque tiene unos principios, reglas de gestión, riesgos y necesidad
de seguimiento propios. Si se han determinado unas reglas y principios de gestión basados en unos datos que salen
del estudio de los valores que lo componen, no podemos alterarlas introduciendo elementos de otras naturalezas.
En ”Mi cartera de valores” no incluiría nada que no fuese operativo/funcional/práctico de manera directa para ”Mi
cartera de valores”, es decir nada que saliese sus reglas y principios, nada que alterase los riesgos definidos, nada
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que no fuese susceptible de ser comprado, vendido o rebalanceado para los objetivos de la propia inversión ”Mi
cartera de valores.” Por ejemplo, un plan de pensiones no lo incluiría por mucho que también invierta en valores ya
que lo veo algo poco flexible donde tú tienes pocas opciones de gestión, inviertes en un plan de pensiones casi
como acto de fe, es difícil de cancelar, no podrás vender parte si crees que tiene mucha RV en USA, etc. Activos
mobiliarios tampoco los incluiría. No sé si me explico o me ando mucho por las ramas... jejeje

Jaime (2011-11-17 14:33:31)
Yo personalmente he optado por separar mis carteras. Así puedo fácilmente comparar entre ellas, copiar ideas
implementadas en una de ellas a otras, etc. Luego siempre puedes crearte una ”cartera global” de carteras. En esta
última sí que incorporaría todo, incluyendo la liquidez de que dispongas. Al final es un problema únicamente de
nomenclaturas. Un saludo y enhorabuena por tu blog.

Ramón (2011-11-17 15:52:36)
este comentario no tiene nada que ver con el post, pero me parece muy interesante y me gustaría compartirlo
con todos, es un enlace a un excel para simular carteras, tiene los datos históricos de un montón de fondos
indexados de vanguard desde 1972 a 2010, lo único que hay que hacer es indicar el porcentaje de cartera a
destinar a cada activo y luego ver los resultados. Da la opción de comparar 5 carteras simultaneamente. Trae la
cartera Coffeehouse como benchmark http://www.bogleheads.org/forum/viewtopic.php?t=2520 &postdays=0
&postorder=asc &start=0 es el archivo adjunto en el primer mensaje después de trastear con ella me han llamado
la atención 3 cosas: 1- los bonos del gobierno a largo plazo (más de 15 años) dan un 2 % menos que el SP500
2- una cartera 70 %Rv-30 %bonos da casi la misma rentabilidad que una cartera 100 % RV con mucha menos
volatilidad, y al revés, una cartera 70 % bonos y 30 %RV aumenta la rentabilidad sensiblemente sin casi aumentar
la volatilidad respecto a una cartera 100 % bonos, por lo tanto, considero que cualquier cartera debe tener al
menos un 25-30 % de cada activo, RV y bonos a largo plazo 3- los mercados emergentes dan un 6 % más que el
SP500 de forma bastante consistente espero que os parezca útil, a mí me parece la pera limonera

Orion (2011-11-17 20:11:20)
Muy interesante, y gracioso, pues tenia estas dudas respecto a tu cartera, y veo que eres tu el que lo comentas
en este post. En mi caso particular lo cuento absolutamente todo, sería un ”Mi Patrimonio”, dividido en los
4 clásicos: - Inmuebles - RF - RV - Liquidez Se podría considerar, de hecho lo estoy haciendo, una quinta
partida para metales preciosos, aunque de momento la tengo a 0. Los planes de pensiones tambien los
contabilizo, són ridiculos en cuanto a la cantidad, puesto que ya hace años que me di cuenta de que eran un
”cuento”, y no aporto nada, pero como siguen siendo mios, los contabilizo y asigno a RF o RV según corresponda.
De acuerdo que no se pueden cancelar, pero si que se pueden mover a RF o RV como un fondo de inversión cualquiera.

rontxi (2011-11-23 19:04:13)
Yo por dar otro punto de vista sigo el criterio fiscal. Es decir, para mí el dinero metido en EPSV se corresponde
a ”ingresos diferidos”, o sea, dinero que aún no he ganado. No lo considero por tanto en ningún análisis de mi
cartera. El día que lo rescate lo consideraré como hacienda, ingresos de ese año. Enhorabuena por el blog. Un saludo.

arrumbador (2011-11-22 22:17:35)
Antonio: quizás no me he explicado bien con la expresión ”cancelar”. Quiero decir que he frenado las aportaciones.
El plan sigue bien subiendo o bajando, pero ellos su comisión la siguen cobrando.

Luis Miguel Delgado (2011-11-21 21:21:39)
Muy buenas a todos, Veo que se han dado todas las repuestas posibles, por lo que poco tengo que añadir. En mi
opinión personal yo voy a ir añadiendo todo lo que sea tema de dinero, por dos razones: - La primera es porque lo
contabilizo todo junto, ya que con tanto banco (para aprovechar las ofertas) a veces sabes el dinero que tienes pero
no el porcentaje respecto a las inversiones. - Segundo, con la herramienta de cálculo google docs, puedes hacer
más operaciones que simplemente el tenerlo contabilizado. Y por último en el tema de planes de pensiones, hace
ya un tiempo estuve mirando las características de estos para mi madre y que pudiese desgravar con ellos, y aparte
de que dan poca rentabilidad, las comisiones son altas e invierten donde el banco quiere, tiene un problema al
rescatarlos y es que si lo haces poco a poco (como renta), hacienda los contabiliza dentro de tu IRPF, y si lo haces
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de golpe creo que los suma al impuesto del patrimonio (aunque de esto último no estoy seguro) con lo cual aquí
te meten el palo. La OCU en el momento que hice el estudio (4-5 años) no recomendaba estos productos. Un
saludete gordo

chimaco (2011-11-21 21:15:31)
Hola, Tan sólo comentar que yo si que incluyo los planes del pensiones (son de RV), aunque representan sólo un 4
% del total. Hoy ya no aporto a los mismos, pero como no los puedo cancelar los mantengo pues los considero un
activo más. Con respecto a los depósitos y plazos fijos también los incluyo en la parte de RF. La liquidez y las
cuentas remuneradas van en el apartado de ”Cash”, que supone un 5 % del total de la cartera. Un saludo y gracias
por vuestras aportaciones.

Antonio R. Rico (2011-11-29 19:43:54)
@Nicolas, muchas gracias por tu comentario. Significan Renta Fija (bonos) y Renta Variable (acciones).

Nicolas (2011-11-29 17:47:11)
Hola, les queria hacer una pregunta: pido perdon por mi ignorancia, pero es que recien estyo comenzando en
este mundo y algunas cosas me cuestan entenderlas todavia. Cuando se refieren a RF o RV que significan estas
abreviaturas, busque bastante por google pero no encontre nada. Saludos y muchas gracias. P.D.: Excelente BLog

Lolos (2011-12-26 19:08:00)
Hola Voy leyendo desde hace tiempo este blog donde defiendes con creo gran criterio la inversión pasiva
indexada-igual es una redundancia- y me pregunto: si pongamos que ya me va bien para desgravar algo por que
seria tan malo invertir en un plan de pensiones indexado tipo los de ING?A no ser que sea mentira su indexación
y bla bla...pero si no fuera el caso cual seria salvo la falta de liquidez-gran diferencia-lo que los haría tan nefasta idea?

Antonio R. Rico (2011-12-27 00:23:37)
@Lolos, malo no es. Si inviertes en un PP quiere decir que ahorras, y si ahorras, quiere decir que gastas
menos que lo que ingresas. Eso ya es un fenomenal comienzo. Por otro lado, los planes de pensiones
pueden venir bien para personas que pagan un elevado IRPF en sus nóminas y consiguen desgravarse un
gran porcentaje de lo que invierten. Pero yo no invertiría todo en PPs, sino que lo intentaría complementar
con fondos indexados y ETFs porque: - Tal y como comentas son muy ilíquidos. No podrás recuperar lo
invertido salvo causa de fuerza mayor. - Son caros. Los PPs tienen una comisión media más elevada que los
fondos, y no digamos que los ETFs. Por lo tanto, si te gusta la filosofía de ahorro de coste fiscal de los PPs,
yo te animo a que sigas con él, pero complementándolo para no estar invertido al completo en productos sin liquidez.

lolos (2011-12-27 11:14:11)
Gracias por tu pronta respuesta. Obviamente que hay destino tan sólo una pequeña parte. Abundando en lo
anterior te/os planteo la opinión sobre estos planes de pensiones indexados de ING. La información sobre ellos es
algo opaca y no está claro que sea idéntico a un ETF del IBEX o SP 500: esto es tan sólo por las comisiones
o lo que los diferencia de un ETF es el propio producto que no es equivalente (no compran acciones sólo y hay
futuros..) Gracias de nuevo

igor76 (2011-12-27 13:59:02)
@lolos, Los PP de pensiones de ING están bastante bien,porque están indexados. Las comisiones son baratas
comparadas con otros planes, pero algo caras teniendo en cuenta que es un producto indexado. En cualquier caso,
creo que es infinitamente mejor que cualquier plan de pensiones que te puedan ofrecer por ahí. Yo tengo el plan
de pensiones Bestinver Global, que es el gemelo del Bestinfond. Esto me permite estar invertido en un fondo de
gestión activa bueno (por lo menos hasta ahora), con posibilidad de aportar todos los meses un poco (cosa que no
permite Bestinfond) y con ventajas fiscales de un PP. Si exceptuamos los PP de Bestinver y los indexados de ING,
puedo decir que en general los planes de pensiones son una auténtica MIERDA con mayúsculas. No me quiero
extender en las EPSVs del Pais Vasco, que no tiene nombre el asunto. Un saludo

419



lolos (2011-12-27 15:13:36)
Gracias Igor Lo cierto es que el único plan de pensiones que tengo en la actualidad es Bestinver Ahorro.
Todas estas dudas era por empezar a equilibrar mis posiciones en planes con la ”filosofía de inversión
indexada” En el fondo está la polémica de siempre: gestión activa vs pasiva, y al final va a ser que ni para
ti ni para mi. Yo me creo la filosofía de este blog pero también es cierto que si haces una comparativa de
gráficos con un fondos como el Bestinfond o el Bestinver Internacional lo cierto es que cuesta alejarse del ”lado oscuro”

igor76 (2011-12-27 15:43:17)
@lolos, Efectivamente. A mi también me gusta la indexación (con mi toque personal, je, je), pero tampoco me
parece mal tener un % de tu cartera en gestión activa de calidad. A mi me parece que los planes de pensiones de
Bestinver están bien, porque me permite tener ese % en gestón activa y desgravarme un dinerillo, que en mi caso
me sale bien.

Antonio R. Rico (2011-12-27 17:51:59)
A mi tampoco me parece mal tener un pequeño porcentaje de la cartera en PPs de Bestinver. Al menos se han
ganado la confianza de los inversores largoplacistas. Aunque yo no los contrate, creo que no dejan de ser una
opción para cualquier inversor. Yo los tengo en ING, que es el único que me ofrece indexación relativamente
barata, aunque no sean productos de calidad.

La Cartera de Inversión de Igor76 (2011-11-22 09:00)

Nuestro compañero y participativo usuario del blog, @igor76, me ha enviado por mail su cartera con el
fin de que puedas ver su composición y de que todos podamos darle nuestros puntos de vista sobre su
elección.

Igor ha elegido para su portafolio un estilo claramente boglehead, compuesto de ETFs referenciados
a índices de las distintas zonas mundiales y dando un peso a la renta fija acorde con su perfil de aversión
a la volatilidad.

La proporción RV/RF es en estos momentos 75/25, ya que sigue la fórmula RF = Edad -
10

Divide la cartera en 4 Asset:

30 % RV USA
20 % RV EAFE (Europa + Pacífico)
25 % Emergentes
25 % RF Europea

Los activos que ha elegido y los porcentajes que ocupan en la cartera son los sigu-
ientes:

RV USA:

20 % VIG Vanguard Dividend Appreciation
5 % SDY Spider Dividend
5 % VBR Vanguard Smallcap Value

RV EAFE:
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10 % VEA Vanguard MSCI EAFE
5 % DOO Wisdomtree International Dividend Ex-Financial
5 % DWX Spider International Dividend

RV Emergentes:

10 % VWO Vanguard MSCI Emerging Markets
10 % DEM Wisdomtree Emerging Markets
5 % DGS Wisdomtree Emerging Smallcap

RF Europea

25 % IEAG Barclays Euro Aggregate bond

Mi opinión personal:

La cartera de Igor me parece genial. A largo plazo, considero que es mejor cartera que la del 90 % de
los inversores. Diversifica la renta variable de forma sencilla y emplea para la renta fija un ETF muy
apropiado. La elección de los activos es, en su mayoría, excelente. Productos baratos y de calidad.

Aunque sean diez los ETFs usados, me comenta que lo que le interesa es balancear por clases de activos
(4), así que no tendrá grandes quebraderos de cabeza para hacerlo. Punto claramente positivo.

Por sacarle algunos peros, la exposición a los emergentes es algo elevada para mi gusto, pero si Igor prefiere
un poco más de volatilidad a cambio de una rentabilidad esperada mayor, no hay pero que valga. Los
ETFs de Wisdomtree tampoco son de mi agrado del todo, ya que suelen tener unas comisiones mayores y
sus dividendos son sustanciosos, lo que encarece el coste medio de la cartera. De hecho, al tener la cartera
un dividendo medio del 2,7 %, los costes suben un 0,5 % (desde luego sigue siendo más barata que la
cartera media).

Resumiendo, una cartera indexada estupenda, barata y sencillamente balanceada, con los detalles que dan
el toque personal de Igor y que augura éxitos en el futuro. Compañero, ¡Mántente fuerte en el camino!

Trapero (2011-11-24 20:37:43)
Y sí, ya sé que Japón se me queda fuera, pero a estás alturas no creo que de el sorpresón.

igor76 (2011-11-26 21:53:09)
@rontxi, Gracias por los comentarios. Tienes razón en que tener tres productos parecidos dentro de un mismo
asset no me va a aportar valor añadido a la cartera, pero es que le quiero dar un toque ”más value” a la cartera
que usando sólo los índices MSCI. Igual es una tontería, pero como dice Antonio, ”sentirse bien es parte del éxito
inversor”. Por otra parte, me ha gustado tu exposición acerca de los dividendos. Un saludo

Trapero (2011-11-24 20:36:39)
Oye, interesante debate, rontxi yo tengo pensado dividir mi inversión en tres categorías cada una con un ETF:
Vanguard emerging markets para EMERGENTES (25 %) Vaguard total stock market para EEUU (35 %) iShares
stoxx europe 600 para EUROPA (40 %) ¿hay alguna razón por la que debería añadir más fondos? por cierto, el
gasto medio ponderado sería de 0,16 %

Trapero (2011-11-25 16:40:38)
Antonio, rontxi, gracias por contestar 1- Incluír a Japón de alguna manera lo he pensado, pero los ETF de Japón
suelen tener gastos de gestión más altos... ¿compensará? Y en cualquier caso no sé si añadiría mucho más valor a
la diversificación porque como dice rontxi, todos los mercados son muy correlativos 2- Lo de meter inversiones
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menos correlativas tipo Inversión Inmobiliaria o Metales Preciosos o Bonos lo he pensado. Pero los metales
preciosos y los bonos no tienen tanto rendimiento como acciones de empresas (pienso que prefiero asumir los
vaivenes). Y respecto a un ETF REIT de esos de ”real State”, es interesante. Pero ¡caramba! ya estoy pagando la
hipoteca de mi casa, ¿no se puede considerar eso inversión inmobiliaria? Casi 200¬ al mes amortizo. y 3- Lo de los
dividendos es otro tema que le estoy dando muchas vueltas. Tengo entendido que un ingreso por dividendos que
no supere los 1.500¬ anuales no está gravado por hacienda. Eso en España. No sé si: a- En EEUU es diferente b-
Si, caso de ser diferente, prevalece el gravamen mayor (el de allí si lo fuera) c- Si se puede dar orden de reinvertir
automáticamente los dividendos en las propias acciones del ETF d- Si haciendo c evitas pagar impuestos Habrá
que hacer ”research” je-je

Antonio R. Rico (2011-11-23 23:43:52)
@perdigon, sí, pasa con todos que yo sepa. Si está registrado, cobras el dividendo en España.

Antonio R. Rico (2011-11-24 22:39:26)
@Trapero, muchas gracias por tu aportación. Un par de cosillas: ¿Has metido en los gastos de tu cartera el 19 %
de los dividendos que cobres con los ETFs? Hay que tenerlos en cuenta también. Y en cuanto a Japón, por lo
visto Buffett se ha fijado en ellos para alguna futura compra, ya que comenta que los ve con potencial actualmente.
Pero vamos, que yo veo genial tu cartera. Un saludo.

rontxi (2011-11-23 19:12:33)
Me uno a la pregunta de perdigon. Respecto a la cartera, yo creo que respecto a la más simple VIG-VEA-VWO-
IEAG tendría una correlación superior al 90-95 %, siendo ésta más fácil de seguir y rebalancear. Yo entiendo
los ETF ”satélites”, como forma de dar un plus de rentabilidad a una cartera, a ETF sectoriales, de materias
primas, de divisas, de volatilidad, etc. Pero diversificar en smallcaps, value, growth, dividend... no veo que aporte
demasiado. Saludos.

rontxi (2011-11-25 13:39:58)
Antonio, en mi opinión, el 19 % de los dividendos no son gastos. Son impuestos que no difieres. Si no se repartieran
los dividendos, tendrías que pagar el mismo 19 % a la hora de vender. El único efecto real es el coste de no
reinvertir ese 19 % (el interés compuesto), pero nada más. Así a ojo no creo que llegue a una décima de rentabilidad
anual lo que pierdes, para una inversión a 10 años. Para dos años, suponiendo un sólo dividendo al final
del año 1 del 2 %, y una rentabilidad del índice 10 % el segundo año, el efecto es 0,19 x 0,02 x 0,1 = 0,038 % de coste.

rontxi (2011-11-25 13:31:58)
Trapero, no veo razón para añadir más fondos DE RENTA VARIABLE. Lo único cambiar el de Europa por un
EAFE, si quieres meter Japón. Pero vamos, me parece perfecto. El ”problema” es que la correlación entre ellos es
muy alta. Conviene meter un RF, o un TIPS, o un GLD, o un materias primas... te recomiendo que eches un
vistazo a la tabla de assetcorrelation.com (creo que se escribe así), muy ilustrativa.

Pistachu (2011-11-22 11:25:37)
Me gusta ese ”tilt” hacia el dividendo, yo también lo quería hacer pero con SDY, DWX y EDIV para emergentes.
Puestos a tener tantos ETFs quizás aprovecharía y reemplazaría algún Wisdomtree por VSS por tener más small
caps Enhorabuena igor78

Tonino (2011-11-22 12:06:10)
Felicidades igor por la cartera, muy completita. La que yo me estoy preparando es muy simple por ahora, para ir
ampliandola y moldeandola conforme avancen las aportaciones-ahorro. Lo que si que me ha gustado es el ETF
de RF, es que no encuentro ningún fondo que me convenza, unas preguntillas: ¿al no cotizar en españa la ETF,
cuando reparte dividendos tiene doble tributación como el VIG, o al estar registrada en españa nos evitamos todo
eso? y la otra: ¿tiene una comisión de gestión del 0,25 y aunque este registrado en españa al ser internacional
tambien nos cobraran la suscripción internacional?
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perdigon01 (2011-11-23 00:58:37)
Perdonad esta pregunta porque nunca lo he tenido claro... ¿cualquier ETF regsitrado en España tiene sólo la
retención del 19 % española? tal es el caso de Ishare. De hecho muchos ETFs no los había considerado por este
tema, fijándome sólo en los acumulativos. Si ese es el caso agardecería que me indicarais dónde confirmar qué
gestoras están registrads en España. Gracias

Alfonso Sainz de Baranda (2011-11-22 14:46:14)
Me gusta mucho la cartera! La diversificación es similar a la mía y no conocía muchos de esos ETF. Por otra
parte, quiero aprovechar para hacer una pregunta a la comunidad, Que es mejor, ¿Simplicidad o Exactitud? Yo
tengo una cartera muy simple, con fondos indexados amundi (antes tenía ETF pero el mantenimiento me salía
muy caro), pero es manejable. Cuando antes tenía 6 ETF rebalancear y hacer nuevas aportaciones era bastante
horrible; sobre todo la parte de aportaciones. Yo por ejemplo estoy intentando invertir cada dos meses pasta y
cuando tenía los ETF era imposible hacerlo equitativamente... tenía que hacerlo cada 6 meses para no destruir el
balacing. ¿Cómo hacéis vosotros?

Aprendiz (2011-11-22 15:03:21)
¡Muy buena esa cartera!

igor76 (2011-11-22 20:54:51)
Gracias a todos por los comentarios! Ahora sólo me queda ir haciendo aportaciones poco a poco, reinvertir
dividendos, rebalancear y sobre todo no enredar mucho! @Tonino, el ETF de RF está registrado en España, por lo
que supongo que no tendré doble imposición, aunque tampoco es algo que me quite el sueño. Lo comprobaré a
final de año, cuando paguen el dividendo. En cuanto a la comisión de compra me cobran la tarifa internacional,
porque lo compro en la bolsa de Londres, que es donde tiene más volumen de negociación.

Antonio R. Rico (2011-11-22 23:49:13)
@Tonino, te confirmo que no tiene doble imposición. A mí no me la hacen con el IBGS. Muchas gracias a todos
por vuestras aportaciones. Enriquecen el blog cada día. Un saludo.

Trapero (2011-11-25 17:23:57)
Vale, al parecer la exención de hasta 1.500¬ de dividendos anuales NO SE APLICA a los ETF. Existen ETF que
tienen un tratamiento de los dividendos ”de acumulación” (no los pagan) y en ese caso no hay gravamen fiscal.
PERO parece que no es muy frecuente y hay que buscarlos con lupa y alomejor no vale la pena. A la hora de
cobrar los dividendos (que luego reinvertiré donde más convenga) resulta que existe el problema de la ”doble
imposición”: puede que te retengan un porcentaje en el país donde cotiza el ETF y luego tengas también que
declararlos en España. Según he leído hay ciertos convenios por ahí para evitar esa doble imposición. Si fuera de
aplicación en ese país, se puede pedir una DEDUCCIÓN por doble imposición internacional, Sí que puedes aplicar
la deducción por doble imposición internacional, que será la menor de las dos cantidades siguientes: - Impuesto
satisfecho en el extranjero (lo que te hayan retenido en el país de origen). - Resultado de aplicar el tipo medio
efectivo de gravamen a la parte de la base liquidable gravada en el extranjero. (que yo entiendo que es lo que te
quitarían aquí del ingreso total antes de la retención en el extranjero) ¿tenéis vosotros alguna información más?

Antonio R. Rico (2011-11-25 20:15:59)
@rontxi, para un dividendo del 2 %, pierdes un 0,38 % anual (19 % del 2 %), que va a para al resto de españoles.
No sé cómo habrás hecho la cuenta para que te salga un 0,1 %. Ejemplo 1: tienes 100¬ en un ETF que reparte 2¬
anual. Pero debes pagar a Rajoy el 19 % de esos 2¬. Total 0,38¬, que corresponde al 0,38 % de 100¬. Ejemplo 2:
Para 10000¬, con una rentabilidad media del 8 % anual, ese 0,38 % supone perder: En un año: 40¬ En 5 años:
276¬ En 10 años: 803¬ En 25 años: 6195¬ (ya no va haciendo tanta gracia) En 50 años: 81019¬ La diferencia no es
grande al principio (aunque un duro ahorrado es un duro que no regalas), pero luego es lo suficientemente elevada
como para que te dé nosequé regalar la pasta. @Trapero, es como comentas. @Sco, para eso está el fondo o ETF,
para diversificar y evitar comprar bonos de un solo país. El índice Dow Jones sólo conserva un componente de su
cartera inicial, así que parece que fiarse de una empresa tampoco es muy sano del todo. ¿no?
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rontxi (2011-11-25 21:33:34)
Pero es que ese dinero que ”pierdes” lo tienes que comparar con los impuestos latentes que pagarás el día
que vendes. Si repartiendo un 2 % de dividendos supones un 8 % de rentabilidad durante 10 años, los
10000 euros de tu ejemplo se convierten en 21589 euros. Si no se reparten dividendos, la rentabilidad es
del 10 % (8 % + 2 %). En ese caso los 10000 euros se convierten en 25937 euros, que son 4.348 euros
más. Al vender, tendrás que pagar el 19 % de esos 4.348 euros de más plusvalía. Eso son 826 euros de más
impuestos. Esa es la cifra que tienes que comparar con lo que has ido pagando de impuestos a lo largo de
10 años de dividendos. Hay diferencia, porque pagas los impuestos más tarde, pero no es el 0,38 % anual,
sino mucho menos. El 0,38 % anual implicaría que no se paga ningún impuesto sobre la plusvalía al vender. Saludos.

rontxi (2011-11-27 19:25:49)
Igor, me parece perfecto. De hecho tal y como está el mercado el enfoque Value parece buena apuesta. Yo de
hecho he escogido el M &G Global Dividend como centro de mi cartera de renta variable. Un saludo.

rontxi (2011-11-27 19:22:30)
Por supuesto, los impuestos cuanto más tarde mejor. De eso no hay duda. Saludos.

Antonio R. Rico (2011-11-27 02:27:19)
@rontxi, tengo que llevarte la contraria otra vez. Conformarse con perder 3533¬ (4348-826) en vez de 4348¬ no me
parece una razón sensata para echar por tierra el hecho de aprovechar al máximo la magia del interés compuesto.
Pero además es que al llegar a la edad en la que vas a vivir de tus rentas, no vendes toda tu cartera como tú
propones, sino que sólo te deshaces del 4 % (por ejemplo) cada año, de modo que si tu cartera es capaz de ganar
un 7,5 % anual de media, consiga vencer a la inflación y nunca llegue a menguar en exceso. Por ello es, en mi
opinión, mejor diferir los pagos a hacienda, ya que cada año tienes más dinero para sacarle rentabilidad, y al final,
no tienes porqué vender toda tu cartera como nos propones. El interés compuesto de tus impuestos ahorrados
sigue trabajando para ti incluso después de retirarte. Todo esto te lo digo desde la ignorancia de un humilde
estudioso de las finanzas personales, pero si consultas a los grandes inversores como Buffet, Graham, Bernstein o
Bogle, podrás encontrar explicaciones más creíbles que las mías. Esto no quita que a quien le gusten los dividendos,
los cobren con todo el gusto del mundo. Saludos.

Ganaindices (2011-12-02 13:36:04)
A mi me gusta mucho su cartera, además su perfil es parecido al mio, por lo de sobreponderar emergentes. Para
mi esta muy bien.

Los Bonos Noruegos Están de Moda (2011-11-24 09:00)

[1] En mi corto recorrido a través de la inversión y tras la modesta experiencia
adquirida en estos años, no hay nada que me provoque más temor que las modas de los activos que parecen
lo mejor que hay. En los últimos tiempos, hay un producto que parece ser la panacea de la seguridad para
tu dinero: el bono de Noruega.

He aquí la masa de agua que va moviendo el tsunami:

- La fórmula de los más ricos para seguir ganando dinero. Así de gráfico fue [2]el titular del diario
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cinco días de hace unas jornadas. Tocan retirada del euro y fuga hacia otras divisas con artículos bastante
gráficos como éste. ¿Quién se puede resistir a hacer lo mismo que hacen los supuestos ricos?

- [3]Expansión lo mostró hace tres meses como uno de los mejores valores para salirse de la crisis.

- Hace unos días, [4]@Alejo nos comentaba que estaba interesado en un fondo de inversión de bonos
noruegos, del que había tenido señas en Rankia.

- Y en el foro de Rankia, [5]el hilo ha despertado el interés esperado en este momento. Algunos de
los foreros aparentan saber ya que sus euros van a valer menos que las pesetas.

Amarillismo, miedo, temor, fugas, ricos, seguridad,..., palabras en la prensa financiera que ayer me
atraían y que hoy me repelen. No digo que no sean buenos activos, que segurísimo que lo son, pero este
tipo de mareas siempre han terminado por arrasar la costa a la que se van acercando. Violentamente.

1. http://inversorinteligente.es/los-bonos-noruegos-estan-de-moda.html/bonos-noruega

2. http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&sqi=2&ved=0CBsQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.

cincodias.com%2Farticulo%2Fd%2Fformula-ricos-seguir-ganando-dinero%2F20111119cdscdicnd_1%2F&ei=

GGzNTq2UNIeSswbbo7yNDQ&usg=AFQjCNFq98gdWCi9WqSeRDp22iLma1vhGg

3. http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=3&sqi=2&ved=0CCkQFjAC&url=http%3A%2F%2Fwww.

expansion.com%2F2011%2F08%2F06%2Fmercados%2F1312647245.html&ei=22zNTofPMsSesAb19PCzDA&usg=

AFQjCNF-XwmU4KxgsXlz77-AiaueaLlJyg

4. http://inversorinteligente.es/compra-y-rebalance-anual-realizado.html

5. http://www.rankia.com/foros/fondos-inversion/temas/946965-fondo-inversion-exposicion-divisa-nok

VELASQVS (2011-11-24 14:39:44)
@Pistachu, sí las hemos tenido pero no precisamente por las noruegas, acuérdate del tarado de Breivik. Un saludo.

Alejo (2011-11-24 21:55:08)
Hola a todos, @Antonio,seguramente tendrás razón cuando dices que se trata de una moda y que pueda parecer
la panacea sin serlo. Mi interés por deuda noruega es simplemente buscar un activo de RF estable y con unas
minimas garantias de seguridad,y¿quien puede decir que hoy en dia eso lo este ofreciendo la deuda de los paises
euro? Ni siquiera el bono alemán está aguantando como debería la embestida. Aunque todo volviera a su cauce(eso
espero),¿no es lícito en este momento sentir miedo o incertidumbre por lo que pueda pasar con el euro?¿no es
sensato buscar otras alternativas a nuestro asset de RF aparte del euro? Yo comenté un fondo noruego,pero por
qué no Canadá,por ejemplo.Se trata de buscar estabilidad en tiempos de incertidumbre. Siempre desde el punto
de vista de principiante que soy,admito todo tipo de ideas o correcciones.Sigo aprendiendo con tu blog. Un saludo
a todos, Alejo. PD:Gracias por mencionarme en tu entrada(y ya van dos cervezas)

Antonio R. Rico (2011-11-24 22:48:19)
@VELASQVS, si ya lo dominas, lo que pasa es que sigues errando... :) @Pistachu, incluso las cremas Neutrógena
se ven menos, y el salmón escocés comienza a hacerle la competencia al nórdico... @Alejo, yo pienso también
que es lícito, por supuesto, y además creo que el fondo que comentabas es muy bueno, pero sólo quiero avisar a
los lectores del blog que, si se pasan ahora de la inversión en la zona euro a Noruega, lo van a hacer justo en el
momento en el que suele ser peor hacerlo, cuando se huye de uno y se llega en masa al otro. Es mi opinión sin
más. Si lo quieres para diversificar un poco, lo veo fenomenal. Un saludo y gracias a ti. A ver esas cervezas :)

VELASQVS (2011-11-24 11:38:23)

que segurísimo que lo son
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Antonio, no suena muy convincente. Me parece que tú ya sabes cuales son esos buenísimos activos que, además,
“casualmente” forman parte de [1]tu cartera. Un saludo. PD: A Dios pongo por testigo que acabaré dominando los
códigos XHTML.

1. http://inversorinteligente.es/cartera

scoralstom (2011-11-25 09:18:03)
Hablando de neutrogena, me viene a la cabeza JNJ, no se como pueden llamar un activo seguro invertir en deuda
del estado cuando estos han quebrado todos en los ultimos 200 años, en fin. s2

Pistachu (2011-11-24 11:44:22)
Desde que el príncipe lo dejó con Eva Sannum no habíamos vuelto a tener tantas noticias de Noruega :P

La Bondad de tu Cartera es Clave en los Momentos de Pánico (2011-11-28 09:00)

Vivimos momentos de locura económica, de pánico financiero en Las Españas, como diría Isabel II. Los
magazines matutinos acompañan nuestros desayunos con debates, reportajes y entrevistas acerca del
desplome de los mercados y el aumento de la prima de riesgo.

Los pequeños inversores españoles, que incautos confían sus ahorros a la renta variable española a
través de valores, fondos o planes de pensiones, malamente asesorados por su empleado de banca particu-
lar y de confianza, están viendo como sus ahorros descienden más y más, y lo peor de todo es que van
cayendo como moscas, vendiendo presas del miedo.

Con este gráfico no pretendo presumir de cartera ni mucho menos, sabes que no es el estilo de este
blog, pero sí quiero que veas el porqué de la diversificación:

[1]

Mientras que el pequeño inversor que deposita sus cuartos en la bolsa española va perdiendo un 33,76
% en los últimos 2 años, una cartera diversificada globalmente, afín a mi perfil de riesgo y rebalanceada
anualmente, está ganando un 3,56 %. Es cierto que no es mucha ganancia, pero menuda la diferencia ¿no?

El EU50 también pierde en el mismo tramo un 25 %, y el S &P500 (cambio EUR/USD incluido)
sí que estaría empatando con un +4 %, pero con una volatilidad mucho más elevada.

Mi cartera no es perfecta, ninguna lo es. Pero atendiendo a mi forma de ser, de invertir y a mi propia
personalidad, la considero muy adecuada para mí. Me hace sentir cómodo, y me protege de cometer
errores producto de reacciones insensatas. Me consta que muchos de los lectores del blog tienen una
cartera parecida, así que espero que tú estés igual de contento con el comportamiento de la tuya.
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En la próxima entrada veremos como el corto plazo puede nublarte la vista y hacerte creer que las
cosas están peor de lo que son si no ampliamos nuestra perspectiva de la realidad. Un saludo amigo.

1. http://inversorinteligente.es/la-bondad-de-tu-cartera.html/vs-ibex-a-2-anos

Juan (2011-11-28 21:56:49)
Ya que mencionas el ”momento de compra”, Pistachu.... ¿Os lo pensáis mucho a la hora de elegir ese momento?
Yo todavía no he hecho mi primera compra y ya me estoy volviendo loco mirando las cotizaciones, los NAV, el
volumen, las horquillas... Al final el NAV te orienta sobre el ”premium” o ”discount” que puede tener el precio del
ETF. Pero eso relativamente, porque el NAV se fija al final de cada sesión y desde la anterior tú no sabes como ha
ido evolucionando a lo largo de la sesión de hoy.

Pistachu (2011-11-28 12:47:16)
@Antonio, este artículo me ha encantado, simple, sensato y transparente. Y aquí va mi rollo: Mis primeras
compras fueron en octubre 2009, después compras en enero de 2010, septiembre de 2010 (aquí empiezo a reconvertir
a Arricohead), noviembre 2010, 22 y 30 marzo 2011 y un rebalanceo-compra y reinversión de dividendos en agosto
2011 (19 y 22 de agosto). Tantas compras han sido para completar todos los activos, la idea de ahora en adelante,
como boglehead, será hacer una compra anual y, si es necesario, rebalancear-reinvertir cada 6 meses o cada vez
que haya +/-20 % (me repito je) Actualmente tengo la cartera en positivo desde el inicio de 2010 (4,68 %, hasta
octubre de 2010 fui cargado de pequeñas inversiones en fondos de emergentes que me fueron muy bien, luego los
vendí para convertirme en boglehead pero quizás de ahí ese plus de rentabilidad...). En 2011 voy en negativo.
El mejor activo la RV USA, he comprado siempre con dólar >1,40, SDY y VIG en positivo con un 2 % aprox.
(sin div. la rentabilidad de los dividendos tendría que calcularla), Amundi North America arriba un 4,01 %. En
concreto voy perdiendo en lo que va de año un -4 % aprox (-8 % la RV) tras el rebalanceo de agosto. RV ex-USA y
emergentes -17 % y -16 % sobre las primeras compras, con las nuevas compras (Amundi Europe y Pictet EM) lo
he maquillado un poco pero es lo que hay jeje Cosas positivas a corto plazo: al ser mi cartera modesta y haber
incrementando mi ahorro, tengo las pérdidas ahorradas y un poco más lo que psicológicamente es un apoyo. En
diciembre dividendos de fin de año (SDY, VIG, VEU, VBR, VSS y VWO) que es otro pellizquillo que quieras
que no ayuda... Me mentalizo para que si llegan escenarios peores estar tranquilo, y cuando digo peores no me
refiero a que mañana caiga un -20 % para en dos meses lo vuelva a subir, me refiero a prepararme mentalmente
por si vienen varios años consecutivos con cierres negativos como en 2000, 2001 y 2002... Mi mensaje es mucha
paciencia pues hemos empezado en tiempos especialmente revueltos, si pasamos esto estaremos curados en salud,
ojalá hubiésemos empezado antes ya que la virtud de nuestro plan son los años, dejar correr el tiempo, fuerza y a
seguir ahorrando.

Pistachu (2011-11-28 15:49:29)
@igor76, yo soy ”temerario” y digo que sí jejeje aunque hay tantos casos, muchas fechas, asset allocations y
momentos de compra y rebalance que es complicado pero en general creo que quien mantiene más o menos el plan
no está arruinado y eso hoy en día es mucho. Cuando decimos comprar en el pasado no tenemos porque ponernos
en comprar en el peor momento del pasado (p.ej. octubre 2007), ¿y si hubiésemos comprado en 2005, 2006, y a
mediados de 2008, o mejor aún en abril de 2009?. Prefiero pensar que empezar antes es también para lo bueno,
para haber estado en mejores oportunidades de compra, para haber acumulado más participaciones, para haber
cobrado más dividendos y haber rebalanceado más dinero, y sobretodo, personalmente, para haber madurado. El
hecho es que podemos encontrar muchos portfolios de este tipo con rebalanceo bienal/semestral/cuatrimestral que
han pasado por la crisis y la gran década pérdida con rentabilidad anualizada positiva a 10 años (6 %-8 % anual),
a 5 (entre -1 % y +4 % anual) y a 3 años (10-14 % anual) La disciplina del rebalanceo es determinante, no he
hecho cálculos pero me gustaría comprobar como estaría mi cartera comprándola en octubre 2007 y siguiendo mi
plan de rebalanceo y aportaciones a rajatabla tal y como pretendo hacerlo.

Asier (2011-11-28 14:14:36)
Yo también inicié mi cartera en mayo de este año y la rentabilidad es de alrededor del -9 %, un poco doloroso, pero
si lo comparas con los índices mundiales, estos están peor todavía. También quería haceros una pregunta: Tengo
dos niños pequeños y me gustaría ahorrar para la universidad; ¿es correcto ahorrar para este objetivo mediante
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la cartera boglehead o esta cartera es exclusivamente para la jubilación? ¿Debería ahorrar para la universidad
simplemente comprando fondos indexados sin incluir renta fija? Todo ello teniendo en cuenta que el mayor no irá
a la uni hasta dentro de 15 años.

igor76 (2011-11-28 13:00:01)
@Pistachu, No sé qué decirte con lo de haber empezado antes... si hubiese empezado a invertir en 2007, tras
la caida de 2008 seguro que la habría cagado. Viendo todo con prespectiva y a toro pasado, después de la
caida de 2008 hubo un subidón en 2009 y 2010. El que hubiese mantenido la inversión habría recuperado el
capital. Ahora no sabemos lo que va a pasar, pero como mi horizonte de inversión son entre 20 y 30 años
y en ese periodo pueden pasar mil cosas, pues estoy relativamente tranquilo. Creo que lo de 2008 es muy
ilustrativo de lo que puede pasar, y nos puede ayudar mucho. Al crear mi cartera he calculado lo que me
hubiese pasado en el 2008 y las pérdidas (o mejor dicho, la volatilidad) habrían sido del 24 % aproximadamente.
Puede parecer mucho, pero viendo que hubo índices que cayeron un 40 %, 50 % e incluso más, pues no está nada mal.

Tonino (2011-11-28 11:49:07)
Como bien dice Esponja no deberiamos de darle demasiada importancia a estos datos pero, ¿y la tran-
quilidad que dan?...jeje. Yo estoy empezando ahora mis compras y espero tenerla configurada en unos 6
meses aproximadamente, ojala que si la cosa sigue de mal como hasta ahora se comportase como la de igor76.
De todas formas acumulando con los precios actuales, en cuanto haya un poco de crecimiento, la cartera se disparará.

igor76 (2011-11-28 10:52:54)
Hola, Suerte teneis de haber empezado la cartera en 2010. Yo empecé a conformarla en enero de este año y la
he tenido a punto en el mes de julio. Por desgracia me he comido la bajada desde agosto hasta ahora, por lo
que acumulo pérdidas del 9,5 %. En cualquier caso, si la comparo con un EPSV que tengo en un banco(por
desgracia) no hay color: en ese caso invierte 70 % en RV europea y 30 % en RF. Acumulo pérdidas este año del
18,5 % (el doble!!!) y eso que tiene más RF que mi cartera y un ”gestor”que me hace palmar el dinero de forma activa.

Esponja (2011-11-28 09:37:34)
La verdad, que con la que está cayendo estar en positivo da una tranquilidad que no veas 3,91 % en mi caso.
Aunque no deberíamos estar pendientes de este tipo de datos, quien no mira aunque sea de reojo el estado de sus
ahorros? Saludos

Pistachu (2011-11-29 14:19:28)
@Juan, uno de los principios de la filosofía boglehead es que alejes las emociones a la hora de invertir, hay que evitar
buscar ”mejores momentos” y correr detrás del mercado. Se debe invertir más bien como un robot, por ejemplo se
recomienda rebalancear la cartera 1 vez al año y sugieren hacerlo el día de tu cumpleaños. También puedes rebal-
ancear por bandas (cada vez que tu asignación se desvía X %). En cualquier caso el día lo pones tú y tu plan, no el
mercado. De todos los datos que mencionas sinceramente que no le di demasiadas vueltas, simplemente me aseguré
que eran productos de gestoras de confianza y que tenían un volumen de negociación saludable, si realmente creo en
un plan de inversión a largo plazo poco me preocupa como cierra la sesión de ayer, la de hoy o la de dentro de 4 días...

Antonio R. Rico (2011-11-29 21:24:53)
Muchas gracias a todos por contestar. @Pistachu, está claro que te has convertido en un verdadero boglehead.
Felicidades por la claridad de ideas. @Juan, Pistachu ya te ha respondido perfectamente. El ruido del mercado
nubla la vista y atrofia las mentes. @igor76, ánimo que ya verás como las próximas veces tienes mejor suerte en el
momento de compra.

VELASQVS (2011-11-30 00:38:28)
Las últimas respuestas me han llevado a releer un artículo reciente de Mike Piper en su blog Oblivious Investor,
[1]Lump Sum vs. Dollar Cost Averaging (DCA). En este artículo, el autor sostiene que si conoces tu
distribución de activos ideal normalmente es mejor llegar a ella lo más rápidamente posible (Lump Sum) que
usar cualquier otro método que se extienda en el tiempo. En el [2]vídeo que acompaña al artículo, Kenneth R.
French (el del famoso [3]Fama and French Three-Factor Model) precisa que, en este caso, no se refiere al DCA
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como la inversión que hacemos cuando nos juntamos con un dinero para invertir en un sistema ya establecido, sino
como la forma de entrar desde cero en un sistema de inversión partiendo de una cantidad determinada de dinero.
Suponed que tenéis, aquí y ahora, 30.000¬ para invertir. Ya habéis leído al maestro Antonio y los comentarios de
sus agradecidos acólitos (entre los que me incluyo). Tenéis la distribución de activos (asset allocation) ideal para
vuestro perfil de riesgo que os va a permitir dormir a pierna suelta cada noche. ¿Invierto de golpe esos 30k¬ o,
por ejemplo, hago entradas bimestrales de 5k¬ a lo largo de un año (o trimestrales de 7,5k¬ o cuatrimestrales de
10k¬ o semestrales de 15k¬)? Parece que, desde un punto de vista técnico, la entrada única es mejor aunque
desde un punto de vista emocional o psicológico (que al final es lo que importa) la entrada progresiva es
menos amenazante y el retorno esperado que, teóricamente, dejamos pasar de largo es relativamente pequeño.
¿Cuál es mi situación? Mi situación es que aún estoy pagando errores del pasado. Así, estoy llegando a mi
asset allocation ideal de forma progresiva (DCA). Mi cartera está, hoy por hoy, como la tortilla de Ferrán Adriá,
desestructurada. Pero paciencia y buena letra que todo se andará amigos. Un saludo.

1. http://www.obliviousinvestor.com/lump-sum-vs-dollar-cost-averaging/

2. http://www.dimensional.com/famafrench/2009/06/dollar-cost-averaging.html

3. http://www.bogleheads.org/wiki/Fama_and_French_Three-Factor_Model

Manuel (2011-11-29 09:25:00)
A primeros del año que viene quiero empezar a formar mi cartera. Para evitar hacer la compra en el peor momento
estaba pensando en realizar las compras a lo largo de todo el año. Así, aunque tenga decidida cómo será mi
cartera no compraría de golpe sino cada dos meses. Así evitaría comprar el grueso de mi cartera en el peor (y
también en el mejor) momento. ¿Qué os parece?

mugualex (2011-11-29 09:07:00)
@Pistachu, yo estoy más o menos en tu misma situación, aunque arrastrando un par de activos individuales (y
para más inri bancos...y en dificultades!!!) previos a mi conversión a la iglesia de bogleheadología. En resumen,
un -9 % de rentabilidad y a final de año rebalanceo semestral, lo que a estos precios, hará que mejore la cosa.
Lo curioso es que estoy bastante tranquilo. La seguridad que me da el estar (ahora sí) muy diversificado y el ir
aprendiendo de mis errores (a base de palos y de lo que aprendo en este blog) no tiene precio para mi confianza.
Así que, a seguir confiando en nuestro sistema. Y ya totalmente convencido que sin información privilegiada, el
resto es jugar a la ruleta...rusa.

Tonino (2011-11-30 11:54:05)
A veces me sorprende ver como nos van surgiendo a todos dudas similares...jeje, lo que comenta VELASQVS lo
llevo yo pensando varias semanas. Un caso típico, a la par que fantastico estudiando las posibilidades matemáticas
de que sucediese, como podría ser que fueses agraciado con un premio de lotería. Cualquiera pensaría mil formas
de fundirse la pasta, pero como buen bogleheriano a la par que frugal (que no brugal con limón), ¿como sería la
mejor forma de introducir esa aportación extra en nuestra cartera?. Yo sinceramente creo que no se puede afirmar
de una forma definitiva que sería mejor hacerlo de una forma u otra, la forma ideal es en la que uno se sienta más
cómodo y como dice VELASQVS le permita dormir todas las nochas a pierna suelta.

Antonio R. Rico (2011-11-30 17:27:08)
@VELASQVS, excelente comentario. Te animo a que te olvides de tus errores, aprendas de ellos, y que utilices sus
enseñanzas para terminar de afinar tu estrategia inversora. Estoy seguro que estás ya en ello. @Tonino, en el
hipotético caso que comentas, la parte que dedicara a mi cartera, entraría de una sola tacada.

10 Días de Toma Pan y Moja (2011-11-30 09:00)

Menudo recibimiento he tenido de Mr. Market después de que [1]rebalanceara mi cartera los días
próximos a mi cumpleaños. Había dejado la cartera ajustadita, con sus porcentajes bien controladitos,
pero llegó el tio del mazo y la volvió a liar parda.

Este es el track de [2]mi cartera desde el día del rebalance anual hasta el pasado viernes:
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[3]

Mola como se las gasta el Señor Mercado ¿eh? Su senda bajista de los últimos días hizo que mi
cartera, a día 28 de noviembre, tenga el siguiente reparto:

[4]

Como ves, la renta variable volvió a quedarse descolgada de su porcentaje objetivo (74 %), y la
renta fija ha ganado más peso del que debe. Los únicos mercados que aguantan fuerte la embestida son
USA y Pacífico, mientras que Europa y Emergentes se la están pegando violentamente.

La buena noticia es que no hay que preocuparse ni lo más mínimo, y que no se tienen que
tomar ningún tipo de medidas. En lo único que hay que pensar es en:

1. No hacer ni puñetero caso a los movimientos alocados del mercado.

2. Si se abarata, tanto mejor. La próxima vez que compre, adquiriré más participaciones de los
fondos por el mismo precio.

3. Si subiera como la espuma sería perjudicial para mi plan de inversión de largo plazo, ya que
en los siguientes años compraría caro, aunque el rebalance me ayudara a moderar la compra de activos
sobrevalorados.

4. 10 días en el largo plazo son como una gota de agua en el océano, tienen una repercusión
cercana a cero.

Es importantísimo no perder la perspectiva del largo plazo para que este tipo de excentricidades
bursátiles de corto plazo no te afecten en tu camino a la prosperidad financiera. No te dejes amedrentar.

1. http://inversorinteligente.es/compra-y-rebalance-anual-realizado.html

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/10-dias-de-toma-pan-y-moja.html/track-nov-2

4. http://inversorinteligente.es/10-dias-de-toma-pan-y-moja.html/cartera-nov
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Alfonso Sainz de Baranda (2011-12-01 12:43:25)
@Antonio y @Juan Yo ahora mismo estoy aportando cada dos meses. En principio no estaba haciendo
rebalancing para nada, simplemente meter la pasta con los porcentajes iniciales y pretendo rebalancear
una vez al año. La razón de mis aportaciones más periódicas es que quiero aprovechar al máximo el Dollar
Cost Averaging y como utilizo fondos de Amundi no tengo el problema de las comisiones de los ETF. ¿Qué os parece?

Nahcos (2011-12-01 12:15:47)
Antonio, Me imagino que te lo habran preguntado en mas ocasiones pero te agradeceria que me indicaras que
herramienta utilizas para el seguimiento de tu cartera. ¿Te permite incluir en la rentabilidad los dividendos? Un
saludo y gracias por tu fenomenal blog!!

Antonio R. Rico (2011-12-01 00:37:22)
@Juan, por ahí van los tiros. @Álvaro, Bestinfond y Carmignac no son incompatibles para ser un boglehead,
simplemente, en mi opinión, no deben ser la base de la cartera. Si te gustan esos dos fondos, puedes incluirlos
perfectamente.

Álvaro (2011-11-30 23:33:43)
@Antonio, yo tb estoy en proceso de conversión a Boglehead, lástima no haberte leído antes pq acababa de comprar
Bestinfond y Carmignac Inv... Sobre los rebalanceos, ¿alargándolos en plazo no nos comemos más volatilidad y
disminuímos las posibilidades de ”vender caro, comprar barato”? Yo estoy dándole vueltas a la periodicidad del
mismo (si escribiste sobre ello aún no llegué a la enrtada!), en mi caso como el grueso de la cartera serán fondos
(Amundi y Pictet) no tendré penalización fiscal, por lo que estoy pensando en hacerlo en periodos trimestrales o
semestrales (combinados con aportaciones mensuales).

Alfonso Sainz de Baranda (2011-11-30 10:21:13)
Be water my friend.... ;) Una cosa, y cuando haces aportaciones entre rebalanceos, los haces siguiendo los
porcentajes iniciales entonces, ¿no? Quiero decir que no intentas rebalancearlo con tus aportacioens mensuales o
semestrales, ¿verdad?

Antonio R. Rico (2011-11-30 17:33:09)
@Alfonso, procuro no hacer aportaciones intermedias, pero de hacerlo, lo haría de acuerdo a los porcentajes iniciales.

Juan (2011-11-30 21:52:40)
@Antonio Sí, ya me había fijado en el tema de que usa derivados. Lo que pasa es que no sé valorar qué
consecuencias tiene eso. ¿Mayor riesgo? ¿Mayor error de tracking del índice? Pues no sé, la verdad El ETF del
link está bien también (aunque claro, la comisión de gestión sube a un 0’35 %)

Juan (2011-11-30 22:08:50)
Según leo por ahí, en el caso de usar derivados el riesgo podría venir por un hipotético default del emisor (Deutsche
Bank). Al ser todo derivados no se cumpliría ese principio de que la gestión sea una cosa y el patrimonio del fondo
otra. Digamos que el garante sería sólo el propio gestionador, no habría detrás la tierra firme de unas acciones
como tal. Algo así he entendido, no sé si esa es la diferencia exactamente.

Álvaro (2011-11-30 18:49:46)
Me gustaría volver a ver ese gráfico a fecha valor de hoy, después de la subida brutal de los últimos días, igual te
toca balancear para el otro lado xD pd: Es mi primer mensaje pero me verás más veces por aquí, en cuanto me
acabe de leer todas las entradas del blog que llevo una semana leyéndomelas desde la primera. La experiencia
de leer tu evolución de filosofía de inversión y selección de los componentes de la cartera es impagable. Muchas
gracias por compartirla!!!

Pistachu (2011-11-30 19:16:02)
Y parece que hoy está excéntrico en la dirección opuesta...
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Juan (2011-11-30 19:33:19)
@Alfonso, ese es un tema al que le he dado yo muchas vueltas. Pero creo que no es nada fácil el ”rebalancear”
la cartera con las aportaciones Yo por ejemplo pienso ir aportando a cada ETF por turno y entre aportación y
aportación pasará un semestre, con lo cual las proporciones se te descolocan otra vez. Mejor haré el ”rebalancing”
cada 2 años y punto.

Juan (2011-11-30 20:39:31)
@Antonio Al final en vez del iShares STOXX Europe 600 ETF, voy a coger otro ETF europeo que mencionabas en
esta entrada: http://inversorinteligente.es/etfs-para-invertir-en-toda-europa.html , el db x-trackers DJ STOXX 600
ETF (DX2X) Me parece más líquido y además, como es de recapitalización, pues me evito el tema que habíamos
estado debatiendo el otro día de no diferir el pago de impuestos en los dividendos. Al final tendré ese ETF para
EUROPA. Para EMERGENTES uno que tienes tú también en tu cartera: el Vanguard Emerging Markets (VWO),
que si no me equivoco da en realidad muy pocos dividendos. Y para EEUU, el Total Stock Market de Vanguard
(VTI), que ese sí que reparte bastantes dividendos, pero qué quieres, ¡un 0’07 % de comisión de gestión es un 0’07
%! Y a Japón, Australia y la renta fija de momento que les den. (Hacer un rebalancing con tres elementos siempre
es más simple que hacerlo con 3, 4, 5....)

Antonio R. Rico (2011-11-30 21:17:52)
@Alvaro y @Pistachu, de hecho, mi cartera a esta hora ya casi ha recuperado la paridad porcentaje-target. Una
locura de mercado al que no hay que hacer ni puñetero caso. @Alvaro, muchas gracias por tu primer comentario.
Me hace especial ilusión que hayas leído todas las entradas, y que comprobaras con ello mi conversión a verdadero
Boglehead. @Juan, tu opción de rebalancear cada 2 años me parece muy acertada. En cuanto al ETF de DB, no me
parece mal, aunque ten en cuenta que para replicar el índice no invierte en acciones, sino en derivados. No digo que
esté mal, ni tampoco que eso sea malo, sólo que debes saber lo que realmente compras. También tienes este ETF
de Ishares, que invierte en toda Europa y acumula los dividendos: http://es.ishares.com/es/pc/productos/SMEA
A ver que te parece. Un saludo.

Rontaun (2011-12-01 12:59:48)
Una pregunta respecto al proceso de elección de un ETF. Imaginemos que para el asset de RV Europa escogemos
el Amundi Index Europe. Este fondo indexa contra el MSCI Europe, con lo que revisando la ficha del fondo o
en cualquier portal de inversión, tenemos alfas, betas, sharpes y lo que necesitemos. Pero mi problema viene
si quiero complementar el asset de RV Europa con un ETF. A no ser que mi ETF referencie contra el mismo
índice, lo que me gustaría es poder comparar (sacar chart, beta, alfa) ese ETF contra el MSCI Europe, o
por lo menos ese ETF contra mi fonfo de Amundi. Lo único que consigo es sacar estos parámetros contra
su índice de referencia, que no tiene porqué ser el MSCI Europe. En resumen, ¿conocéis alguna herramienta
que permita contrastar ETFs contra Fondos o índices?. Es decir que, dados 2 productos (fondo y ETF), o
un producto y un índice, me compare los charts y me dé la beta (correlación) entre ellos, la alfa, sharpe, etc Gracias!

Juan (2011-12-01 18:25:42)
@Alfonso Sainz de B Pues me parece que voy a tener que echarle un vistazo a los fondos esos Amundi

Alfonso Sainz de Baranda (2011-12-05 20:33:01)
@Juan Échales un vistazo. Son los que recomendó Antonio hace algún tiempo y la verdad es que son muy baratos.
El único problema es que siguen siendo relativamente poco líquidos, pero para un fondo de inversión eso me
preocupa menos...

Pistachu (2011-12-07 19:33:11)
@Alfonso, lo de ”poco líquidos” me suena muy mal, no soy experto en el funcionamiento de los fondos de inversión
pero creo que realmente te quieres referir a que tienen pocos partícipes... ¿no? Leo lo siguiente: Tamaño del
fondo y evolución del patrimonio El tamaño del fondo y la evolución del patrimonio, tiene relevancia toda
vez que permite verificar que este supere los límites definidos en la normativa y que cuente con un volumen que
evite su dependencia de ciertos aspectos. Atomización del número de partícipes La atomización del número
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de partícipes tiene relevancia, toda vez que una distribución en pocos partícipes o la concentración en alguno de
ellos de manera importante, puede afectar, de manera significativa, la liquidez del fondo ante el retiro de aquellos
partícipes con una participación relevante. Pero entiendo que esto depende del tipo de activo en que invierte, por
ejemplo en un fondo inmobiliario sí que puede pasar pero no en un fondo de RV que debería ser tan líquido como lo
sean los acciones físicas que posea (es decir que los AMUNDI de RV son tan líquidos como cualquier fondo de RV
tengan 100 o 10 millón de partícipes). El único inconveniente que le veo por tener pocos partícipes es no cumplir
determinadas normativas (como algunas de traspasos que exigen un mínimo de partícipes) o que el fondo no sea tan
flexible a la hora de permitir aportaciones pequeñas por la propia gestión del mismo, pero en ningún momento veo
que si tu quieres vender te vayas a encontrar con un problema de liquidez... O quizás hay algo que se me escapa... jeje

1.12 diciembre

Sobre la Burbuja del Oro y Cosas que no me Cuadran (2011-12-01 09:00)

El oro no es una inversión. Te pongas como te pongas
nunca verás a una onza de oro soltar intereses, cupones o dividendos. Lo que no mete dinero en tu
bolsillo de forma sistemática no es una inversión. Las acciones dan dividendos, los bonos dan cupones,
los depósitos dan intereses, los inmuebles dan ingresos por alquiler, las gallinas dan huevos y las vacas,
leche. El oro no da ni para pipas.

Pero el oro sí es otras cosas:

1. Objeto de valor. El oro es la moneda más universal, aunque en los tiempos que corren no se
suela dar como moneda de cambio.

2. Ahorro. Al ser dinero, puedes guardarlo como nuestros legales papelitos del monopoly, aunque su valor
fluctuará con mucha volatilidad.

3. Seguro. Tener oro te protege de una hipotética quiebra de la moneda local o de tu propio
país.

4. Parte esencial de la [1]cartera permanente. El [2]Permanent Portfolio de Harry Browne con-
tiene un 25 % en el metal dorado, protegiendo la cartera del inversor a largo plazo en los periodos de
inflación. A ver si algún día te cuento mi proyecto de cartera permanente, que estoy construyendo poco a
poco con activos secundarios que no utilizo para mi cartera principal. Seguro que te gustará.

El caso es que no paro de ver tiendas de compro-oro repartidas por todas partes, y que se oye
en boca de todos que el oro está muy sobrevalorado. Pero hay varias cosas que me chirrían y que quiero
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compartir contigo, a ver que opinas sobre ellas:

- Si el oro es una burbuja, ¿por qué no conozco a nadie que compre oro con dinero prestado?
Independientemente de que pueda bajar igual que ha subido, ¿podemos decir que algo está sobrecomprado
si existe oferta de sobra y todo el que lo compra lo hace con dinero que posee?

- Aquellos particulares que conozco que compran oro lo hacen para conservarlo o coleccionar
valor numismático, nunca para vender a corto o medio plazo.

- Cuando se produjo la burbuja inmobiliaria, los locales eran ocupados por vendedores de inmue-
bles, es decir, ellos compraban billetes y vendían pisos. Ahora esos locales los ocupan compradores de
oro, es decir, venden billetes y compran oro. ¿No será que la verdadera burbuja es de billetes emitidos y
deuda apuntada?

- ¿Has visto algún compro-oro en un barrio de clase alta? ¿Por qué los compradores de oro se
ofrecen en su mayoría a los ciudadanos de barrios populares? ¿Quizás porque sean los que necesitan
billetes de forma apremiante?

- Las monedas conmemorativas de plata cambian su valor nominal para que el inversor-coleccionista
pague más por la moneda que por su valor en plata. La [3]moneda conmemorativa española ha cambiado
su valor este año de 12¬ a 20¬, ya que empezaba a ser un chollo el comprar duros a cuatro pesetas, es
decir, se pagaban 12¬ por monedas que contenían 14¬ de plata. Da la impresión de que la FNMT no
tiene previsto que el valor de los metales preciosos baje considerablemente. Igual se equivoca...

A veces no hay nada como estudiar las cosas desde otro punto de vista para descubrir que lo
que parece estar claro, es posible que merezca una reflexión. ¿Qué opinión te merece a ti, si es que te lo
has preguntado, la subida de los últimos años del precio del oro?

Como siempre, si estás pensando en adquirir metales preciosos, te aconsejo prudencia y
sensatez, regirte por un plan bien detallado, tener en cuenta los cuatro puntos del principio de
la entrada y pensar en todo momento que al ser un activo tan volátil, lo mismo esta hoy en el
cielo que mañana en el infierno. Y sobre todo, que el que suscribe no tiene ni puñetera idea
de lo que hará el oro mañana, el mes que viene o los próximos 50 años.

1. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://es.wikipedia.org/wiki/Monedas_conmemorativas_de_plata_(Espa%C3%B1a)

Ramón (2011-12-01 21:44:49)
La subida del precio del oro se debe a los factores apuntados por Hooke y Valentín, tipos de interés reales
negativos y por consiguiente las perspectivas de inflación aumentan o lo que es lo mismo el dinero vale menos
(debería decir USD, ya que es la moneda en la que cotiza el oro). Es decir cuando la inversión en deuda a
corto (activo sin riesgo) no cubre ni la inflación te refugias en el oro, ya que su revalorización a largo plazo
equivale a la inflación. Así que, en principio mientras los tipos de interés no se sitúen en un nivel razonable
y la Fed deje la maquinita de imprimir el oro tendrá motivos para subir. Por supuesto, todo esto es así a
grandes rasgos, no sirve para cronometrar el mercado. Por otra parte, el negocio del compro oro se basa en que
compran a un precio muy por debajo del precio de mercado, luego se revende para hacer lingotes con un gran margen.

Hooke (2011-12-01 09:16:57)
EN mi opinión es claro que el problema ha sido una megaburbuja de crédito en base a la impresión desaforada de
papelitos de monopoly no respaldados por NADA (por la confianza, dicen) a bajísimo precio por parte de los bancos
centrales (o sea, de los GOBIERNOS). Los gobiernos nos obligan a usar una moneda de curso forzoso (monopolio,
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no podemos elegir en que moneda operar), que emiten en la cantidad que les ha dado la gana y encima a precios
irrisorios (tipos de interés por debajo de la inflación, o sea, ¡pagándote, en términos nominales, por endeudarte!).
Podremos luego echarle la culpa a los bancos, a los mercados (sea lo que sea eso) o al maestro armero, pero
la responsabilidad última y fundamental ha sido de la expansión crediticia desaforada, de los GOBIERNOS. Saludos.

Valentin (2011-12-01 18:30:39)

¿Qué opinión te merece a ti, si es que te lo has preguntado, la subida de los últimos años del precio
del oro?

El inicio de la subida del Oro es a partir del año 2002. En aquella época, tras la caída del mercado tecnológico del
año 2000, USA pretendía no entrar en recesión, por miedo a una depresión, mediante el conocido QE (Quantitative
Easing). Muchos sabíamos que sería tirar el dinero, porque con ello no se lograría impulsar la economía, pues
las compañías tenían una capacidad productiva por encima de lo que podían vender. De hecho ese dinero, lo
que hacía es aumentar aún mas la inversión en activos no-productivos, dando lugar a las burbujas de activos
en los años subsiguintes. Grandes actores, poseedores de dólares, como los países árabes y del petróleo, China,
Japón, etc. comienzan a desconfiar en la fortaleza futura del dólar vendiendo dólares y refugiándose en el
Oro. Y hasta aquí, y a esta valoración, nos ha llevado la situación. El refugio en el Oro, proviene de las facili-
dad con la que USA imprime dólares y de la desconfianza de los mercados en su moneda. Saludos cordiales, Valentin

devuntu (2011-12-01 13:47:36)
@Hooke, estoy de acuerdo con tu comentario. Sin embargo, ¿hasta qué punto son responsables los gobiernos del
dinero que imprimen los bancos centrales? Hace tiempo vi un documental en el que explicaba la historia de la
FED (reserva federal de EEUU), concluyéndose que era una entidad PRIVADA. Me pregunté si el BCE también
sería privado, en su estatuto pone que es ”independiente”, pero no he podido sacar nada más en claro. Por poner
otro ejemplo, el Banco de España fue creado por Carlos III, y también con carácter privado. ¿No os parece
curioso? Si el dinero puede ser creado por manos privadas, eso quiere decir que se pueden fabricar las crisis: sólo
hay que prestar dinero y luego dejar de hacerlo. El dinero circulante se emplea en devolver los préstamos previos,
disminuyendo progresivamente la masa monetaria. Cuando escasea el dinero, la economía se para, y sobreviene la
crisis. Está claro que los gobiernos también participan en esto, porque son los que legitiman el dinero creado por
los bancos centrales. Yo también he estado pensando en los temas que plantea Antonio en esta entrada, y hay
cosas que no me cuadran. El comentario de Hooke me ha llevado a compartir esta reflexión con vosotros. Un saludo.

(2011-12-01 14:10:28)
[...] [...]

Alejo (2011-12-02 18:27:29)
@Antonio Llevo interesado en la cartera permanente de Harry Brown desde que escribiste el enlace. Me atrae
esa filosofía del 4x25 completamente descorrelacionados y me parece ademas una cartera muy sencilla,bonita
y facil de seguir. Ahora bien,en este momento,¿que 4 activos(fondos o ETF) crees que se adptarían mejor
para formar esa cartera permanente? Aprovecho maestro para una consulta(nada que ver con lo anterior):
Ahora mismo tengo libres 2000¬ para hacer mi primera compra de VIG;según tu opinión¿los meto ya mismo
o espero a tener el resto de dinero paneado para comprar simultaneamente todos los assets de mi cartera?. Un saludo

cm punk (2011-12-01 15:38:05)
ese permanente portfolio promete?pero como lo haces con una cartera a parte como un %de tu cartera boogle

Antonio R. Rico (2011-12-01 17:36:00)
@Hooke, los mismos gobiernos que inyectan morfina al banco enfermo y veneno al pobre parado que no tiene con
qué pagar la hipoteca... o comer. @devuntu, que yo sepa, los bancos centrales son todos privados. En el libro [1]El
Sinsentido Común de Borja Vilaseca se explica muy clarito el funcionamiento de la creación de dinero. @cm punk,
no, es aparte completamente. Ya la expondré algún día y me comentáis :)
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1. http://borjavilaseca.com/index.php/category/publicaciones/el-sinsentido-comun-publicaciones/

Antonio R. Rico (2011-12-01 20:25:52)
@Valentin, muchas gracias por tu comentario. Pues no me he preguntado a que se ha debido la subida, ya que
nunca he valorado la posibilidad de especular con su precio, y mis conocimientos sobre macroeconomía son
limitados. Tampoco soy poseedor de una cantidad mínima de oro físico como para que el precio me preocupe (sí
que tengo una pequeña colección de monedas de plata). Ya que a partir de ahora voy a comenzar un proyecto de
cartera permanente (será la cartera secundaria del blog con un valor muy alejado de la cartera principal), menos
aun, ya que la compra de metales preciosos me será revelada por los porcentajes de las distintas clases de activos.
La propia cartera me dirá cuando comprar más y cuando comprar menos, o cuando no comprar. Ahora bien,
según lo que nos expones, ¿cuál es tu opinión? Un saludo Valentín.

Antonio R. Rico (2011-12-01 22:19:45)
@Ramón, muchas gracias por tu comentario. Entendido perfectamente tu primer párrafo, una explicación muy
clara. En cuanto al segundo, está claro que ese es su negocio, pero ¿por qué crees que afloran en tiempos de crisis?
¿Quizás porque saben que la gente necesita dinero y es ahora cuando mueven más volumen de negocio? Y, el
hecho de que ”las manos débiles” suelten su oro, ¿no es signo normalmente de subida?

Hooke (2011-12-02 00:20:39)
A ver, no sé como funciona exactamente el estatuto de la Reserva Federal, pero el BCE no es ni privado ni
independiente, los gobiernos europeos pactan los cargos y los periodos de los mismos y colocan a sus ”empleados”
para que hagan lo que se les ordene. Un poco como en España, que ”nominalmente” el Banco de España es
”independiente”, pero de todos es sabido que es un mero apéndice de la política económica que le dicte el Gobierno
de turno. Sería fundamental sacar de las manos de los políticos la creación ”ex novo” del dinero. Nos reímos
cuando leemos que el tarado que gobierna Zimbaue le dá a la imprenta para pagar con papelitos sin valor sus
dispendios y que los billetes locales se imprimen ya con valores faciales de billones, pero es ni mas ni menos que
lo mismo que han hecho la FED y el BCE, solo que de maneras un poco mas ”sutiles”. El dinero debería estar
respaldado con oro, con una cesta de materias primas, o con alguna otra fórmula que he visto por ahí propuesta,
de modo que el ahorrador pueda ahorrar y el banco prestar ese ahorro a los emprendedores. Sin que de repente
nos veamos inundados de liquidez a bajo precio y nos volvamos todos locos. Vamos, como ha funcionado el mundo
desde los fenicios hasta que el tarado de Nixon decidió salirse de Breton-Woods ante el regocijo de los políticos de
todo el mundo que vieron la oportunidad de ponerse a gastar sin tasa con sus billetitos de monopoly.

Aprendiz (2011-12-02 14:54:37)
Muy interesante la entrada. Aprovecho para decir que me he leído el libro que tanto recomioendas ”The Bogleheads’
Guide to Investing” y me ha encantado, te agradezco que lo recomendaras tan encarecidamente pues considero que
me ha aportado muchísimo, y recomiendo a todos su lectura, mi inglés no es muy bueno, pero con un pequeño
esfuerzo lo he conseguido leer sin excesivos problemas. Posiblemente mi próxima lectura sea otro libro que tanto
recomiendas: ”El Millonario de al lado”. ¿Cuándo empezarás con la cartera permanente que comentas? ¿Ya en
2012? Un saludo.

Valentin (2011-12-02 09:53:02)
@Antonio R. Rico ¿Te refieres a mi opinión sobre si mantener oro, y en que porcentaje, en cartera? Empeceré
por decirte, que no me siento a gusto cuando pretendes comparar los comportamientos (burbujistas) de distintas
clases de activos. El Oro es una activo intervenido “a lo largo de los tiempos” a placer de los Bancos Centrales
(BC). Yo no he hecho valoraciones, pero hay momentos en los que los BC ponen a la venta la cantidad de Oro
que desean (el precio suele entonces subir), y cuando lo precisan, suelen requisarselo (y pagarles dos duros por
cada onza de Oro) a sus poseedores (lo que evidentemente supone pérdida de valor para sus poseedores). A los
gobiernos y Bancos Centrales, no les interesa que el precio del Oro suba, dado que haría una fuerte competecia al
dinero papel (por eso está tan intervenido), por otra parte, el Oro es un activo sobre el que el gobierno pierde
el control para cobrar impuestos (cuando compras el Oro sin que ellos tengan su compra contralada por ellos
mismos). Esto hace, que en ciertos momentos (de incertidumbre sobre moneda papel, y/o inflación) el Oro suba
como la espuma, y que en otros momentos caiga con fuerza. Estas fuerzas influyentes sobre el precio, son muy
distintas a las fuerzas que hacen subir o bajar otro tipo de activos como los mercados de Renta variable, por
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lo que nunca he pretendido hacer comparaciones. También es cierto, que no me considero experto en el activo
Oro. Dicho esto, el Oro no aparece en carteras bajo la línea de pensamiento Bogle. Esto se debe (imagino) a
que en principio Bogle vendió su idea de comprar mercado a bajo coste, el cual el tiempo le ha dado razón (al
menos, en este espacio temporal de los años 1970 hasta la actualidad). Pero, ¿Porqué hay personas cuyas carteras
difieren tanto, como para aportar hasta un 25 % en Oro?. Pues, porque los espacios o intervalos temporales
afrontan distintas tempestades. Unas son un camino de rosas, como la época Bogle (crecimiento basado en deuda,
con pequeñas recesiones sin importancia, inflación relativamente regular y baja, y sin crisis monetaria). Estas
amenazas son tan importantes para el dinero, que quien las ha vivido o conoce, le ha hecho que su propuesta de
cartera sea bastante distinta a la de Bogle. La cartera de Bogle es de crecimiento (funciona bien en un entorno de
crecimiento como el expuesto), es fenomenal para el crecimiento de nuestro dinero en el “ciclo secular alcista”,
pero cuando vienen las tempestades “ciclo secular bajista”, lo que importa es la preservación de capital, y es
aquí donde muchos inversores encuentran la necesidad de tomar medidas distintas a la de la fase de crecimiento,
recomponiendo completamente la cartera (protección para preservar el capital). En este sentido (mercado secular
bajista, y preservación de capital ante tempestades), el Oro es un activo preciado (pero solo en esta fase de ciclo).
Por lo cual, algunas actuaciones posibles: a) Gestión activa: detectar estos ciclos, y tácticamente tomar una
posición relevante en Oro. Como esto tiene carácter especulativo, es algo a lo que personalmente me opongo (lo
que no quiere decir que esté en el lado correcto). b) Gestión pasiva: Considerar tomar una posición en Oro en
cartera, para comprar y mantener. En este sentido, se han realizado varios estudios basados en datos históricos,
llegando ellos a la conclusión (estoy generalizando) de que un 5 % de Oro en cartera (Buy &Hold &rebalancing)
ayuda a la diversificación. Personalmente, y con anterioridad a estos estudios, siempre he pensado que mantener
un 5 % en Oro (metales preciosos) no es algo excesivo, y que en situaciones de excepción, pueden serte de ayuda.
Pero lo que he hecho hasta la actualidad, es mantenerlo al margen de la cartera de inversión como lo haces tú.
El Oro para mi forma parte de una cartera adicional, que la llamo de Prevención, y que trata de en situaciones
excepcionales, tener liquidez, poder disponer de dinero, formada especialmente por billetes en distintas divisas y
Oro. Es una cartera pequeña y que serviría para salir del paso. Bueno, que ya me he enrollado bastante. No se si
te resolverá alguna duda, pero te he expuesto la forma en la que actúo y pienso. Un saludo, Valentin

Antonio R. Rico (2011-12-02 11:18:06)
@Hooke, la Reserva Federal es un organismo privado, que fue creado en 1913 por una élite de banqueros, y que
inventó la mecánica moderna de creación de capital en el actual sistema bancario. Por lo tanto, no es más que una
institución bancaria, que crea billetes impresos a cambio de bonos del tesoro. El resto de bancos centrales son lo
mismo, aunque tengan algún tipo de control estatal. Esto hace que en el mundo de la economía, el banco central
sea un dios, ya que es el único capaz de crear dinero de la nada. Y nosotros, pues los últimos monos de la película,
guiados como marionetas al son de la mano de dicho dios. El estado le debe al banco central, las entidades
financieras al estado, y los últimos monos a las entidades financieras. Y todo enmascarado detrás del mensaje de
”cómprate una casa que siempre suben” y ”si no tienes casa propia no eres nadie”. @Valentín, tu visión sobre la
cartera estigo Bogle no la comparto del todo, ya que es precisamente en momentos de recesión cuando se le puede
sacar mayor provecho. Es ella misma la que te recomienda comprar gracias al abaratamiento de los activos riesgosos,
recomendando también de forma sensata no acumular más de la cuenta en las cimas de los ciclos. Para defenderse
de las bajadas ya está el asset allocation configurado por tu propio perfil de riesgo. De hecho, la cartera del blog
está en número verdes a dos años. Creo que me hubiera ido peor ”jugando a analistas”. En cuanto a tu visión sobre
la cantidad en metal a poseer, más o menos estoy contigo, ya que tengo pensado que mi cartera permanente sea un
20 % de mi cartera, por lo que los metales ocuparían un 5 % de la cartera total (25 % de 20 %). Al igual que tú,
será creada como instrumento de prevención, y de aprovechamiento de activos que no tienen cabida en la cartera
Boglehead. Y, por supuesto, gestionada siempre de forma pasiva. Muchas gracias a los 2 por dedicarnos vue-
stro tiempo, sapiencia y experiencia. Eleváis el nivel del blog con vuestras aportaciones. Un placer teneros. Saludos.

Ramón (2011-12-03 16:00:28)
Antonio, en cuanto a porqué afloran los negocios de compro oro en tiempos de crisis, la verdad es que no tengo
ni puñetera idea, pero me imagino que es porque tienen un mercado cautivo. Es decir, el oro que compran es
en forma de joyas y otros adornos, y como no hay otro sitio para venderlos tienen un gran poder de fijación de
precios, quiero decir, que aunque el oro de inversión este subiendo el precio en los compro-oro no debe de haber
subido mucho. Aparte, en época de crisis la gente necesita dinero y liquida sus posesiones (esto afecta también
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a la bolsa, el miedo no es la única causa de los crashes). Así, por un lado está el alto precio y subiendo al que
venden una vez lo transformen en lingotes y por otro un precio de compra bajo. Un gran negocio, vaya. Respecto
a que las manos débiles estén vendiendo, bueno, ese concepto es aplicable en la primera etapa de la subida (alza
líquida), pero el oro lleva casi 10 años subiendo. Yo creo que el precio lo está empujando los bajos tipos de interés
y las perspectivas de inflación.

Jugar a la Bolsa no es la Solución (2011-12-05 09:00)

Hace unos días Manuel me envió un mail con la siguiente inquietud:

Hola mi nombre es Manuel.

Hace unos dias encontre tu blog por casualidad, y se ha convertido en uno de mis favoritos.
Tengo 26 años y me gustaria ir aprendiendo a gestionar mi dinero y sacarle rentabilidad. Mi
situacion es la siguiente:

Tengo xx.000¬ que me recomiendan meter a plazo fijo de un año con un interes del 4 %
en el Banco popular, la penalizacion por sacarlo antes seria de un 1 % lo cual me parece
razonable.

Y después tengo unos x.700¬ en acciones de inmobiliarias, que mi padre compro hace al
menos 15 años. Me gustaria invertirlo en otras compañias, y me han comentado que es un
buen momento para comprar acciones del banco santander ya que estan muy bajas en este
momento. No quiero correr excesivo riesgo, hasta que vaya aprendiendo un poco mas acerca
del juego de la bolsa y las inversiones.

Me encantaria que pudieras aconsejarme si te es posible. Un abrazo y muchas gracias por
toda la información que vas introduciendo en tu blog.

Estimado Manuel, quizás has dado con este blog y, aunque te haya gustado lo que has visto, no has
leído las suficientes entradas como para entender la [1]filosofía de inversión que defiende. Para ello te
recomiendo leer los [2]blog topics.

En contestación a tu cuestión te responderé lo que YO no haría y lo que YO sí haría. Pero
quiero que comprendas que esto no es una recomendación, ya que ni soy analista ni asesor financiero, y
pienso que, con el apoyo del trabajo y el estudio, cada uno debe construir su propia [3]cartera.

Lo que YO no haría:

- No dejaría todo el capital de mi cartera de inversión en acciones inmobiliarias.

- En caso de venderlas, no destinaría lo obtenido sólo al Santander, por muy fuerte que parezca.

- No pondría mi empeño en aprender a [4]jugar (especular) en bolsa. (Igual aquí te entendía
mal)

- No lo invertiría todo en renta variable, sobre todo si no quisiera correr riegos como tú me co-
mentas.

Lo que YO sí haría:
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- Aprender todo lo que pueda [5]sobre finanzas personales.

- Crearme un [6]plan de inversión, que contenga una cartera objetivo a replicar.

- Construir la cartera de forma que [7]me proteja en caso de bajadas brutales de la bolsa que
me pudieran hacer sentir mal. Para ello tendría que invertir una parte importante en activos poco
volátiles.

- Utilizar, en la medida de los posible, [8]activos indexados y baratos, que estén de mi parte en
la aventura de invertir, y no en mi contra cada año, cobrando comisiones abusivas y mirando por sus
gestores, en vez de por sus clientes.

- Olvidarme de aprender a especular con ese dinero.

- Sentirme bien con mi estrategia y no tocarla hasta que pase un año para [9]añadir más capital
y volver a balancear la cartera.

Manuel, sé que igual esta entrada no satisface al 100 % tus deseos de información, pero pienso
que es la mejor forma en la que te puedo ayudar. Sinceramente, te doy mil gracias por tu confianza.

Querido lector/a de este blog, si tienes algún mensaje que creas que puede ayudar a Manuel,
aquí estamos para aprender todos de ti.

1. http://inversorinteligente.es/category/filosofia-de-inversion

2. http://inversorinteligente.es/blog-topics-temas-principales-del-blog

3. http://inversorinteligente.es/cartera

4. http://inversorinteligente.es/nunca-volvere-a-%C2%BFinvertir-jugar-especular-en-bolsa.html

5. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

6. http://inversorinteligente.es/haz-lo-que-casi-nadie-hace-crea-un-plan.html

7. http://inversorinteligente.es/la-bondad-de-tu-cartera.html

8. http://inversorinteligente.es/fondos-de-gestion-activa-vs-mercado-2.html

9. http://inversorinteligente.es/compra-y-rebalance-anual-realizado.html

Manuel (2011-12-05 12:35:15)
Hola buenos dias a todos, y muchas gracias, por el apoyo y los consejos, soy consciente que tengo mucho por
aprender, y lo bueno es que tengo muchas ganas de hacerlo. si me permitis, os cuento un poco el por que
de esta iniciativa que estoy intentando llevar a cabo. yo vivo con mi padre, mi padre es una persona que
lleva trabajando desde los 13 años siempre como empleado de una empresa, y el simplemente se preocupaba
de ir a trabajar, en ocasiones mas de 16 horas, y despues cobrar su nomina para cuidar y dar lo necesario a
su familia. El problema es que mi padre nunca ha sabido ni ha querido aprender a como funciona el dinero,
simplemente cree que la mejor forma de tener unos ahorros es amasando el mayor numero de euros en un
banco. desde hace unos años yo tengo esa curiosidad de querer aprender a gestionar bien el dinero del que
disponemos,empezando por saber en que nos lo gastabamos en el dia a dia, ya que en ocasiones 2 personas
no eramos capaces de ahorrar nada durante el mes, gastabamos dinero y no sabiamos en donde, lo curioso es
que nuestra casa esta pagada, y no tenemos ninguna carga, como puede ser alquiler, letra de coches etc... He
conseguido con mucho esfuerzo y a base de razones inculcar a mi padre a que su dinero puede producir mas
dinero, si se toman las decisiones adecuadas.El ya esta jubilado y le ha quedado una pension muy digna, pero
tiene un miedo atroz a que con esta crisis y en el futuro no cobre esa pension, y que sus ahorros de toda la
vida no sean suficientes para sobrevivir. Yo soy empresario desde hace unos 3 años, mi empresa va bien, y
lo mas importante para mi es que me permite tener tiempo libre para dedicar a mi ocio (hacer deporte, leer,
viajar...) pero tengo el deseo, de optimizar el dinero que genero y conseguir poco a poco una buena columna de
activos y que mi dinero valla produciendo mas dinero. Soy consciente de que no tengo aun los conocimientos
necesarios, por eso me gusta este blog, porque puedo ir aprendiendo poco a poco de personas que ya han pasado
por mi situacion, y aconsejan desde la experiencia y el sentido comun. Desde luego tendre en cuenta todos los
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consejos que me dais y tened por seguro que os ire preguntando mas cuestiones. un saludo y muchas gracias a todos.

VELASQVS (2011-12-05 12:02:59)
@Antonio, aunque bien podría ser para Manuel, tu respuesta es la lógica (y óptima) para tu filosofía de inversión.
No puedo añadir nada más salvo insistir en la necesidad de aprender acerca de finanzas personales. Llegué a la
INVERSIÓN (con mayúsculas) después de aprender a rastrear mis ingresos y gastos, conseguir captar para mis
ahorros parte de ese flujo de dinero, crear un colchón (en el banco, no bajo las sábanas) de seguridad para hacer
frente a un contratiempo puntual y, por último, hacer crecer (con mi particular perspectiva) lo que semestralmente
consigo apartar para el día que mis nietos me pidan 50¬ para chuches. Y mientras tanto, no olvidarse de VIVIR
(también con mayúsculas). Tu propio sistema no debe ser tu mazmorra. Yo sí os voy a recomendar algo:
[1]Documentos TV: El Poder del Dinero Sencillamente, me encantó. 50 minutos de buen documental. Un saludo.

1. http://www.rtve.es/television/20111128/documentos-poder-del-dinero/478718.shtml

scoralstom (2011-12-05 09:17:39)
Manuel, jugar a la bolsa es como jugar al poker en casa de alguien que sabe mas ,tiene mas dinero y hace trampas,
¿te interesa?. s2

Antonio R. Rico (2011-12-05 17:42:02)
@Manuel, te doy las gracias de nuevo, esta vez por tu comentario. Tengo la sensación de que estás en muy buena
onda para aprender a gestionar tu cartera de inversión. Tu predisposición inicial me hace pensar que es así. Si
tienes un nivel medio de inglés, te recomiendo The Bogleheads guide to investing. Hará las delicias de tus ratos
libres. Creo que los Bogleheads son los más indicados para enseñar a alguien como tú cuáles deben ser sus pasos
a partir de ahora. Me parece que ya está disponible en Amazon España. Te lo recomiendo encarecidamente.
@VELASQVS, ¡cuánta razón llevas! No tenía conocimiento de ese vídeo. Lo veré en cuanto pueda. @scoralstom,
jejeje, esa comparativa es casi tal cual.

Antonio José (2011-12-05 20:19:57)
Buenas tardes, yo al igual que Manuel he topado con este blog de casualidad y tengo veintiseis años también. Yo
empecé en esto de las inversiones creo que como todos: por alguna peli o historieta que nos cuentan de que se gana
dinero ahí etc (en mi caso me hablaron de bolsa). Nunca he invertido aún, llevo unos tres años leyendo y releyendo
he leido sobre especulación, value investing... y sigo formándome y seguiré hasta el final. Al final como en todo, dí
con un libro genial que es por sentido común y ahorrar en sustos el que me venía como anillo al dedo: un paseo
aleatorio por Wall Street, junto con el de Benjamin Graham y algo de William Sharpe son el eje de mi manera de
ver las inversiones actualmente (y, evidentemente, la filosofía de esta página me parece muy adecuada a mi perfil)
ya que lo que un ahorrador medio busca, creo yo, es eso, ahorrar sin perder valor e incluso tratar de batir a la
inflación con el tiempo. Para triunfar con la especulación hay que ser tiburones financieros con muchísimo dinero,
disponer y información privilegiada al igual que la inversión en valor: tenemos que suponer que la información que
nos dan no está ”maquillada” y hacer buenas predicciones a futuro... ojo esta es mi opinión por la poca experi-
encia de lo que he podido observar sobre el papel. Felicidades por la página Manuel, me parece espectacular. Saludos

Juan (2011-12-05 21:05:33)
@Antonio Si me permites un offtopic: Los fondos que tienes de Amundi... ¿no dan dividendos? Esque desde
aquel debate que tuvimos con rontxi le estoy dando vueltas al tema de los dividendos y los impuestos, y veo que
efectivamente es un pico de dinero el que pierdes. Lo que no tengo claro es hasta que punto es un gasto al que hay
que resignarse o realmente se puede eliminar. Estuve echando un vistazo a este fondo, que no sé si es uno de
los que tienes tú: http://www.selfbank.es/fondos/ficha.phtml?id=442079 AMUNDI FUNDS INDEX EQUITY
EUROPE AE ...y que sólo tiene un 0’15 % de comisión de gestión anual. pero no tengo claro si realmente NO
DA dividendos. ¿Se supone que con los fondos de inversión evitas pagar a hacienda por los dividendos? ¿Vale
la pena la opción Fondos de Inversión en vez de ETF por ese motivo? El ETF que me pusistes de iShares de
acumulación (http://es.ishares.com/es/pc/productos/SMEA) está bien, pero mi broker no lo tiene, debe haber
dos versiones y tiene la versión CON dividendos, no SIN. Pero en cualquier caso el SIN dividendos tiene un 0’35 %
de gastos gestión, frente a un 0’20 % de otros, aparte que quizás sea menos líquido ¿vale la pena por el tema de los
dividendos pagar ese 0’15 % mas en gastos? ¿Debo replantearme los etf de Vanguard: VTI Total Stock Market y
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VWO Emerging Markets porque me van a dar bastantes dividendos que hacienda va a gravar?

igor76 (2011-12-06 20:09:41)
@Manuel, Creo que tienes la mentalidad para hacer las cosas bien. Mi consejo es que te olvides de Santanderes y
acciones individuales. Yo antes tenía un montón de Telefónicas y Santander que me daban muy buen dividendo, y
sin embargo no estaba a gusto, porque tenía una cartera sin diversificar. Las vendí y ahora tengo mi cartera in-
dexada y me siento cómodo con índices que invierten de empresas repartidas por todo el mundo. Un saludo y suerte.

Antonio R. Rico (2011-12-07 12:53:01)
@Antonio Jose, bienvenido y muchas gracias por contestar. Por ahora has tenido buenos maestros en esos libros.
@Juan, los fondos indexados de Amundi NO reparten dividendos. Para saber mi preferencia sólo tienes que mirar
mi cartera. :) Por otro lado, los ETFs de Vanguard que comentas son geniales, y sus dividendos no son muy
abultados. La elección debe ser decisión tuya.

El Miedo al Riesgo Divisa (2011-12-09 09:00)

Para terminar esta semana de puente, te traigo otra consulta recibida en el correo electrónico, esta vez
enviada por Raul, nuevo lector del blog. Aquí va su mensaje resumido:

Hola Antonio,

me llamo Raul y soy un lector usual de tu web. Estoy intentando implementar una es-
trategia de inversión a largo plazo estilo boglehead porque estoy convencido de su validez. Sin
embargo, me surgen algunas dudas. Así que si no te importa te las explico, a ver si puedes
darme tu opinión.

1 - Riesgo divisa

Tengo especial miedo al riesgo divisa. Te he leido varias veces afirmando ”a largo plazo,
el tipo de cambio eur/usd no me preocupa”, pero no te entiendo, a mi sí me preocupa. Por
qué dices eso? En qué te basas?

Mi miedo al riesgo divisa hace que prefiera que los productos de inversión sobre areas geografi-
cas que no sean USA cotizen en euros, porque sino el riesgo divisa es doble...

2 - Fondos con costes bajos

He estado buscando fondos con TER’s por debajo del 1 % y he llegado a la misma con-
clusión que tú: desgraciadamente, los únicos fondos indexados de bajo coste que se pueden
suscribir desde España son los de Pictet y los de Amundi.

El problema es que algunos piden una aportación inicial de 30.000¬,... Por lo que he visto en
tu web, hace tiempo, en Selfbank ofrecían los fondos de clase P de Pictet con aportaciones de
1000¬. Tienes idea si los van a volver a ofrecer en el futuro?
El problema de los Pictet clase R es que el TER es de 0,9 %, lo cual ya está en el límite o
incluso superando lo razonable.

En cuanto a la primera pregunta, mi no temor hacia la inversión a largo plazo en renta variable con
divisas que no sean el euro, se explica por la consecución de un precio medio generado por el dollar cost
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average. Ese precio medio protege a mi cartera de comprar cualquiera de las divisas que le afectan sólo
en las cimas (y también en suelos). [1]Cuando toque ir tirando de los fondos acumulados, unas divisas
bajarán y otras subirán, unos años perjudicarán algo a mis rentas y otros las beneficiarán.

Lo que sí que tengo claro es que la parte de renta fija de corto plazo la tendré en euros, porque lo
que busco en ella es baja volatilidad. Si la renta variable tiene cada año un menor peso en la cartera en
favor de la renta fija de corto plazo AAA+, el riesgo divisa será cada vez menor.

Estas circunstancias sumadas hacen que mi miedo al riesgo divisa sea muy bajo. Además, si quere-
mos invertir en la economía del mundo entero, ¿por qué no ponderar también el peso de las divisas en la
economía mundial?

Siguiendo con tu segunda pregunta, efectivamente existen pocas opciones mejores que los [2]fondos
de Amundi y, en su defecto, los de Pictet. La aportación inicial de 30000¬ no la tienes en Selfbank, así
que es una opción claramente a estudiar.

Desgraciadamente el fondo de Pictet de la clase P ya no está disponible para contratarlo vía web.
Después de que [3]yo lo cazara, levanté la liebre y [4]debieron pensar que los chollos mejor buscarlos en el
rastro. Saben perfectamente que los fondos baratos les hacen ganar menos dinero que los [5]fondos de
comisiones abusivas.

Un saludo Raul. Muchas gracias por tu seguimiento y por el mensaje.

1. http://inversorinteligente.es/despues-de-alcanzar-la-%C2%BFlibertad-financiera.html

2. http://inversorinteligente.es/fondos-indexados-de-amundi.html

3. http://inversorinteligente.es/fondo-pictet-europe-index-p-desde-1000-euros-de-inversion-minima.html

4. http://inversorinteligente.es/selfbank-fulmina-la-clase-p-de-pictet-de-su-web.html

5. http://inversorinteligente.es/carmignac-investissement-vs-vanguard-total-world-vt.html

Antonio R. Rico (2011-12-11 21:03:42)
@Álvaro, como ya te he comentado, no me parece nada descabellado, ni siquiera me parece mal, sólo diferente. Creo
que en ningún momento puse en duda tus afirmaciones, sólo defiendo las mías. Por cierto, a mi también me fascina
la practicidad y sencillez de la cartera permanente. @jose enrique, he leído el libro y sus resultados hasta ahora
son enormes. ¿A partir de ahora? Cualquiera sabe. Tienes la web de la fórmula mágica abierta al publico for free. :)

Álvaro (2011-12-09 14:16:46)
@Antonio: -La parte de RF es la que da estabilidad a la cartera, de acuerdo, pero también es parte del rebalanceo
en los cambios de ciclo y con casi un 30 % del tamaño de la cartera sería interesante optimizar también su gestión,
no? (Ejemplo: sube la RV NA, baja la RV EUR y sube la RF EUR, pero como tienes mucha RV NA y solo
RF EUR estarás comprando RF cara cuando podrías comprar RF NA barata) -Optimización del rebalanceo a
parte, diversificar un poco por divisas la RF (siempre sobreponderando los ¬) también daría más seguridad de
cara al retiro, ¿qué pasa si con el grueso de nuestra cartera en RF ¬, justo en el momento de nuestro retiro nos
comemos una hiperinflación en Europa? Vale que para ese panorama es mejor comprar activos anti-inflación, pero
si no nos fiamos del oro (o de los que venden papelitos que pone ”vale por oro”), una pequeña cesta de divisas
creciendo conforme nos acerquemos al retiro (fondos momentarios o de RF corto/medio plazo) podría dar un plus
de seguridad a la cartera. -Sobre el otro punto, del peso de la economía NA, tu estrategia me parece un poco
peligrosa. Me explico, doy por seguro que en el largo plazo el peso económico de las grandes potencias variará, la
pregunta no es si lo hará sino cuándo. Si son 100 años, no hay problema, pero si pasa en los próximos 20-50 años
sí. Lo normal, es que los países emergentes sean los futuros líderes económicos. Ahora bien, si conforme sube
el peso de la RV emergente y baja la USA, tú vas moviendo dinero de emergentes a USA para ”vender caro y
comprar barato”, cuando finalmente ”abras los ojos” te habrás comido el declive de la ex-gran potencia y te habrás
perdido el grueso de las subidas de las nuevas potencias. Es por ello que, pensando siempre en una cartera para el
laaargo plazo, creo que es interesante infraponderar las grandes economías de hoy y sobreponderar las economías
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emergentes. Perdona por los tochos, pero ahora mismo estoy en proceso de definición de la cartera y le estoy
dando vueltas a todos estos temas (para la RV estaba pensando en 35 % NA, 35 % EUR, 13 % Pacífico y 17 %
emergentes, con sobreponderación de value y smallcaps).

Antonio R. Rico (2011-12-09 15:16:02)
Vamos por partes: @Pistachu, muchas gracias por los PDFs. Trataré de leerlos con detenimiento. @Álvaro, - La
cartera la podemos complicar todo lo que queramos. Tener parte de la RF en moneda extranjera es perfectamente
válido. No es ni mejor ni peor que lo que yo hago, es diferente. En este sentido yo sigo las enseñanzas de W.
Bernstein, quien recomienda que la parte de RF sea tal y como yo la tengo. Es acorde con mi filosofía y forma
de ser, ya que tener una parte de la cartera poco volátil me hace sentir bien. Bogle prefiere un fondo de bonos
también en moneda local, pero Aggregate, incluyendo bonos privados y públicos, de corto, medio y largo plazo. Y
otros pueden preferir complicarla algo más. Cada cual, ya se sabe. - Como ya he repetido, si se produce un cambio
de ponderación en las economías de los países (por ejemplo que USA cambie del 45 % al 40 % de peso), mi cartera
cambiará también los porcentajes objetivos. Lo que no voy a hacer es cambiarlo si pasa del 45 % al 44,36 %... -
Que un país sea considerado emergente no quiere ni mucho menos decir que tenga que emerger en el futuro. Lo
puede hacer o no. Si los fondos de RV Emergentes suelen ofrecer mayor rentabilidad a largo plazo no es porque sus
economías vayan a ser mejores que las demás, es porque el riesgo que corres invirtiendo en ellas es mayor. A mayor
riesgo, mayor rentabilidad esperada. Si yo no quiero sufrir esa volatilidad, el porcentaje de mi cartera destinado a
dichos activos deberá ser menor. Pero vamos, que variantes de carteras hay cientos, así que ni la mía ni la de nadie
es la cartera ideal. Lo que hay que procurar es que sea la mejor cartera posible para cada uno. @Raul, muchas
gracias por tu comentario. Intento explicarte lo de las divisas en los fondos: Independientemente de la moneda en
la que COTICE el fondo de inversión o ETF, el comportamiento del fondo dependerá de la moneda en la que
coticen los ACTIVOS QUE COMPONEN SU CESTA. Es decir, que si compras un fondo de inversión referenciado
al S &P500 que cotiza en euros, se verá influido por el comportamiento en dólares de las 500 mayores empresas
USA. Para que un activo esté protegido de este riesgo, debe tener la divisa cubierta, y especificarlo claramente en
su reglamentación. En el nombre del fondo suelen tener palabras como ”¬ HEDGE” o ”DIVISA CUBIERTA”. Si
no es así, estarás invirtiendo en dólares directamente, aunque el valor liquidativo del fondo cotice en euros. Espero
haberme explicado. Un saludo a todos.

Álvaro (2011-12-09 14:42:32)
@Raul Cuantos ”más juegos a la vez juegues” más diversificas y por tanto más riesgo reduces, a no ser que
”juegues demasiado a un mismo juego” (el dólar). Ahí veo muy acertada tu reflexión sobre la posibilidad real
de una tendencia de debilitamiento del dólar a largo plazo (y lo mismo para el euro). Pero la parte de las
emergentes (o japón, suiza, uk, etc.) no nos afecta el cambio ¬/ $. Tú lo que tienes son activos en moneda local,
que en un momento dado adquiriste por 1000¬ o 1300 $, pero cuya cotización verás cada día traducida a ¬ o $
independientemente de cómo esté el cambio ¬/ $ ese día. Si el valor del dólar varía con el tiempo y el fondo cotiza
en dólares, cuando vendas te darán más o menos dólares pero al pasarlos luego a euros el importe será equivalente
al que tendrá un fondo cotizado en euros sobre los mismos activos extranjeros.

Álvaro (2011-12-09 13:09:16)
Hola Antonio, ¡ya terminé de leerme el blog! :) El tema del ”riesgo divisa” también me preocupa un poco a mi,
comparto tu tranquilidad por el DCA y por el hecho de que al diversificar en divisas reducimos el riesgo de
apostar solo al euro (cuyo valor también variará con el tiempo y afectará a nuestro poder adquisitivo en un mundo
gloablizado). Sin embargo, me preocupa la sobreponderación del dolar. En tu cartera por ejemplo Norte América
es el 45 % de la RV, casi el doble que la europea. Esto me parece una apuesta un poco arriesgada (muchos huevos
en una misma cesta), pq aunque HOY la economía norteamericana pueda suponer ese porcentaje en el mundo,
en el largo plazo es probable que no lo sea. Esto me plantea varias dudas: -¿Con tu tipo de cartera, cuando
rebalanceas también actualizas los pesos de cada geografía a su proporción actualizada, que podría haber variado
desde el momento inicial en el que definiste la cartera? -¿No sería conveniente sobreponderar un poco la región
geográfica en la que estamos? (en mi caso voy a rebajar de NA y subir en EUR) -¿No sería también conveniente
tener una parte de RF de NA y cuando rebalanceemos entre RF y RV hacerlo entre sus subassets geográficos?
(Ejemplo: sube la RV NA, baja la RV EUR y sube la RF EUR, pero como tienes mucha RV NA y solo RF EUR
estarás comprando RF cara cuando podrías comprar RF NA barata) Por último, un comentario sobre el mensaje
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de Raul: ”Mi miedo al riesgo divisa hace que prefiera que los productos de inversión sobre areas geograficas que no
sean USA cotizen en euros, porque sino el riesgo divisa es doble…” Los productos de las zonas geográficas que no
sean USA, coticen en ¬ o en $ es indiferente, pues el valor subyacente es el de sus monedas locales. Es decir, que lo
veamos en $ o en ¬ dará igual, y sea cual sea el cambio ¬/ $ tendría el mismo valor en ¬. Por otro lado, iShares
tiene ETFs de RV con divisa cubierta a euros, pero no he conseguido entender cómo funciona la cobertura y si
realmente vale para algo en el largo plazo (¿cómo cubrir un cambio de divisa si no tenemos un plazo prefijado?)

Antonio R. Rico (2011-12-09 13:34:36)
@Álvaro, te respondo por partes: - Como tú mismo te has respondido después, si el porcentaje que ocupa una
zona geográfica dentro de la economía global cambia sensiblemente, su ponderación en la cartera también variará.
Por lo tanto, si NA bajara su ponderación en el futuro, mi cartera también lo reflejaría. Esto sólo lo haría en
casos de cambios sensibles en los porcentajes, y no en pequeñas variaciones, para así seguir beneficiándome de
comprar mucho de lo barato y poco de lo caro. Me explico: Si USA baja del 45 % al 43 % de la economía
global, probablemente sea porque en un corto periodo sus activos y/o su moneda se han abaratado, y no porque
necesariamente haya entrado en declive. Si bajara en ese momento el porcentaje objetivo de mi cartera al 43 % en
RVUSA, no me aprovecharía de comprar más cantidad de los activos que están baratos. Por lo tanto, seguiría
buscando un 45 % de RVUSA para mi cartera. Otra cosa es que bajara a un 40 %-35 %. Ahí ya sí que modificaría
los porcentajes objetivos de mi cartera. - Con la Renta Fija de corto plazo no busco rentabilidad, sino estabilidad.
Esa estabilidad me la da la bajísima volatilidad de los activos que componen la cartera, mientras combaten de
forma efectiva la inflación a largo plazo. Por lo tanto, no hay lugar para la Renta Fija no Euro en mi cartera
Boglehead. Otra cosa es que algún día me dé por comprar para una hipotética Cartera Variable. - La explicación
que das a Raul es acertada. Muchas gracias por tu seguimiento y participación.

jose enrique (2011-12-10 22:32:42)
Hola Antonio, que te parece esta fórmula de inversión Joel greenblatt http://www.libremercado.com/2011-12-08/l-
a-formula-magica-para-hacers e-millonario-en-bolsa-1276443670/

Álvaro (2011-12-09 16:44:43)
@pistachu Muy interesantes los pdfs. En resumen lo que dicen es que el movimiento de la divisa de un país tiende
a ser inversamente proporcional al movimiento de su bolsa: si la bolsa sube la divisa se deprecia y si la divisa se
aprecia la bolsa baja. De esta forma para el largo plazo es más arriesgado cubrir la divisa que no hacerlo, ya que
el movimiento conjunto de las bolsas internacionales y sus divisas refleja el crecimiento económico real; en cambio
si tratamos de proteger el cambio a nuestra divisa tendemos a reflejar en toda la cartera global los vaivenes de
nuestra economía local.

Raul (2011-12-09 17:05:07)
Buenas otra vez, como no hay mejor manera de entender las cosas que calculándolas, he hecho un pequeño
Excel-Simulación para ver el impacto a muy largo plazo del riesgo divisa eur/usd. He definido dos variables: -
la rentabilidad anual promedio del s &p500 (por poner un índice cualquiera) = R - la variación anual promedio
del tipo de cambio eur/usd = V He supuesto algunas hipótesis: - Horizonte temporal de 40 años - Inversión
anual de 10.000 EUROS - Me olvido de la inflación (se tendría que tener en cuenta, porque si no me equivoco
irá relacionada con el tipo de cambio eur/usd, pero no entiendo suficientemente del tema como para analizarlo
correctamente) Y finalmente he definido 3 escenarios posibles: 1r escenario: el dolar se devalua a largo plazo (en
un promedio igual a V %) 2o escenario: el tipo de cambio promedio a largo plazo no cambia 3r escenario: el
dolar se revaloriza a largo plazo (en un promedio igual a V %) Resultados: valor neto final en EUROS al final de
40 años Lo siento por ponerlo en plan cutre pero no se si se pueden adjuntar imágenes... * R=10 % / V=1 %
ESCENARIO 1 3.020.054 (75 %) ESCENARIO 2 4.014.478 ESCENARIO 3 5.390.052 (134 %) * R=10 % / V=2
% ESCENARIO 1 2.295.862 (57 %) ESCENARIO 2 4.014.478 ESCENARIO 3 7.306.601 (182 %) * R=9 % / V=1
% ESCENARIO 1 2.341.671 (76 %) ESCENARIO 2 3.090.665 ESCENARIO 3 4.122.784 (133 %) * R=9 % / V=2
% ESCENARIO 1 1.793.960 (58 %) ESCENARIO 2 3.090.665 ESCENARIO 3 5.555.726 (180 %) Conclusiones que
yo saco: 1 - Que haya una tendencia de devaluación a largo plazo del dólar (del 1 o 2 % anual) nos puede hacer
perder en 40 años un 25 o 42 % respectivamente. Si la tendencia es a revalorizarse, podemos ganar un 33 o 80
% respectivamente. Siempre respecto a que el tipo de cambio en promedio no cambie a largo plazo. 2 - Que la
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rentabilidad anual promedio a 40 años del índice baje un 1 % nos puede hacer perder un 25 %. Que baje un 2 % (8
% anual), nos puede hacer perder un 40 % (no lo he puesto aquí para no alargarme tanto...). Conclusión final: la
tendencia a largo plazo promedio del tipo de cambio eur/usd (si la hay) es igual de devastador que la rentabilidad
promedio acumulada a largo plazo. Finalmente, es posible que me haya equivocado en los cálculos y también es
posible que las conclusiones que saco no sean las correctas. Espero vuestras opiniones al respecto. Quizás seria in-
teresante poder poner los resultados en forma de tabla o algo así pero no se cómo se puede hacer. Un saludo a todos.

Raul (2011-12-09 17:07:49)
Quizás hay que aclarar algo. En los escenarios que he definido, el tipo de cambio se devalua o revaloriza un V %
ANUALMENTE a lo largo de los 40 años (en promedio).

Juan (2011-12-09 18:59:28)
Si le sirve a alguien, en un libro que estoy leyendo de Rick Ferri dice que es conveniente tener activos en economías
internacionales para así añadir diversificación de divisa. Una reflexión personal: las divisas suben o bajan
RESPECTO A OTRAS. Si el dólar baja y el euro sube, y el yen baja, y la libra sube y tú tienes la inversión
repartida en varias monedas... pues lo comido por lo servido ¿no?

direwolf (2011-12-09 20:42:31)
@Juan ¿Lo comido por lo servido? –> No. Imagina que tienes 25 % euro, 25 % dollar, 25 % yen, 25 % libra. Da
igual que esté diversificado, el riesgo divisa estaría en que tu moneda se apreciase. Lo podría hacer perfectamente
sobre todas las otras. Para aclararnos, el debate está en diversificar la moneda por igual (tipo 25 % dollar, 25 %
euro, 25 % libra, etc) o mantener una cartera con el clásico 2/3 moneda local y 1/3 monedas extranjeras. Qué
sistema es mejor? En mi opinión, depende, si no te preocupan las facturas mensuales ni la hipoteca porque
estás forrado entonces el riesgo divisa no te importa tanto. Ahora bien, si tu fortuna son 50.000¬ y las facturas
más hipoteca son para ti son un pellizco importante de tus ingresos, entonces asúmelo, estás casado con el
euro. Si tenemos tanto dinero que no nos importan nuestros gastos personales habituales (localizados en un
país) entonces sí, riesgo divisa? eso qué es? Cambiando de tema, a mi lo que me preocupa más de los índices
europeos, no es que todas sus acciones sean europeas, sino que hay una gran ponderación en un único sec-
tor, el bancario. Un índice tipo VIG pero europeo iría de coña. Entonces sí que pondría 2/3 de la cartera a ese índice.

Álvaro (2011-12-10 21:58:29)
@Antonio, del ex-neurólogo acabo de terminar los 4 pilares de la inversión y me ha parecido maravilloso (entre
otras cosas interesantes avisa que el retorno esperado de la RV USA para los próximos años será bastante inferior
a sus rentabilidades históricas), pero prefiero debatir las cosas aunque me equivoque (lo más probable) que hacer
un mero acto de fe. ¿Qué pasa si en el momento de retirarte, con un 60 % de tu patrimonio en bonos europeos, te
encuentras con una hiperfinflación o a una desintegración de la moneda única? ¿Tan improbable es este escenario
como para correr el riesgo? Creo que la cartera permanente, de la que has hablado muchas veces en este blog,
previene precisamente este tipo de situaciones con diversificación en divisas y metales preciosos, por lo que tan
descabellada no debe de ser mi duda :P

Álvaro (2011-12-09 22:17:47)
@Raul Está claro que la divisa es otra variable más que repercutirá de alguna forma en la rentabilidad final.
El tema es que a priori no podemos saber CÓMO y tal y como expones en tus ejemplos puede que afecte
negativamente y puede que lo haga positiviamente. Si para evitar ese ”riesgo” hacemos algún tipo de seguro de
cambio, no sabemos si ese cambio fijo afectará negativa o positivamente a la rentabilidad (ten en cuenta que hay
más casos posibles que no has calculado, como que R sea pequeña o negativa y el dólar se revalorice), con lo
que no ganamos ninguna seguridad pero lo que sí tendremos seguro es un coste añadido (el ”seguro de cambio”
no es gratis). Por otro lado, según los documentos aportados por pistachu (basados en datos reales), cuando la
bolsa de un país sube con mayor tasa que en el resto, su moneda tiende a depreciarse, y viceversa, con lo que el
resultado final se compensa (creo que al final del 2º pdf había un gráfico muy instructivo que puedes aplicar a tu
ejemplo). Finalmente, como bien apunta Juan la única forma de evitar el riesgo divisa es diversificando en activos
de diferentes divisas (de ahí mi duda de añadir esta diversificación tb a la RF).
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Juan (2011-12-09 22:47:05)
@Alvaro Quizás aquí otra clave es la divisa final donde vas convertir tus ahorros cuando quieras gastarlos. Es
decir, el país en el que vas a vivir y cómo está su moneda. Curiosamente, cuanto más devaluada esté, mejor; y
cuanto más apreciada en relación con las otras, peor ¿no?

Antonio R. Rico (2011-12-10 20:28:22)
@direwolf, ese índice europeo sería el MSCI GROWTH. Se acabaron los bancos si no los quieres ni en pintura... :)

Antonio R. Rico (2011-12-10 20:35:31)
@Álvaro, la baja volatilidad de los bonos de corto plazo de la zona euro no es teórica, es PRÁCTICA. Tendré que
escribir al Sr. Bernstein para proponerle trabajo como ilusionista, y que repase sus conceptos sobre finanzas... :)
@direwolf, yo no utilizo una diversificación por igual porque: - Diversifico los porcentajes según el peso de cada
zona en la economía global. - La parte de RF es por completo en Euros. Un saludo a todos y muchas gracias por
este fenomenal debate.

Crazybone (2011-12-11 14:52:50)
@Alvaro, a mi también me parece muy coherente lo que comentas, quizás un fondo global de RF de corto plazo
que tenga divisas de todo tipo y que sea barato sería lo ideal, pero tambien parece una utopia ;)

direwolf (2011-12-10 12:25:28)
Tal y como yo lo veo hay dos opciones. la de diversificar por igual como Antonio (por ejemplo: 25 % euro, 25 %
dollar, 25 % libra, 25 % yen). O utilizar el clásico 2/3 en moneda local y 1/3 en extranjeras por si acaso. ¿Y qué
modo utilizar? Pues si tienes un pequeño patrimonio y tus gastos habituales de subsistencia (hipoteca+facturas)
son un pellizco importante de tus ingresos entonces hay que asumir que estás casado con el euro. Yo utilizaría en
sistema 2/3 en moneda local. Ahora bien, si nuestros gastos de subsistencia son un pequeño pellizco de nuestros
ingresos porque nos sale el dinero por las orejas. Entonces el riesgo divisa no nos importa tanto. Podemos pensar
simplemente en augmentar nuestra cartera sin importarnos que una de las partes de unda en la miseria.

Álvaro (2011-12-10 02:44:24)
El tema es que si tienes una buena diversificación en divisas te da igual. Cierto es que a la hora de pagar productos
y servicios made in spain saldrias ganando con la divisa devaluada, pero la realidad es que la mayoría de lo que
consumimos viene de fuera y nos costaría más. Por eso cuando antonio dice que la RF en euros le hace sentir bien
por su teórica baja volatilidad me parece que es una falsa ilusión (si el euro se devalua tu patrimonio disminuye,
nominalmente no pero sí en poder adquisitivo).

Raul (2011-12-09 14:22:32)
Hola a todos, primero de todo, muchas gracias a Antonio por atender mis dudas. Creo que es muy buena idea
ponerlo aquí en la web,así todos podemos participar y aprender. En segundo lugar, estoy de acuerdo que el DCA
promedia el tipo de cambio. Un promediado siempre hace bajar la desviación estandar en un factor que ahora
mismo no recuerdo (que poco he tardado en olvidar mis años de estudiante...) PERO, y ahi va mi ”miedo”, aunque,
al cabo de muchos años, empiezes a sacar dinero poco a poco, promediando también, puede haber una tendencia
fuerte a largo plazo en el tipo de cambio. En este caso, aunque promedies la entrada y la salida, si la tendencia del
tipo de cambio es a largo plazo, no vas a conseguir anular el efecto divisa (que puede ser positivo o negativo).
No sé si me explico. Finalmente, no acabo de entender esto de que al invertir en emergentes o en lo que sea a
través de un producto financiero denominado en euros, lo que importa es la moneda de los países individuales.
Claro que importa la moneda local, pero a mi modo de ver, a largo plazo, nos puede afectar el tipo de cambio
eur/usd exáctamente de la misma forma que nos puede afectar al invertir en USA (si hay una tendencia a largo
plazo). Como veis, aún no acabo de ver claro el tema del riesgo divisa a largo plazo. Con la inversión pasiva +
promediando el coste, nos deshacemos de dos riesgos: stock-picking y market-timing. Pero si para diversificar
correctamente invertimos globalmente, añadimos el riesgo divisa y acabamos jugando a dos juegos a la vez...
y yo con uno tengo mas que suficiente jeje. Bueno, no sé si me he explicado bien. A ver que opinais. Muchas gracias!!
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Pistachu (2011-12-09 13:55:38)
Me gustaría que si tenéis un poco de tiempo le deis un vistazo a los siguientes 2 PDFs que personalmente
me han dado respuestas en cuanto al llamado ”riesgo” divisa en una cartera de diversificación internacional.
The importance of international portfolio rebalancing effects Recently, abundant (theoretical and
empirical) literature has confirmed a hypothesis made in ”old” portfolio choice models: international portfolio
holders want to stabilise their exposure to foreign exchange risk. When the weight of an asset that exposes
them to foreign exchange risks in their portfolio increases, they accordingly sell this asset to reduce the related
foreign exchange risk. http://cib.natixis.com/flushdoc.aspx?id=42512 Foreign Stocks: Potential Benefits
of Maintaining Currency Exposure ”Over long-term, currency moves improved risk-adjusted performance”
http://www.powerstreet.com/products/funds/content/pdf/potential benefits of maintaining currency
exposure.pdf PD: Existen otros estudios más académicos, más complejos y llenos de fórmulas que vienen a

demostrar y decir lo mismo pero he intentado poner los 2 PDF más simples y claritos que he encontrado, así que
dadles una oportunidad aunque no controléis mucho el inglés que tienen algunas respuestas importantes jeje

jose enrique (2011-12-12 15:03:18)
Antonio te paso la ultima entrevista en inglés de steve Forbes a Joel Greenblatt sobre su ultimo libro, por si te lo
quieres leer. http://www.forbes.com/sites/steveforbes/2011/07/05/joel-greenblatt-i nterview-transcript/

Valentin (2011-12-13 11:56:09)
Existe un librito (120 páginas) emitido por la ”Association for Investment Management and Research” sobre, con
el título, Currency Risk in Investment Portfolios, que ayuda a entender la materia. El libro está muy bien como
materia de formación financiera, pero solo es para niveles de conocimiento II, y III (medio, alto). Es decir, para
una minoría de lectores. Está en inglés y es el resultado de un seminario del AIMR de año 1998. Un saludo, Valentin

The Economic Time Bomb: Resumen (2011-12-12 09:00)

Resulta fascinante leer como, en 1989, en medio de
una gran depresión financiera en los Estados Unidos, [1]Harry Browne aconsejaba a los ciudadanos
norteamericanos sobre cómo salvaguardar su patrimonio familiar. Con la misma sencillez empleada dos
décadas después en [2]Fail-Safe Investing, Mr. Browne nos detalla las claves para ahorrar e invertir con la
máxima sensatez posible.

El libro está descatalogado, y el ejemplar que poseo lo adquirí de segunda mano en [3]Amazon.
Llegó a pertenecer a la Seymour Library de New York. Espero que no lo robaran... :) El caso es que es
como una joyita de colección, con sus páginas acartonadas y sus sellos de biblioteca.

The Economic Time Bomb, del que sacaré bastantes entradas, nos explica como la economía
americana se ha derrumbado con pocas posibilidades de escape. Déficits estatales, inflación estratosférica
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y políticos sin ideas para solucionarlo. ¿No te parece el mismo cuento de la lechera que suena estos días?

Hacer caso omiso de las voces altisonantes y ruidos de los mercados es vital para funcionar en
el mundo de la inversión. Es fundamental tener claro que lo más importante es tener fuerza de voluntad
en el ahorro y plantear una estrategia sencilla de inversión, que facilite al pequeño inversor su tenencia,
mantenimiento e incluso despreocupación por ella.

Harry nos detalla a través de sus páginas:

- Porqué debes estar listo tanto para depresiones como para periodos inflacionistas.

- Cómo tu seguro de vida, fondo de inversión o plan de pensiones no te ayudarán en caso de cri-
sis financiera.

- Porqué la frustración se apodera de los inversores haciéndoles tomar malas decisiones.

Y lo más interesante:

- Cómo tus ahorros e inversiones pueden estar seguros.

- Cómo puedes sacar rentabilidad incluso en periodos de depresión.

- Porqué no debes hacer caso de predicciones financieras.

- Cómo una estrategia de inversión simplísima puede generar un 5 % de rentabilidad anualizada
por encima de la inflación, con una volatilidad sorprendentemente baja.

- Cómo puedes protegerte de crashes, pánicos, burbujas, inflación, depresión, deflación, bancarro-
tas bancarias, subidas de tipos, o cualquier otra situación financiera que se te ocurra.

Poco a poco iré desgranando las perlas financieras de este libro. Su sencillez resulta tan didáctica que
deja por los suelos a la mayoría de los libros sobre finanzas de ”vendedores de motos” [4]que he leído en el
último año (salvando las [5]grandes obras que tú sabes). Lo tengo resumido y estudiado para que resulte
un trabajo de investigación del que te puedas aprovechar en cada entrada que publique. Espero que
vayan siendo de tu interés.

Puntuación de [6]The Economic Time Bomb:

Sencillo: 9

Adictivo: 8

Práctico: 7

Mi puntuación global: 8

Recomendable: Sí, mucho.

1. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

2. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

3. http://www.amazon.com/Economic-Time-Bomb-Profit-Emerging/dp/0312025815/ref=sr_1_1?s=books&ie=UTF8&qid=

1326479695&sr=1-1
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4. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-los-10-mejores.html

6. http://www.amazon.com/Economic-Time-Bomb-Profit-Emerging/dp/0312025815/ref=sr_1_1?s=books&ie=UTF8&qid=

1326479695&sr=1-1

Tonino (2011-12-12 10:26:29)
Pues nada, ya estoy con ganas de leer la próxima entrada sobre este libro. Parece que te ha causado una muy
buena impresión, seguro entonces que tiene que ser muy interesante.

Jorg3 (2011-12-13 00:55:47)
Visto así dan ganas de comprarlo como sea, jeje. Espero que nos hagas algunos resúmenes del libro. Saludos.

Juan (2011-12-12 16:20:40)
Esta manera nuestra de invertir, manteniéndonos imperturbables ante las calamidades, me parece que está
emparentada con el estoicismo. Séneca hubiera sido Boglehead.

Álvaro (2011-12-13 14:58:39)
Parece un autor muy interesante, a ver si se animan a reeditar sus libros aunque sea para kindle. En concreto este
clásico suyo tiene muy buena pinta: http://www.amazon.com/How-Found-Freedom-Unfree-World/dp/0965603679

jose enrique (2011-12-13 19:57:06)
Si España saliera del Euro, ¿que españoles lo pasaría peor y quienes mejor? 1ºQuien peor lo pasaría es aquellos
españoles con deudas o hipotecas en euros distinta a la nueva Peseta que adoptaríamos y que seria muy negativo
al incrementarse la deuda en la misma proporción en que se devalúa la moneda.(40 o 50 % crecerían su deudas
como mínimo) Por otro lado quien tuviera acciones de empresas españolas habría que analizar su deuda y en la
moneda que esta referenciada. Si la deuda estuviera en Euros, afectaría muy negativamente, ya que esta crecería
en la misma proporción que se devaluara la moneda. Además de la deuda habría que analizar caso por caso el
origen de las ventas de estas compañías, ya que si las ventas estuvieran en moneda idéntica a la deuda, es efecto
podría ser neutral (dependiendo de la relación deuda / ventas). Si las ventas fueran en moneda distinta y esta
es la moneda “ganadora” (que se revaluara) el efecto sería positivo para la compañía (ganaría más pesetas) y
al revés, si las ventas fuera en moneda perdedora las compañías sufrirían (ganarían menos). 2º Se beneficiaría
las personas que tuviera acciones en Europa ( que no fuera España). Porque las inversiones seguirían estando
en Euro / Francos Suizos / Libras y por tanto el efecto seria positivo ya que ganaríamos poder adquisitivo en
España al devaluarse la Peseta frente a estas monedas. Ante esa situación estaríamos (siempre y ojala que sea una
suposición que no se cumpla) ante una situación en la que los activos financieros( depósitos bancarios, cuentas
de ahorro etc..), en contra de los activos reales ( acciones, inmuebles, tierras,materias primas... etc), sufrirían
enormes perdidas de valor, como ya se ha visto en muchos casos históricos. En todos ellos, el único activo que en
el medio / largo plazo se salvó fueron los activos reales, en especial las compañías sin deuda y con capacidad y
gestión suficiente para seguir funcionando en ese difícil entorno. En todos esos casos mencionados las inversiones
en compañías (en el equity) permitió a los accionistas mantener su poder adquisitivo. Desde mi punto de vista la
mejor forma de protegerse ante el peor escenario posible es invirtiendo nuestro dinero activos reales, en especial
acciones de compañías sólidas, con ventajas competitivas importantes y duraderas, con poca o nula deuda, con
modelos de negocio contrastados / sin amenazas y con negocios globalizados (o “globalizables” – lo que no venda
en una parte del mundo que lo pueda vender en otra parte del mundo).

Jorge Armando (2011-12-13 22:00:03)
Antonio esperamos tu próxima entrada sobre este libro y tu acostumbrada calificación, la cual siempre me resulta
importante como referencia comparativa.

CarlosC (2012-06-14 23:33:55)
Este libro le venden nuevo en amazon.com por menos de 6 dolares, el problema son los gastos de envio, son
carisimos, como no lo tiene amazon y hay que comprarle a otros venderdores, esperare a que bajen para comprarle.
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Frecuencia del Rebalance y Broker para ETFs (2011-12-14 09:00)

- Nuestro compañero @arrumbador me envía un mail con la siguiente pregunta:

”Qué tal todo ? Hace más de un año que te leo y en este 2011 que acaba ya he logrado
organizar una cartera tipo bogleheads, con porcentajes similares a los tuyos. Cuando empecé
me propuse aportar más capital y rebalancear cada 4 meses. Hace unos meses, como la bolsa
estaba tan baja aportaba y rebalanceaba cada 2 meses.

Quería preguntarte qué ventajas e inconvenientes tienes estos periodos de rebalanceo más
cortos, creo que tú lo haces anualmente.”

Pues sí, yo lo hago anualmente. Me resulta una espera cómoda y suficiente, y evita que sobre-opere en el
mercado. También me alejo de intentar leer el mercado para decidir la frecuencia del rebalance.

[1]W. Bernstein aconseja incluso una espera de dos años, y su consejo lo fundamenta en que los grandes
movimientos del mercado descritos por subidas y descensos de medio plazo, suelen durar de media ese
tiempo aproximadamente. Si balanceamos demasiado pronto, podemos incurrir en el error de comprar
cada mes de lo que se va abaratando pero que, al mismo tiempo, va cayendo a cuchillo.

Esto tampoco tiene una consecuencia clave en el devenir de la rentabilidad futura de tu cartera, pero
quizás te ayude a ganar unas décimas de porcentaje anual. Yo, como viene siendo habitual, me mantengo
en una posición intermedia que me hace sentir muy bien.

Espero haberte aclarado el tema. Muchas gracias por tu seguimiento y por tu mensaje.

- Jorge de la Osa también me escribe con esta consulta:

”Veo que tu cartera se basa en diferentes tipos de ETF. Yo soy estoy echando el ojo a
varios fondos de inversión tradicionales (traspasables vamos).

Uno de los problemas que veo en los ETF es que, como tienen que ser comprados a través de
un broker, éste lógicamente nos cobrará comisiones (la que más me fastidia es la de custodia,
que encima suele depender del nominal, con la consiguiente merma de la rentabilidad en el
largo plazo). El mismo inconveniente veo en las SICAVs como Koala Capital, que cotizan en
el MAB.

¿Me podrías decir si eres tan amable qué broker utilizas y qué comisiones te cobra?”

Hola Jorge. Como puedes ver en [2]mi cartera, tengo tanto ETFs como Fondos de Inversión. Aunque
pienses que las comisiones de custodia pueden empañar la rentabilidad del ETF, en según qué casos puede
merecer la pena. Un ETF muy barato sumado a la custodia del broker puede generarte menos gastos que
la comisión de gestión de la mayoría de los fondos.

Para responder a tu pregunta te diré que los ETFs los tengo comprados en Renta 4, que cobra una
custodia de 2,5¬ mensuales para bolsa internacional, tengas los ETFs que tengas y tengas la cantidad que
tengas. Esto hace que, conforme tu patrimonio en ETFs aumenta, la comisión de custodia tiende al 0 %.

Espero haber respondido a tu inquietud. Un saludo y muchas gracias.
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Esta pregunta la hago al resto de lectores y usuarios del blog. ¿Piensas que Renta 4 es el broker
adecuado para depositar los ETFs internacionales por los motivos expuestos? ¿Qué otras opciones intere-
santes tenemos?

Si te ha parecido interesante la entrada, échame una mano difundiéndola mediante los
botones sociales que tienes al principio del artículo. Te llevará tan solo unos segundos, pero
me será de gran ayuda. Muchas gracias.

1. http://inversorinteligente.es/tag/bernstein

2. http://inversorinteligente.es/cartera

Ramón (2011-12-14 14:10:49)
Si no tenéis problemas con el inglés o al menos os defendéis, yo creo que TD Ameritrade está muy bien. No
cobra comisión de custodia y tiene más de 100 ETFs (los más conocidos) sin comisiones de compra-venta si los
mantienes más de 3 meses. 10 euros para los demás, al igual que para acciones. El servicio de atención al cliente
tiene fama de ser de lo mejor.

Antonio R. Rico (2011-12-14 12:49:53)
@Álvaro, estupendamente explicado. A ver si Vanguard se decide a desembarcar con sus fondos en Europa de
forma más comercial. @Pistachu, es posible que quiera hacerse un hueco en un sector (índices) poco explotado de
los fondos. Además, cuenta con la experiencia de ser también gestora de ETFs en Francia. @Javi, muchas gracias
por la info de tu broker. Seguro que ayuda a los lectores.

Álvaro (2011-12-14 12:24:44)
@Javi, en clicktrade cobran $0.02 por acción para la compraventa de ETFs americanos, lo cual hace que según la
cotización del mismo pueda ser una comisión baja o muy alta. La comisión mínima son $15 como en Renta4, pero
efectivamente salimos ganando por el lado de la custodia gratuita (aunque como bien dice Antonio esto es un
factor poco importante conforme la cartera aumenta). De todas formas más importante que la comisión del broker
es el volumen de operaciones del ETF, que además influye en la horquilla. Si tiene pocas operaciones la horquilla
es mayor y tenemos un coste de entrada y salida elevado (mayor que la comisión del broker), pero si es un ETF
con mucho volumen como los de Vanguard este coste es mínimo. Además al ser un ETF con mucho volumen
nos permite fijar un precio de compra de algunos céntimos menos que seguro se cruza (yo suelo calcularlo para
ahorrarme los $15 de comisión del broker, respecto a si lanzara la orden de compra al precio que veo en pantalla).
Este ”truco” tiene el riesgo evidente de que justamente en ese momento el ETF esté en el punto mínimo y empiece
a subir, no entrándonos la orden, pero siendo unos pocos céntimos la probabilidad de que pase es baja y yo me
quedo más a gusto pensando que me he ahorrado la comisión del broker. Por otro lado, con los ETFs tenemos el
problema importante de la fiscalidad, que nos impide rebalancearlos de forma eficiente. Podemos hacerlo en base a
sus dividendos, si son altos nos permiten mayores rebalances (reinversión en el mismo ETF o en otro asset más
devaluado), pero el coste fiscal (19 %-21 % sobre el dividendo cobrado) dispara el TER del ETF, y si nos toca
vender más de lo mismo. Así que muchas veces tenemos que jugar a combinar fondos y ETFs de un mismo asset,
aunque a priori el TER del ETF sea menor que el del fondo, para rebalancear con los fondos y dejar el ETF para
el grueso del largo plazo. Lo que pasa es que el pictet emerging markets con un TER del 1,16 % duele...

Pistachu (2011-12-14 11:57:03)
Mi idea es aportar/rebalancear anualmente o cuando se desvíe un 5 % mi asset allocation original (un 5 % equivale
a que la RV se mueva un +/-20 %). Indudablemente si se desvía un 5 %, reajusto y en un par de meses vuelve a
desviarse ya no toco nada, mínimo dejo correr unos 6 meses. PD: he recibido un email de ING informando de
que algunos de sus fondos de inversión cambian de gestora, pasan Invercaixa Gestión a Amundi Iberia, ¿tendrá
Amundi una estrategia para controlar el mercado de fondos indexados?
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Javi | CFDs (2011-12-14 10:07:57)
Hola, Hace tiempo estuve valorando las distintas opciones de brokers para tener ETFs a largo plazo, y al final
me decidí por ClickTrade. Las comisiones de compra-venta son como en la mayoría de brokers, pero no tienen
comisiones de custodia, mantenimiento, cobro de dividendos, etc.

devuntu (2011-12-14 14:48:49)
Yo también uso clicktrade, las comisiones de compra-venta son similares a las de renta4, pero no cobran comisiones
ni por mantenimiento ni cobro de dividendos. Como comenta Álvaro, cobran 0,02 dólares por acción americana,
pero siendo el mínimo 15 dólares, has de comprar más de 750 acciones para verte afectado. No sé qué volúmenes
de dinero manejaréis, pero teniendo en cuenta los precios de los ETF aquí mencionados, deberían ser compras muy
grandes para verse afectado. De todas formas, depende de cómo se opere, puede compensar más un bróker que
otro. Por otra parte, como dice Antonio, Bernstein recomienda rebalancear cada 18-24 meses. Sin embargo, creo
que se refiere a una situación en que la cartera ya es definitiva (es decir, no se van a hacer más aportaciones). En
caso de estar aportando dinero, creo que es interesante hacer aportaciones más frecuentes (pienso que se le saca
más partido al DCA). Puede plantearse un programa de aportaciones constantes mensual o trimestral, y realizar
rebalanceos cada 18-24 meses. Aunque en esto también hay que buscar la fórmula en la que cada uno se sienta
más cómodo. Un saludo.

Pistachu (2011-12-14 15:13:57)
¿Sabéis si sería posible un traspaso de cartera de valores de R4 a ClickTrade sin costes?

devuntu (2011-12-14 15:26:15)
@Pistachu: Renta4 tiene una comisión por traspaso de salida de 30 euros por valor. Es decir, te están
cobrando la venta de cada valor y la posterior compra. Clicktrade no te cobrará nada por el traspaso de
entrada. La decisión entre traspaso o venta-compra depende de si tienes ganancias o pérdidas de capital en
los valores que quieres traspasar. Si tienes pérdidas, igual te compensa la venta y posterior compra (aunque
creo que hay que esperar un tiempo para que hacienda lo considere pérdida de capital, no recuerdo cuánto).
Por otra parte, si tienes ganancias, es fiscalmente más eficiente realizar un traspaso de valores para no materializarlas.

Pistachu (2011-12-14 16:30:55)
@devuntu, muchas gracias, cuanta trampa jeje

Lluís (2011-12-14 16:46:34)
@Pistacho y @devuntu La pérdida de la venta de acciones que coticen en bolsa no la puedes materializar
fiscalmente si recompras valores homogéneos en 2 meses (antes o después), así que en teoría deberías esperar 2
meses a volver a comprar (con el riesgo de que haya cambios en bolsa importantes).

rontxi (2011-12-16 14:17:09)
El fondo de garantía de inversiones es diferente del de depósitos. Cubre la liquidez en el broker, las acciones y
ETF no porque no es necesario, están a tu nombre.

Juan (2011-12-16 18:20:07)
@Rontxi Clicktrade cobra un 0,5 % sobre el tipo de cambio de divisa

Juan (2011-12-14 18:43:19)
No sé dónde leí (creo que en el ”Random Walk”) que hacer rebalancing cada 18 meses tiene prácticamente los
mismos beneficios de hacerlo cada menos tiempo pero sin los costes. Yo también tenía pensado hacerme cliente de
Clicktrade, de hecho ya estoy probando la ”demo”. Lo que espero es que tramiten el formulario W8-BEN para que
no me apliquen en EEUU un tipo fiscal del 30 % a los dividendos. También soy cliente de ING direct y sería un
puntazo que empezaran a traer fondos indexados pasivos de bajo coste tipo Amundi o Vanguard. O incluso que se
animaran a incluir ETFs en el broker naranja,
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Luis Miguel (2011-12-14 18:51:44)
Hola a todos, La información dada es muy buena. Quiero empezar a operar en ETF’s, (básicamente Vanguard,
VIG y otros), y me ha parecido interesante http://www.oreyitrade.es/, no tienen ninguna comisión, solo por
compra (VIG 14 $). Estoy haciendo pruebas con su plataforma simulada, y el único inconveniente que le veo es
que de VIG solo puedes comprar de 100 en 100 unidades. No se porqué será. ¿Qué os parece? Otra cosa, antonio
te mandé un mail con mi plan de inversión y al no obtener respuesta es posible que haya caído en el spam. Hoy
te lo he vuelto a enviar, ¿Has recibido algo? Muchas gracias por todo y perdona ponerte esto aquí. Un saludo gordo.

Antonio R. Rico (2011-12-14 21:02:19)
@Luis Miguel, es posible que se me haya pasado por acumulación de mails o que como dices no haya ido a la
bandeja de entrada. Si me lo envías otra vez no tengo ningún problema en tratar de ayudarte. @Juan, en ING se
les ”coló” un ETF muy bueno, concretamente el Ishares S &P500. Es un producto muy interesante para los que no
quieran salirse del banco naranja.

Jose (2011-12-16 13:50:42)
Luis Miguel: es el fondo de garantía de inversiones, que cubre acciones (y ETF) y fondos de inversión. El fondo de
garantía de depósitos cubre cuentas y depósitos. Son dos fondos diferentes. Y es cierto lo que dices de que el
fondo de garantía de depósitos está vacío, como empiecen a quebrar bancos ya verás qué divertido.

rontxi (2011-12-16 14:15:45)
Quiero añadir un coste que se os escapa y que es muy importante: el coste del cambio de divisa, al comprar por
ejemplo ETFs zona dólar. Renta 4 cobra 0,2 %. Otras cobran más. No sé clicktrade.

Luis Miguel Delgado (2011-12-16 13:09:52)
Muchas gracias @jose. Simplemente quería saber si alguién más lo había utilizado y que tal funcionaba. Sobre
lo de que oreuitrade es portugués lo sabía y también los de los 25000¬. Solo una duda, creo acertar en que los
ETFs no están cubiertos con el fondo de garantía de depósitos, con lo que en principio ese dato nos daría un poco
igual. Y sobre el fondo de garantía de depósitos, comentar que con la venta de la CAM a Sabadell, el fondo se ha
quedado seco ya que han tenido que sacar dinero de ahí para darselo a la CAM. Un saludo a todos y muchas gracias.

emma (2011-12-16 01:55:28)
¿Alguien cuanto cubre el fondo de garantía de Activotrade? Gracias.

Jose (2011-12-15 14:28:38)
@Luis Miguel: tengo mi cartera de acciones con Oreyitrade, lo elegí porque lo vi en un estudio de la OCU como
uno de los más adecuados para el largo plazo, porque no tienen comisiones de custodia, y las de compra/ venta
son de las más bajas. El funcionamiento es bueno, no tengo queja alguna, aunque hago muy pocas operaciones.
Al principio te querrán convencer de que operes con CFDs que para ellos es lo más rentable, y te propondrán
estrategias de inversión, se les dice amablemente que no interesa y ya está. También es muy recomendable
ClickTrade, similar en todo a OreyiTrade. No olvides que Oreyitrade es portugués, por lo que le cubre el Fondo de
Garantía de Inversiones de allí, sólo por 25000 ¬, mientras que ClickTrade al ser español tiene nuestro fondo de
garantia de inversiones que cubre 100000

Crazybone (2011-12-17 00:31:18)
Y ojo con Clicktrade que no gestiona la doble imposición de los dividendos por lo que os cobraran el 30 % para las
acciones USA.

Luis Miguel Delgado (2011-12-20 22:48:03)
Muy buenas, A ver quien me lo puede confirmar, pero en oreyitrade cobran un 0,05 % sobre el tipo de cambio.
Muchas gracias a todos y un saludo.
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Rafa (2012-01-05 01:18:04)
Ramón, Ameritrade ya no acepta clientes españoles. Yo uso LightSpeed, la comisión mínima es 1 $ por 220 shares
o menos, y la máxima 4,5 $ por 1000 shares o más, es bastante más barata que Ameritrade (aunque no tiene lo de
que algunos ETFs sean gratis, pero por ese precio da igual, hasta ahora no he pagado más de 1 $ en ninguno). Por
supuesto no tiene comisión de custodia ni por cobrar dividendos, eso solo existe en España.

bolsajunior (2012-01-13 01:11:07)
Un broker barato es INTERACTIVE BROKER tiene de todo y unas comisiones dificilmente igualables. Por
cierto me estoy leyendo todo el blog oprque lo descubri el otro dia y estoy completamente rana en análisis
fundamental.Parece interesantisimo. Saludos.

The Economic Time Bomb: 7 Principios Básicos (2011-12-16 09:00)

[1] Al igual que dos décadas más tarde Harry Browne publicaba las [2]17 reglas
simples de la seguridad financiera, en 1989 ya iba tejiendo la telaraña de la seguridad en la inversión con
los 7 principios básicos de actuación.

Principio 1. Mira la inversión de la misma forma que miras el resto de tu vida. Las reglas de
la vida debes tenerlas en cuenta a la hora de invertir, y la misma realidad que te encuentras al estudiar
tu futuro profesional, tu familia, o tu forma de ser, debes adaptarla a tu propia estrategia de inversión. Si
no crees a la gente prediciendo el futuro, ¿por qué creer a los analistas de bola de cristal? Es fascinante
leer o escuchar a un profesional de la insidia financiera, pero si eres consecuente con tu forma de pensar
en la vida, no deberías hacerle ni el más mínimo caso.

Principio 2. Nadie puede predecir el futuro. El mundo de la economía está constantemente
rodeado de predicciones de supuestos expertos. El caso es que algunos de ellos tienen la suerte de acertar
varias veces seguidas, ayudando a que se genere una corriente mediática en torno a él o a su fondo
gestionado. Si te dejas impresionar por esta serie de cosas, no sólo te estarás equivocando, sino que igual
te vendría bien un poco de [3]entrenamiento sobre probabilidad y estadística.

Principio 3. Nadie puede hacerte entrar y salir de una inversión con un timing preciso y con
beneficios consistentes. Pensar que una persona puede guiarte por la senda del acierto constante en la
especulación en bolsa puede ser excitante, pero es más falso que un Judas de plástico. Los genios no se
dedican a contar a las masas como multiplicar su dinero. Créeme, cuando una persona está dotada por
dones especiales no dedica su esfuerzo a salir en consultorios bursátiles. Tan sólo tienes que pararte a
pensar en grandes genios de la humanidad y reflexionar sobre cómo mostraban o muestran al mundo su
talento. Nada que ver.

Principio 4. Ningún sistema de trading te dará beneficios constantemente. Los sistemas de
trading son como los analistas financieros, todos tienen un pasado reciente maravilloso, con una
performance impresionante, pero dejan de funcionar en el mismo instante en el que confías tu dinero en él.
Ten cuidado con el sistema que intentas seguir hoy porque quizás su mentor no lo esté usando mañana.
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Principio 5. No guardes todo tu capital en una sola clase de activos. Si tienes tu dinero sólo
en cuentas bancarias, o sólo en acciones, o sólo en deuda pública,..., estarás siendo vulnerable a que, de
repente, un clima económico adverso devaste tu patrimonio. Toda inversión funcionará mal durante
ciertos años, TODAS, y debes estar protegido ante cualquier ciclo mediante una diversificación inteligente.

Principio 6. Reconoce la diferencia entre invertir y especular. Te puede parecer conservador
esto que te voy a decir pero, los inversores aceptan los retornos que producen los mercados donde
invierten su capital. Los especuladores asumen riegos para batir al mercado, independientemente del
sistema que usen para intentarlo. No digo que sea malo especular, pero sería bueno que conocieras la
verdadera diferencia. Sólo porque estudies los estados financieros de una empresa no te puedes considerar
más inversor que el que estudia un gráfico. Los dos buscan batir al mercado y ambos son especuladores.

Principio 7. En el mundo de la economía y la inversión, casi nada ocurre como era de esperar.
Las predicciones rara vez aciertan, y además producen resultados desastrosos para quienes las siguen.
En estos días de brujos y brujas mirando su bola de cristal para ver que pasa con el Euro, los países
periféricos y el capitalismo que conocemos, la cantidad de predicciones inciertas que se pueden llegar a
leer son infinitas. ¿Vas a tener fe en alguien que rara vez acierta en sus apuestas? ¿Te vas a guiar por los
cantos de sirenas de marionetas humanas para distribuir tu capital? Nadie puede leer el futuro, y debes
concentrar tus esfuerzos en protegerte ante cualquier circunstancia imprevista.

Creo que son consejos tan sensatos que harías bien si reflexionaras un rato sobre ellos. Salva-
guardar el ahorro familiar que tanto esfuerzo cuesta acumular es clave para el éxito financiero, y
arriesgarlo con operaciones de dudoso éxito es un acto de temeridad e imprudencia. ¿Estás de acuerdo
con los principios señalados? ¿Añadirías algún otro principio que te parezca básico?

Entradas de la serie:

[4]Resumen

[5]7 Principios Básicos

Si te ha parecido interesante la entrada, échame una mano difundiéndola mediante los
botones sociales que tienes al principio del artículo. Te llevará tan solo unos segundos, pero
me será de gran ayuda. Muchas gracias.

1. http://www.amazon.com/Economic-Time-Bomb-Profit-Emerging/dp/0312025815

2. http://inversorinteligente.es/17-reglas-simples-de-la-seguridad-financiera-guia-de-la-serie.html

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-37-el-hombre-anumerico.html

4. http://inversorinteligente.es/the-economic-time-bomb-resumen.html

5. http://inversorinteligente.es/?p=2809

Aprendiz (2011-12-16 20:58:50)
Fantástica entrada la de hoy, principios básicos que no deberíamos olvidar. Y el principio que plantea el lector
@Jaime también vale su peso en oro. ¡Saludos a todos!

Jaime (2011-12-16 09:32:13)
A mi se me ocurre... Principio 8. Construye tu plan, toma tus decisiones una vez y... ¡vive! Lo mejor
de haber planeado una forma segura de invertir y de acuerdo a tu propia personalidad es que te da la posibilidad
de relajarte y olvidarte casi por completo del mundo de las finanzas, sus sobresaltos y el torrente de noticias
continuas, pudiendo utilizar tu tiempo como más te apetezca.
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Luis Miguel Delgado (2011-12-16 13:20:27)
Me encanta el principio 8. Simplemente geniaaaaaaaal Este blog lo descubrí en el verano del 2010, y yo ya había
hecho mis pequeñas inversiones, pero nada me convencía. Y al finalizar el 2010 ya me había convencido del sistema
de inversión. El 2011 ha sido un reto para mi, entre finalizar ciertos asuntos personales, leerme el blog entero,
y preparar mi plan de inversión, ya puedo decir ¡vivo sin preocuparme de la economía! El plan espero tenerlo
acabado para principios de 2012. Ya no gasto tiempo en ver la tele sin ton ni son, veo lo que me satisface, ni estar
todo el día viendo la economía, ... Ahora no me preocupo de lo que pase cada día, sino que disfruto de lo que haga
cada día. Un saludo a todos.

Cesc (2011-12-20 01:25:30)
@Antonio, curiosamente tu inversión en el VIG me parece (a l/p) tu parte más conservadora de la cartera, en lo
que respecta a la protección del capital y también por su capacidad de componer beneficios a lo largo del tiempo :)
@Juan, Buffett efectivamente aconseja a todos aquellos inversores -que NO quieran dedicar tiempo a su cartera de
inversión-, que lo hagan mediante productos indexados, muy probablemente -aquí especulo yo- porqué la inversión
indexada te proporciona un marco intelectual de toma de decisiones simple, efectivo y orientado a l/p, la ausencia
de estos atributos hacen que el pequeño inversor tienda a suicidarse ante los mercados; discrepo totalmente en que
la suerte tenga algo que ver con su track-record, son argumentos que provienen generalmente del mundo académico
que ha promovido la ”efficient market hipothesis”; ten en cuenta que varios de los discípulos de Benjamin Graham
-no sólo él- han batido holgadamente a los mercados por períodos de tiempo significativos. @Lluis, está claro que
sólo hay un Buffett, aunque yo creo que hay varias maneras de aproximarse al mundo de la inversión, la indexada
es una de ellas y no dudaré en utilizarla cuando los Srs de Vanguard tengan a bien comercializar toda su gama de
fondos en España, tant de bo. Sltss, Cesc

scoralstom (2011-12-17 11:11:49)
9- cubierto lo basico, el dinero no vale para nada. s2

Cesc (2011-12-18 01:00:37)
El principio nº6 implica calificar cómo especuladores a inversores legendarios cómo Benjamin Graham y Philip
Fisher, a varios de sus discípulos cómo Warren Buffett, Walter Schloss, Cuniff & Goldfarb, a otros remarcables
cómo Sheldom C Davis, John Templeton y Peter Lynch, o algunos gestores patrios (Paramés / Guzmán /
Bernad), todos estos gestores y unos cuantos más, no han batido al mercado, lo han vapuleado. Algunas de estas
carteras han tenido volatilidades inferiores a las del mercado. Es muy difícil batir a los índices y es excepcional
hacerlo de forma consistente durante años, pero se ha hecho, se hace y se seguirá haciendo sin necesidad de
exponer el capital a un riesgo mayor que el del mercado, diga lo contrario Harry Browne o el sumsumcorda. Slds, Cesc

devuntu (2011-12-18 14:29:13)
Yo tampoco creo que la diferencia entre invertir y especular esté en intentar batir el índice. A mi modo de ver,
especular es comprar un producto con el único objetivo de venderlo más caro. Invertir supone comprar algo capaz
de producir rendimientos por sí mismo.

igor76 (2011-12-18 16:36:22)
@Cesc y devuntu, Hombre, me parece un poco fuerte llamar especuladores a todos esos grandes INVERSORES
que dice Cesc. Pero lo que sí que es cierto es que los fondos de gestión activa se basan en algo parecido a la
especulación: compran lo que creen que está barato y lo venden cuando consideran que está caro para volver a
intentar comprar barato...

Valentin (2011-12-18 18:02:01)
Benjamín Graham recoge en sus obras una propuesta de definición y delimitación sobre ”Inversión y Especulación”,
y dice así:

Una operación de inversión es aquella que mediante previo análisis promete tanto preservar el
capital como la obtención de una rentabilidad adecuada. Operaciones que no cumplan ambos requisitos
son especulativas.
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Para separar y delimitar Ahorro de ”Especulación e Inversión”, he hecho una propia propuesta que dice así:

Una operación financiera de Ahorro es aquella en la que tanto capital como intereses sean
conocidos al inicio de la operaión. Ejemplos: Deuda del Estado, Depósitos Tradicionales e Imposiciones
a Plazo Fijo.

Saludos, Valentin ”salvo aquellas operaciones que sean de Ahorro”,

Antonio R. Rico (2011-12-18 23:10:24)
@Cesc, la definición de Browne sobre lo que realmente es la inversión es personal y respetable, como tú tendrás la
tuya. Es una opinión un poco extrema, pero se parece bastante a la mía. Él también recalca que dar un punto de
especulación a tus inversiones no es malo, pero lo importante es que sepas exactamente lo que estás haciendo. De
los nombres que comentas, Mr. Warren es, sin duda, el que más se merece el mayor de mis respetos y admiración.
En cuanto a los gestores de fondos, ya sabéis cual es mi opinión, lo han hecho bien y precisamente por eso son
famosos. Si te fijas, en ningún momento digo que lo hayan hecho mal, pero demostrar que fue sólo por habilidad es
complicado. @devuntu, ese detalle que das me gusta bastante. Otra cosa es que compres unos activos en particular
porque creas que van a darte mejores rentas que otros. @igor76, exacto, no por ser el gestor de un fondo exitoso
pasas de ser especulador a gran inversor. @Valentin, que me perdonen los dioses por llevar la contraria a mi gran
estudiado Ben, pero los ”previos análisis” pueden mentir, y pensar que los tuyos son inmunes a los caprichos del
destino, es especular. Ya os digo que es mi opinión, tan válida o menos que la de cualquier otro, pero que me
recuerda cosas importantes a la hora de destinar los ahorros a productos de inversión. @Scoralstom, como siempre
tan metafísico. :) @Jaime, como comentan @Aprendiz y @Luis Miguel, fantástico también el principio que añades.
Muchas gracias a todos.

Cesc (2011-12-19 01:00:24)
@Devuntu, estoy de acuerdo básicamente con la definición de gestión activa, lo que diferencia a los buenos de los
mediocres es que los primeros no están anclados al mercado,son independientes y su horizonte es a l/p, Buffett
ha comentado varios veces que a él le daría absolutamente igual que la bolsa cerrara durante años, el adquiere
negocios de calidad a un precio inferior a su valor intrínseco y si no se deteriora el balance, ni el equipo directivo
hace barbaridades su ”holding period” es para siempre (algo que aprendió de Fisher), lo que le sitúa muy muy
lejos del terreno especulativo. @Antonio, creo que cuando alguien (Harry Browne) se pone tan rimbombante y
solemne como para enumerar principios de inversión tiene que ser un poco cuidadoso, es muy respetable (y muy
probablemente lucrativo e inteligente) no querer apartarse de la inversión indexada, pero decir que todo lo que no
es inversión indexada es especular me parece una burrada; de hecho algunos de los gestores que he mencionado
no se comieron con potatoes la burbuja especulativa de las .com, ni compraron acciones sobrevaloradas del
Nikkei en su momento, ni iban cargados de bancos e inmobiliarias en el 2008; algo que si que puede afectar por
lo menos parcialmente a los que invierten en índices, pero nadie medianamente serio afirmaría que la inversión
indexada es especulativa. Por otra parte, en muchas carteras indexadas expuestas en este foro, el ETF VIG
tiene un peso relativo importante, Porqué se invierte en el VIG y no en el índice SP500 o el Wilshire 5000 que
son los más generales?, probablemente porqué muchos pensamos que hay empresas con unas caracterísiticas
superiores que no están justipreciadas por el mercado, no creo que sea especulativo. En cuánto al factor suerte,
no creo que exista a l/p, Peter Lynch consiguió si no recuerdo mal un 28 % anual compuesto vs 15 % del
SP500 entre 1977/90, la probabilidad de batir al índice por ese margen durante trece años es de 1/900000 (no
me preguntes dónde lo leí), Buffett generó el mismo alpha durante otro período de 13 años, por lo que ya ten-
emos 2 gestores (hay unos cuántos más) cuyos logros son difícilmente explicables recurriendo al azar. Un saludo, Cesc

Lluís (2011-12-19 19:08:28)
Aunque estoy de acuerdo en la mayoría de ideas y principios que propone Browne, yo tampoco estoy de
acuerdo en la definición que hace de la especulación, aunque también tengo claro que ni soy Warren Buf-
fett ni tengo el tiempo necesario para llevar a cabo su método de inversión. Lo que me gusta más de la
indexación es su simpleza (simple but not easy), que lo podría hacer hasta un niño de 10 años. Además,
una vez lo tienes implantado, le puedes dedicar 10 minutos al año, y el resto lo dedicas a lo que realmente te hace feliz.

457



Juan (2011-12-19 16:07:36)
Algunos sugieren que el éxito a la hora de batir el mercado de Buffett y compañía tiene una buena dosis
de suerte. Vamos, que muchos otros con conocimientos e inteligencia similares lo han intentado y han
fracasado (y claro, no son tan famosos). De todas formas creo que es en el ”Bogleheads’ Guide...” donde se sub-
raya que el propio Buffett admite que para el pequeño inversor la opción más acertada y provechosa es la indexación.

Antonio R. Rico (2011-12-19 11:37:20)
@Cesc, precisamente has dado en el clavo de lleno. Con el VIG, ESPECULO con que mi parte invertida
en renta variable USA se comportará de forma más afín a mi gusto que el S &P500. Llevas razón en lo
que comentas, pero hay que tener en cuenta que Browne era el líder del Partido Libertario candidato a
la presidencia USA, con la filosofía financiera que eso conlleva. Es su forma de pensar, sana, segura y
respetable, y sobre todo muy sostenible, algo que nos hace muuuucha falta comprender en nuestro mundo capital-
ista. Al menos a mi no me parece tan descabellado, aunque entiendo que es perfectamente rebatible. Un saludo Cesc.

Juan (2011-12-20 20:29:59)
@Cesc Varios de los discípulos de Graham, el padre del análisis fundamental, han batido holgadamente a los
mercados por periodos de tiempo significativos. Vale. Pero habría que mirar también CUÁNTOS discípulos de
Graham NO HAN conseguido batir a los mercados holgadamente y por periodos de tiempo significativos. De
todas formas, el propio Burton Malkiel (”A Random Walk...”) dice que si hay una posibilidad de batir al mercado
probablemente vaya por el lado del análisis fundamental.

Cesc (2011-12-22 23:08:21)
@Juan, cierto, batir al mercado ”a lo grande” es muy difícil y los rendimientos a l/p tienden a acercarse a los
del mercado, pero se puede conseguir, y algunos lo consiguen con un riesgo (ya sea medido por dispersión de
rendimientos, calidad financiera de la cartera..) menor que el de los índices y un approach largoplacista con cero
sesgo especulativo, lo que demuestra que el mercado no es totalmente eficiente (es batible), aunque si es ”mostly
efficient” en palabras de Monish Pabrai(pocos logran batirlo). Un saludo, Cesc

Japón como Mal Ejemplo del Largo Plazo (2011-12-19 09:00)

[1] Iñaki tiene algunas dudas, y me envía este mail para
solicitar mi opinión:

Hola Antonio,

hace tiempo que estoy siguiendo tu blog, y me parece muy interesante tu filosofía de in-
versión. Ahora mismo dispongo de un capital que he ido ahorrando y que he ido moviendo
mediante depósitos y fondos de inversión, y en este momento quiero empezar a invertirlo
siguiendo una estrategia a muy largo plazo. Leyendo tu blog y con la experiencia de algunos
años de análisis he erradicado de mi forma de invertir los fondos de inversión de gestión activa.
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De manera que fondos indexados de gestión activa y en menor caso ETF´s me parecen la
mejor opción, junto con la idea de los rebalanceos, que hace que se aleje un poco del buy
&hold clásico. Pero me surgen dudas porque en gran parte se basa en que a la larga la renta
variable subirá.

Si por ejemplo ocurre un caso como el de Japón cuyo índice hace 20 años estaba en 40.000
puntos y actualmente sigue a 8.500, con este sistema de rebalanceo y aportación anual durante
estos años hubiéramos estado promediando a la baja, pero los que tuvieran invertido hace
ya 20 años les costaría muchos años recuperarse, si es que llegan a conseguirlo. Es cierto
que también habría que considerar cuánto han recuperado vía dividendos. La cuestión es
que no veo raro que esto pueda suceder a nivel general porque a mi modo de ver existe un
sobreendeudamiento por parte de los países (sobretodo EEUU), que a medio plazo ese dinero
va a tener que desaparecer porque no es posible pagarlo, y la solución no es imprimir dinero
continuamente y pagar la deuda con mas deuda. Para mi la duda está en quién va a asumir
las perdidas. De todos modos esto es predecir el futuro y ya se que tu no tienes ninguna
intención de hacerlo.

Quería preguntarte si has hecho alguna simulación de acuerdo a tu cartera, si tienes datos
para saber cómo habría funcionado durante periodos anteriores.

Si es así, te agradecería mucho si los puedes compartir. Me ayudaría mucho ya que tengo
intención de seguirla pero este tipo de estrategia necesita creer firmemente en ella, sino cuando
vengan malos momentos surgirán las dudas y para ello es necesario saber cómo se hubiera
comportado en otras ocasiones.

Muchas gracias por tu tiempo y por compartir tus ideas.

Un saludo

Iñaki

Hola Iñaki, muchas gracias por tu seguimiento y por el mensaje. Tu confianza en mi opinión me hace
tremendamente feliz. A ver si te puedo ayudar.

Lo primero que me gustaría proponerte es que pensaras bien el ejemplo de la inversión en la bolsa
de Japón. Si te das cuenta, en realidad estás sugiriendo una hipotética compra de un sólo mercado y
en el peor momento posible. Es cierto que, de empezar la cartera hace justo 21 años, habríamos estado
bastante tiempo ponderando a la baja, pero también habríamos estado durante muchos años acumulando
bolsa barata del país nipón, sin contar con que pertenece a un índice regional junto con otros países del
Pacífico.

También me gustaría remarcar que, con la estrategia de rebalances, habríamos evitado comprar mucha
bolsa japonesa durante su propia burbuja. Es una defensa pasiva que nos protege de comprar mercados
sobrevalorados.

Además de esto, tendremos en cuenta que sólo representa algo más del 10 % de la [2]cartera total,
por lo que el supuesto daño sería menor. Ahora bien, ¿y si después de acumular durante 20 años, la
bolsa de Japón entra en ebullición durante otros 15? Bernstein, en su libro [3]Los Cuatro Pilares de
la Inversión, lo dice muy claro: ”Al ahorrador le interesan mercados bajistas y al jubilado le interesan
mercados alcistas”. Se trata de comprar mucho y barato. Que no te vendan la moto con esto, que a todos
nos encanta ver el color verde en los mercados, pero nadie se pone a pensar si realmente le interesa que
los activos que va a comprar se encarezcan, si es que tiene previsto ir acumulando durante décadas.
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En cuanto a tu segunda cuestión, según mi filosofía de inversión y desde un punto de vista boglehead,
creo que te equivocas de pregunta. Me comentas que si he realizado una simulación de los rendimientos
pasados, como si eso fuese a influir en el futuro. Puede que lo haga y puede que no. No sabemos lo que
nos depararán los próximo 20 ó 30 años. La pregunta que yo haría es: ”¿Qué trabajo de investigación has
realizado para llegar a tus conclusiones?” E Iñaki, el blog está plagado de entradas que muestran [4]las
fuentes de mi investigación. Joe Dominguez, Harry Browne, John Bogle o William Bernstein me han
enseñado lo que sé, y es la base en la que me apoyo para creer en lo que hago.

Espero que mis respuestas no te hayan parecido poco interesantes. Sé que dar la llave del cofre del
tesoro es mucho más emocionante, pero te estaría fallando. Muchos lo hacen vestidos de cuello blanco y
corbata, pero eso es algo que desgraciadamente no está en nuestra mano evitar. Un saludo.

Si te ha parecido interesante la entrada, échame una mano difundiéndola mediante los
botones sociales que tienes al principio del artículo. Te llevará tan solo unos segundos, pero
me será de gran ayuda. Muchas gracias.

1. http://inversorinteligente.es/japon-como-ejemplo-del-largo-plazo.html/nikkei

2. http://inversorinteligente.es/cartera

3. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-20-los-cuatro-pilares-de-la-inversion.html

4. http://inversorinteligente.es/serie-52-libros

Jorge Armando (2011-12-20 09:13:30)
El desplome del Nikkei es una excelente oportunidad para los de mi generación.. Con mis 32 años creo que en el
largo plazo será una de mis mejores inversiones. La verdad es que aunque suene contradictorio, esta coyuntura
bajista me viene muy bien.. Espero que el repunte general llegue cuando tenga 40 o 45 años... Por ahora queda
aplicar lo aprendido en ”El millonario de al lado”: frugalidad, frugalidad, frugalidad, nada de despilfarro, a
vivir con lo justo y a poner el excedente en buenas inversiones. Que afortunado el momento en que compre por
curiosidad el libro de Bernstein y que afortunado el momento en que encontré este excelente blog en la web.

Antonio R. Rico (2011-12-20 10:31:11)
@jose enrique, efectivamente, y no hay forma de que le entre a la gente en la cabeza estos conceptos que apuntas.
@Cesc, es el propio rebalance el que ordena el equilibrio. @Jorge Armando, buena reflexión. Muchas gracias por
tu alusión al blog.

Pistachu (2011-12-20 11:52:58)
Pongo un ejemplo que se puso en Rankia de cartera, una única inversión de 1000000 yenes con rebalanceo anual.
- 60 % Stocks 50/50 Domestic/foreign (30 % TOPIX, 30 % MSCI All-Country-ex-Japan (gross, yen base) -
40 % Bonds (20 % 6-month JGBs, 20 % US commercial paper) http://www.rankia.com/foros/bolsa/temas/-
869861-predecir-techos-suelo s?page=9 #respuesta 872095 Dejando de lado el cutre-ejemplo recurrente de querer
desvirtuar y sembrar de incertidumbre los planes de inversión a largo plazo basándose en un ejemplo consistente
en una sóla inversión en el peor momento de la historia, sin diversificar y con los ojos cerrados, que para mí sólo
entra en la cabeza de quien lo ve como una especulación y no como una inversión, lo cierto es que ojalá hubiese
invertido yo a largo plazo en japón en los 70 y los 80 y hubiese visto pasar mi inversiones de 3000-6000 a 40000 en
20 años que ya me hubiese preocupado de rebalancear y diversificar en otras cosas las superganancias que hubiese
cosechando y de irme a las Bahamas.

Cesc (2011-12-20 01:38:25)
@Jose enrique, en aquellos tiempos sólo el valor de mercado de la cia nacional de teléfonos en Japón era mayor que
todo el mercado alemán, las valoraciones del Nikkei carecían totalmente de fundamentos, para justificar un per de
100, una empresa debe crecer a tasas elevadísimas durante bastante tiempo, algo muy muy improbable. @Antonio,
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utilizar algún ”filtro” de valoración , o es el mismo rebalance el que ayuda a equilibrar la cartera? Slds, Cesc

jose enrique (2011-12-19 18:40:02)
En la bolsa de Japón . Siempre se pone como ejemplo de que la inversión a largo plazo no siempre funciona
pero en aquellos momentos eran precisamente los inversores de largo plazo los que advertían de que aque-
llo era una locurta insostenible y los que recomendaban no comprar. Alcanzó un per de 100 y 200 algunas compañías.

Juan (2011-12-20 20:36:16)
Una pregunta, un poco al margen. Cuando tenéis que hacer un gasto fuerte... ¿cómo quitáis (o tenéis previsto
quitar) dinero de vuestra cartera? Imaginad que tenéis que compraros coche nuevo, por ejemplo, dento de x años....
¿lo retiráis proporcionalmente de cada sector? ¿lo retiráis de la renta fija directamente? ¿vendéis sólo acciones si
están a precio alto? ¿hacéis un ahorro dirigido para el futuro coche al margen de vuestra cartera?

Albert (2011-12-20 21:07:05)
Hola Juan, a mi me gusta dividirlo en carteras distintas, cada una con un perfil de riesgo distinto. Tengo 3 carteras
básicas: Cartera de emergencia, donde tengo dinero suficiente como para vivir durante 2 años si me quedara sin
ingresos Cartera de imprevistos, donde tengo dinero para cubrir algún imprevisto. Por ejemplo una reparación del
coche debido a un accidente. Cartera de inversión. Cartera basada en la filosofía de este blog donde invierto para
mi jubilación. A parte de estas carteras básicas, también tengo carteras para fines específicos. Pero cada uno tiene
que encontrar el sistema con el que se encuentre más cómodo.

Juan (2011-12-20 21:15:54)
@Albert Y las carteras de emergencia e imprevistos... ¿las dejas en depósitos bancarios? Si tienes pensado ir
ahorrando para comprar un coche dentro de 10 años...¿no es mejor ponerlo en bonos por lo menos? Y si separas
totalmente la cartera de inversión y tienes pensado que será para la jubilación (es decir, no tocarla) ¿no es mejor
tenerla toda en renta variable y prescindir de la renta fija? Total, si no lo vas a tocar y tienes carteras alternativas...

Albert (2011-12-21 08:35:42)
Juan, Cada cartera tiene su perfil de riesgo. La cartera de emergencia sí que la tengo toda en depósitos escalonados
(cada mes vence un depósito). El resto la tengo dividida en función del riesgo que quiero asumir. Respecto a la
cartera de jubilación toda en renta variable, mi punto de vista es que lo más importante, como dice Antonio, es
ceñirse a tu plan. En momentos bajistas que vea que mi cartera para la jubilación cae en picado ¿Seré capaz de
dormir? ¿Podré mantenerme fiel a mi plan? El perfil de riesgo es subjetivo y cada persona tiene el suyo.

Iñaki (2011-12-22 19:52:12)
Antonio, gracias por la respuesta. Un saludo

The Economic Time Bomb: Una Estrategia Segura y Rentable (2011-12-21 09:00)

[1] Para protegerte contra el incierto futuro, tu estrategia de inversión debe
satisfacer seis requerimientos:

1. El conjunto de las inversiones que poseas deben defenderte de la bancarrota en cualquier
clima económico, incluso deben rendir bien.
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2. Tu estrategia no debe estar ligada a ningún pronóstico. Tu seguridad financiera no debe de-
pender de cualquier predicción, por más seguro que estés de tu visión de futuro económico.

3. Tu plan de inversión debe no someterse a cambios porque cambien las tendencias bursátiles
o se prevean problemas macroeconómicos. Cualquier opinión acerca de esto es un pronóstico, lo que nos
llevaría al punto anterior.

4. Tu programa de inversión debe ser un muro ante cualquier sorpresa financiera, incluidos
eventos inesperados como catástrofes naturales o guerras mundiales.

5. Tu estrategia debe permitirte olvidarte de tu cartera de inversión hasta que tengas que de-
positar más dinero en ella o toque rebalancearla.

6. Si tienes una opinión formada acerca del futuro, tu estrategia debe permitirte que, si realizas
la apuesta, lo hagas con dinero que no necesitas ni tampoco con el dinero que pertenece a tu cartera
principal de inversión.

LA CARTERA PERMANENTE

Esta cartera responde a las premisas descritas en los cinco primeros puntos. Ningún activo fi-
nanciero puede cumplir con los cinco juntos, pero una combinación correcta de activos tiene el poder de
conseguirlo.

No debes juzgar un producto de inversión de forma individual, ya que la seguridad en la in-
versión no se puede encontrar en un activo individual, y mucho menos para cualquier ciclo económico.
Tampoco encontrarás la buscada seguridad saltando de un activo a otro según las previsiones. Sólo
la encontrarás invirtiendo en un grupo de activos bien balanceados que te protejan ante cualquier
circunstancia.

Cada grupo de activos dentro de la cartera tendrá un propósito determinado, que será prote-
gerte en diferentes climas económicos. Cuando estos climas son más acusados, los activos destinados a
rendir bien en dichos periodos entran en ebullición, asegurando el buen rendimiento de tu cartera en su
conjunto, aunque el resto de inversiones sufran al mismo tiempo. Esta combinación de activos es los que
Harry llamó [2]Permanent Portfolio, porque precisamente la cartera permanece constante para siempre,
tan solo tienes que procurar que cada clase de activo no se escape demasiado de los porcentajes objetivo
(25 % cada una).

La misión principal de la [3]cartera permanente es preservar el capital, pero si es construida de
forma apropiada, será capaz de proporcionar un 5 % de rentabilidad sobre la inflación a largo plazo.

LA CARTERA VARIABLE

No hay nada malo en especular en el mercado financiero, pero siempre que sepas que estás es-
peculando y con el dinero que estés dispuesto a perder sin que lastime tus finanzas personales o familiares.
Para ello, puedes crear lo que Harry llama The Variable Portfolio, porque es en esta segunda cartera
donde puedes libremente variar tus activos y estrategias como te venga en gana. Con una cartera variable
puedes dar rienda suelta a tu instinto de jugador, cosa que no es nada recomendable, pero que de hacerlo,
mejor mediante una estrategia separada del capital bien invertido.

Puedes comprar y vender acciones individuales, divisas extranjeras, platino u otros metales,..., o
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cualquier capricho especulativo que se te ocurra. Pero eso sí, hazlo sólo dentro de esta cartera, y sin
disponer del capital de la cartera permanente.

¿Cuánto capital destinar a la cartera variable? Como mucho, el máximo que te permitas perder
sin que afecte seriamente a tus finanzas personales o familiares y que no te siente mal perder. Tú decides
la cantidad, tú decides el riego. Mi cartera variable es del 0 %, así que te puedes hacer una idea de mi
opinión al respecto.

En las próximas entradas verás a fondo la composición y funcionamiento de la cartera perma-
nente. Una vez está formado el portafolio, estás asegurado contra el próximo bombazo económico. Ya no
tendrás que cambiar de tipo de inversión cada vez que escuches las horribles historias de miedo de los
programas financieros.

Entradas de la serie:

[4]Resumen

[5]7 Principios Básicos

[6]Una Estrategia Segura y Rentable

1. http://www.amazon.com/Economic-Time-Bomb-Profit-Emerging/dp/0312025815/ref=sr_1_1?ie=UTF8&qid=

1324313880&sr=8-1

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

4. http://inversorinteligente.es/the-economic-time-bomb-resumen.html

5. http://inversorinteligente.es/?p=2809

6. http://inversorinteligente.es/?p=2818

Álvaro (2011-12-21 21:14:16)
Yo es que no consigo concebir el oro como un activo, podría soportar un 5 % o 10 % en la cartera como valor
refugio, pero que una cuarta parte de todo mi patrimonio esté formada por cachos de metal sin uso productivo
alguno no me tranquiliza nada. Si invierto en renta variable compro participaciones en empresas productivas y
participo de su beneficio, si invierto en renta fija cedo mi dinero para que otros produzcan con él e igualmente
obtengo una parte de sus beneficios. Pero la rentabilidad del oro es solo especulativa, su revalorización se
basa exclusivamente en su escasez y en que haya gente que siga pensando que es un valor seguro o que seguirá
revalorizándose (vamos una burbuja en toda regla).

Antonio R. Rico (2011-12-21 19:57:53)
@Lluís, de nada. Muchas gracias a ti. @Valentín, en el hipotético y catastrófico pronóstico que nos traes, me da
que el oro no sólo se mantendría, sino que probablemente se dispararía. ¿No crees?

Antonio R. Rico (2011-12-21 21:24:04)
@Álvaro, mi opinión es bastante parecida a la tuya, aunque lo de la burbuja ya se verá si es así. Quizás por eso
me gusta más la cartera boglehead que la cartera permanente. Dedicar un 25 % a un activo que no mete dinero
en tu bolsillo de forma pasiva es mucho para mi gusto. Pero el caso es que la cartera ha funcionado muy bien
desde que se conoce su trayectoria. La cartera permanente que tengo en proyecto, vendría a ser el 20 % (aprox) de
mi cartera total, dejando el otro 80 % para la cartera principal, la boglehead. Al ocupar el 20 %, el porcentaje
dedicado a metales preciosos sería de tan sólo el 5 % de la cartera total, pero me serviría para poder tener una
cartera permanente, presentarla como segunda cartera del blog, seguir su evolución, rebalancearla, compararla con
la cartera boglehead y con el mercado,...
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Álvaro (2011-12-21 13:19:19)
La verdad es que una cartera que pueda proteger tu patrimonio ante cualquier ciclo económico o catástrofe y al
mismo tiempo rentar un 8 % nominal (casi como la rentabilidad histórica de la renta variable) suena demasiado
bueno para creerlo. ¿La teoría de Harry Browne está realmente avalada por los datos históricos?

igor76 (2011-12-21 14:04:00)
Hola Antonio, Estaba interesado (al igual que otros lectores del blog) en destinar una parte de la inversión a una
cartera del tipo permanente. Algún compañero intentó darla de alta en R4, pero parece que de momento no ha
sido posible. ¿Qué es más recomendable: intentar contratar el PRPFX directamente y olvidarnos o crear uno
artesanal para ciudadanos europeos?

Pistachu (2011-12-21 14:37:03)
@Álvaro, quizás te sirvan estos enlaces aunque ”sólo” son desde 1972: http://crawlingroad.com/blog/2008/12/22/-
permanent-portfolio-historic al-returns/ http://europeanpermanentportfolio.blogspot.com/2010/06/historical-re
turns-overview.html

Valentin (2011-12-21 19:13:37)
Hay que tener cuidado en dos aspectos: primero, extrapolar datos de USA a Eurozona puede ser peligroso,
segundo los datos históricos del espacio temporal contemplado, puede ser demasiado corto. Me explico: Desde
el año 1972, USA no ha padecido una crisis financiera (quiebra estatal, quitas, o reformas monetarias). ¿De
verdad ha considerado estos supuestos de crisis en su permanent portfolio?. Lo que pretendo decir, es que el
permanent portfolio se ha comportado como se ha comportado en un espacio temporal de expansión monetaria
(dentro del ciclo monetario). La correlación entre estas cuatro clases de activos puede haber funcionado
durante esta época relativamente bien. Situación actual en la Eurozona: ”Las deudas hay que pagarlas”.
¿Como?. Hay tres alternativas: 1. Alto crecimiento económico. 2. Inflación 3. Quitas e insolvencias. También
insolvencias estatales y reformas monetarias. Quizás el peor escenario para el permanent portfolio pudiere
ser el nr. 3, en el que la RF alargo plazo y el Cash pudiera sufrir mucho. Si la RV cae en este escenario,
quizás lo único que se mantenga es el precio del oro. Dicho de otra forma, la correlación entre las cuatro
clases de activos, varía con el tiempo y con el tipo de crisis a las que nos enfrentamos. Saludos, Valentin

Lluís (2011-12-21 19:02:40)
Gracias por tu opinión Antonio.

Lluís (2011-12-21 16:55:04)
Tengo una pregunta para los foreros. En este libro, así como en la mayoría de los libros de referencia financiera
hablan de mantener una política de inversión estable, aunque cambie la situación del mercado, así como de
disponer de un colchón para emergencias como podría ser la situación comentada. Pero, aún que ya preveas una
situación de paro para unos meses, la cosa se puede alargar más, vosotros cambiarías vuestra política de inversión
si por ejemplo entráis en el paro?

Antonio R. Rico (2011-12-21 18:16:36)
@Álvaro, la renta variable da un 3 % más de rentabilidad histórica que la cartera permanente, pero con una
volatilidad muy superior. @igor76, prefiero la cartera 4x25 % para adaptarla a la zona Euro. @Pistachu, gracias
por los enlaces. El primero de ellos pertenece a un fenomenal blog que recomiendo encarecidamente. @Lluís, por
supuesto que hay que cambiarla. Como hemos dicho muchas veces, la cartera debe estar adaptada a tu perfil de
riesgo, y éste entiendo que será mucho mayor si quedas desempleado.

Esponja (2011-12-21 23:45:27)
Hace ya tiempo que he pedido el PRPFX en R4, y me dijeron que lo darían de alta en breve, pero de momento
nada. Saludos
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Álvaro (2011-12-21 23:47:42)
No sé, en los enlaces que ha puesto Pistachu (muchas gracias!) se ve que ha funcionado bien en USA en las
últimas décadas, pero el oro es un ”activo” demasiado ligado al dólar y falta ver si una cartera similar europea
tendría una volatilidad tan baja como la americana. Me llama tb la atención que ponen como ejemplos de buen
funcionamiento de la cartera permanente durante casos extremos a Japón e Islandia, pero lo hacen comparando
las rentabilidades de la RV/RF locales, con una cartera diversificada en RV mundial los resultados habrían sido
muy diferentes. Por otro lado, lo de que el hecho es que la cartera permanente funciona y que está por ver si el
oro es o no una burbuja me recuerda a la situación vivida recienmente con la vivienda. ¡Y las casas al menos
sirven para vivir! Pero a ver quien es el valiente que forma ahora una cartera permanente gastando el 25 % de sus
ahorros en oro al precio que está: http://www.kitco.com/charts/popup/au3650nyb.html

igor76 (2011-12-22 11:30:51)
Una pregunta para todos: ¿el dinero del colchón de seguridad dónde lo teneis? ¿Depósito o fondo de RF a
corto plazo? Es que me da mucha pereza estar todo el día mirando depósitos, por lo que me planteo meter ese
dinero en alguno de RF a corto plazo y relajarme. Por otra parte me da grima abrir cuentas en cutre-bancos
on-line para que me den el depósito de ”bienvenida”. Un saludo. Por otra parte, ¿Qué opinais sobre meter
una parte del colchón en un fondo de esos de ”retorno absoluto”que deberían funcionar bien en todas las situaciones?

Lluís (2011-12-22 14:19:13)
@igor76, si te sirve yo lo tengo en una cuenta naranja (interés bajo pero disponibilidad inmediata) fuera de la
cartera de fondos de inversión indexados. Dentro de los fondos indexados tengo un perfil de rv/rf igual 110-mi
edad, pero para este cálculo no tengo en cuenta el ”colchon de seguridad” y por este motivo me gusta más separarlo
(aunque soy consciente que llevar este control no sería nada del otro mundo). Los fondos de retorno absoluto a mi
me parecen más un producto del márketing de la industria financiera que no una opción de inversión, pero es solo
una opinión.

Antonio R. Rico (2011-12-22 19:03:17)
Suscribo lo dicho por @Lluís acerca de la ubicación del colchón de seguridad. Prefiero la disponibilidad inmediata
para ese dinero.

Jorge Armando (2011-12-24 04:36:17)
Este blog me despertó el interés por los libros de Mr. Browne, hoy encontré ”How I Found Freedom in an Unfree
World”, estoy en las primeras páginas y noto que el autor tiene un estilo muy claro y usa palabras simples
para expresar sus ideas, al punto que con mi nivel de ingles intermedio puedo entender sin problemas todos sus
planteamientos. El libro cubre temas que van más allá de las inversiones y que permiten ver la filosofía del autor
en varios aspectos de la vida.

Antonio R. Rico (2011-12-24 12:22:18)
@Jorge Armando, ¿dónde lo has encontrado? Tiene pinta de ser un libro muy interesante. No sé si será mucha
molestia para ti, pero cuando termines de leerlo podrías mandarme por mail un pequeño resumen y si estás de
acuerdo lo podemos publicar como entrada del blog para que todos los usuarios nos podamos empapar de sus
enseñanzas.

Jorge Armando (2011-12-26 22:46:01)
Claro que si Antonio, es lo menos que puedo hacer en señal de aprecio por toda la valiosa información que encontré
y sigo encontrando en cada una de las interesantes entradas de tu blog.
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Actualización en Redes Sociales (2011-12-22 09:00)

[1] Escribo esta entrada para recordarte dónde puedes
encontrar las actualizaciones, opiniones y enlaces que promuevo por la red en los distintos medios de
difusión social de los que dispongo. Es para mi una satisfacción enorme el haber alcanzado el número de
seguidores del que dispongo, cifra que nunca hubiera imaginado al comenzar esta aventura. Aquí tienes
mi presencia en las redes de comunicación:

- LinkedIn. Hace sólo unos días que me di de alta en la red social para contactos profesionales. Es
tremendamente interesante, aunque aun no sé como sacarle todo el partido. Aquí tienes [2]mi perfil en
LinkedIn.

- Twitter. Quizás sea mi preferida, ya que es fácil, práctica y muy funcional a la hora de seguir a
quien te interesa a través de listas privadas o públicas. Mi perfil en Twitter, con más de 1300 seguidores
(aun me acuerdo de cuando [3]celebraba mis 50 primeros :) ), lo encontrarás como [4]@inversorintelig.

- Facebook. La red de redes cuenta con una página del blog. Aquí tienes [5]su muro.

- Google+. Ésta es un híbrido de todas las anteriores. Su mejor faceta es la de separar por grupos
a tus contactos y configurar la privacidad para cada uno de ellos. Este es [6]mi perfil [7]guglero.

- Bolsa.com. Esta es la red social de los que gustan de la bolsa y los mercados, aunque quizás los
temas que trato en el blog no son los preferidos, ni mucho menos, de los usuarios de esta plataforma. Aquí
tienes [8]mi perfil.

- Feed y RSS. Mediante esta herramienta se puede estar al día de las entradas de tus blogs favoritos
compaginándolo con algún lector como [9]google reader. Este es el [10]feed de InversorInteligente.

- E-Mail. Gracias al agregador de correos electrónicos de feedburner, puedes recibir en tu mail las
entradas del blog nada más se publiquen. [11]Pulsa para suscribirte y recibir las entradas por mail.

- Foros. De vez en cuando me gusta pasarme por algún foro financiero para leer y participar en algún hilo
de mi interés. De todas formas, la actitud (de una minoría de usuarios) de ”voy a tener la última palabra
y no tenéis los demás ni p**a idea” que suele reinar en estos sitios me lleva a no usarlo tanto como me
gustaría. Tampoco los temas sobre indexación y largo plazo suelen ser los preferidos. Aquí tienes mi
usuario en los foros de [12]Rankia y [13]Burbuja.

Bueno, no te doy más la tabarra. Como siempre, muchas gracias por tu seguimiento. Nos vemos
por la red y ¡suerte con la lotería!

1. http://inversorinteligente.es/actualizacion-en-redes-sociales.html/redes-sociales-2

2. http://es.linkedin.com/in/arricoo

3. http://inversorinteligente.es/mas-de-50.html
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4. https://twitter.com/InversorIntelig

5. http://www.facebook.com/inversorintelig

6. https://plus.google.com/109713338172513641693/posts

7. https://plus.google.com/109713338172513641693/posts

8. http://bolsa.com/user/antonio-rodriguez-rico

9. http://www.google.com/reader

10. http://feeds.feedburner.com/ElInversorInteligente

11. http://feedburner.google.com/fb/a/mailverify?uri=ElInversorInteligente&loc=es_ES

12. http://www.rankia.com/usuarios/arricoo

13. http://www.burbuja.info/inmobiliaria/members/arricoo.html

mgl (2011-12-22 12:10:26)
Wua!! desconocía que fueras de Málaga. Yo también lo soy. Es la primera que vez que escribo en esta página tan
estupenda. Enhorabuena por lo que haces. Saludos.

Antonio R. Rico (2011-12-22 19:04:29)
@mgl, hola paisano. Soy de Málaga pero hace 10 años que vivo en Madrid. Que le vamos a hacer...

Fondos Indexados de Vanguard en Europa (2011-12-23 09:00)

Como regalo de Navidad, te traigo una esperanzadora
noticia. Quienes somos seguidores de los productos de [1]Vanguard Group, estamos deseosos de poder
contratar sus fondos de la misma forma que lo hacen los ciudadanos americanos. [2]Hace unos meses
comenzaron los rumores que ponían a los valiosos ETFs de Vanguard ofrecidos a los brokers europeos para
el próximo año 2012, adaptados a las monedas europeas y cotizando en las bolsas de nuestro continente.
Pero de los fondos indexados no llegué a tener ninguna noticia.

Pues bien, el primer distribuidor que se ha lanzado a ofrecerlos a sus clientes es Standard Life, una
aseguradora escocesa que viene a ser lo que es aquí, por ejemplo, Mutua Madrileña, ofreciendo a sus
clientes seguros, pensiones, fondos,...

Standard Life ha añadido doce fondos indexados de Vanguard en su [3]plataforma de pensiones para el
ahorro y la inversión a largo plazo. La aseguradora escocesa es la primera en Europa en proveer, como
intermediaria, los activos gestionados por Vanguard Group, siendo contratables tanto por particulares
como por instituciones. Estos son los fondos de pensiones ofertados desde el 16 de diciembre:

SL Vanguard FTSE® UK All Share Index Pension Fund
SL Vanguard UK Government Bond Index Pension Fund
SL Vanguard UK Investment Grade Bond Index Pension Fund
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SL Vanguard FTSE® Developed World ex UK Equity Index Pension Fund
SL Vanguard FTSE® Developed Europe ex UK Equity Index Pension Fund
SL Vanguard Emerging Markets Stock Index Pension Fund
SL Vanguard Japan Stock Index Pension Fund
SL Vanguard Pacific ex Japan Stock Index Pension Fund
SL Vanguard FTSE® UK Equity Income Index Pension Fund
SL Vanguard UK Inflation Linked Gilt Index Pension Fund
SL Vanguard UK Long Duration Gilt Index Pension Fund

Además, a partir de finales de Enero ofertará:

SL Vanguard US Equity Pension Fund

Desgraciadamente aun no hay noticias que confirmen la próxima comercialización de los fondos de Van-
guard en España, pero qué duda cabe que esto puede ser un comienzo para lo que pueda venir después. Si
esta noticia trasciende, es probable que los bancos y brokers españoles ¿interesados? en comercializarlos
se pongan las pilas y trabajen para ofrecerlos en un futuro no muy lejano.

Os dejo el enlace a la [4]página de Standard Life donde realiza el anuncio. Como siempre, muchas
gracias por estar ahí. Un saludo y felices fiestas para ti y los tuyos.

1. https://personal.vanguard.com/us/CorporatePortal

2. http://inversorinteligente.es/etfs-de-vanguard-en-europa.html

3. http://www.standardlife.co.uk/1/site/uk/investing

4. http://ukgroup.standardlife.com/content/news/new_articles/2011/sl_adds_vanguard_funds.xml

Valentin (2011-12-23 15:44:18)
Vanguard comercializa sus fondos, desde hace años, en distintos países europeos, vése
https://global.vanguard.com/content/home.shtml Lo que ocurre, es que el mínimo es de 100.000 ¬/fondo
(demasiado elevado). Hay que aprovechar la oportunidad que nos brinda poder invertir mediante sus ETFs!!!
Saludos, y Felices Fiestas, Valentin

Lluís (2011-12-23 15:43:41)
Muy buena notícia. Felices fiestas a todos!

scoralstom (2011-12-23 10:11:57)
Imagino que son demasiada competencia para nuestras entidades financieras con lo que la comercialización se
retrasara al máximo. Felices Fiestas

Rontaun (2011-12-23 10:50:46)
Lástima que todos sean fondos de pensiones. Espero que, como señalas, estemos ante la semilla de Vanguard en
Europa. Aprovecho para desearos a todos felices fiestas.

Álvaro (2011-12-23 14:36:09)
Por desgracia los costes de los fondos europeos de Vanguard siguen siendo bastante superiores a sus homólogos
americanos. Por ejemplo el U.S. equity 0,20 % frente a 0,07 % del Total Stock, o el Emerging Markets 0,55 %
frente a 0,22 %.

esponja (2011-12-23 11:46:34)
Seria un magnífico regalo para 2012. FELICES FIESTAS !!
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mugualex (2011-12-23 11:50:27)
Ya hay ganas de que aparezcan... Feliz Navidad y feliz año a todos!!! Y por supuesto muchas gracias a Antonio
por su blog.

paco (2011-12-23 12:12:54)
yo les envie un mail hace 1 semana y me han dicho que nanai

Albert (2011-12-23 12:45:13)
Antes de nada desearos a todos una FELIZ NAVIDAD! Sobre el tema, creo que hace tiempo que se puden contratar
fondos Vanguard en el Reino Unido, a través de Vanguard directamente [1], o a través de comercializadoras [2]. El
primer paso para que se puedan comprar fondos en España es que se registren aquí y la CNMV les de el visto
bueno. [1] https://www.vanguard.co.uk/uk/portal/How to invest/retail-investors.jsp?tab=Open account [2]
https://www.vanguard.co.uk/uk/portal/How to invest/retail-investors.jsp?tab=Investing platform

igor76 (2011-12-23 13:06:40)
Pues eso... Felices Fiestas a todos!

Antonio R. Rico (2011-12-23 13:37:22)
@Albert, lo de invertir directamente con ellos sí que lo había visto, pero lo de estas cuatro comercializadoras
británicas no tenía ni idea. La nbuena noticia es que cada vez son más. He estado echando un ojo y en
las dos que he visto requieren igualmente 100000 libras para la primera inversión en los fondos. No sé
cómo será en las otras dos. De todos modos son para ciudadanos británicos. Lo ideal es que inscriban los
fondos que tienen domiciliados en Irlanda en los diferentes países de la eurozona y permitan a las comer-
cializadoras poner sus propios mínimos de inversión, tal y como hacen con estas cuatro inglesas. Aunque
la verdad, lo que realmente me gustaría a mi sería que Vanguard rebajara los mínimos de inversión para
hacerlo directamente en su plataforma. De todos modos, va a ser interesante también si aumentan su tirada
de ETFs para Europa. @paco, ¿puedes detallarnos un poco más la respuesta de Vanguard y tu pregunta hacia ellos?

Ramón (2011-12-23 19:22:56)
yo no quiero ser aguafiestas, pero opino lo mismo que Albert, Vanguard UK hace tiempo que está operando,
pero las condiciones son mucho peores que en USA lo que pide Alberto estaría muy bien, pero me cuesta
creer que tengan mucho interés por venir a España, lo mismo vale para Fidelity y cualquier otra compañía americana

VT se Convierte en el ETF Más Completo del Mundo (2011-12-26 09:00)

El Vanguard Total World Stock ETF ha añadido recientemente a su ya diversificada cartera, un cambio
que hará las delicias de los pequeños inversores amantes de carteras muy simplificadas. Las acciones
globales, americanas y ex-USA, de pequeña capitalización, pasan a completar este fenomenal producto de
inversión.

El nuevo índice de referencia pasa a ser el FTSE® Global All Cap Index, sustituyendo al anterior,
el FTSE® All-World Index. A pesar de pasar a tener unas 7400 acciones en su impresionante cartera,
el ETF no varía su comisión de gestión, que recuerdo había sido rebajada este año a un pírrico 0,25 %.
Vamos, que quien quiera invertir barato y diversificado tiene pocas excusas para no hacerlo.

Si recordáis la entrada de [1]9 Carteras de ETFs para Españoles Vagos, la nº8 correspondía a la cartera
para vagos ”estilo Harry Markowitz”, que bien podría ser ahora:

50 % Vanguard Total World Stock ETF
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50 % Ishares Eur Aggregate Bonds ETF

¡Menuda cartera!

Por cierto, que la noticia fue [2]primicia del compañero @scoralstom en Rankia. Sco no las tenía
todas consigo, pero tal y como le aconseja @Valentín en el mismo hilo, no tiene de qué preocuparse, o al
menos, no más que antes... :)

1. http://inversorinteligente.es/9-carteras-de-etfs-para-espanoles-vagos.html

2. http://www.rankia.com/foros/bolsa/temas/

1029274-por-estas-cosas-diversifico-etfs-encuentras-sorpresas-tipo-tocan-vt

Antonio R. Rico (2011-12-26 20:40:42)
@Esponja, siempre que el cash sean dólares, funcionará bien, pero te tendrás que fiar del cambio EUR/USD. Si el
día que te jubiles comienza una tendencia bajista del dólar frente al euro, ¡la cagamos Luís!

juanma (2011-12-26 21:16:56)
Pregunta de novato.. Estaba a punto de comprar 4000 $ en VIG, y ahora tengo duda entre el nuevo estilo “estilo
Harry Markowitz: 50 % Vanguard Total World Stock ETF = 2000 $ 50 % Ishares Eur Aggregate Bonds ETF=
2000 $ ¿para largo plazo voy a por los VIG, o me quedo en 50 %-50 % ?? gracias de antemano

Esponja (2011-12-26 18:16:43)
De acuerdo con Sco, que no pueden cambiar así como así de estrategia. Aunque en este caso el resultado es genial
VT es ” el ETF”. Que os parece 25 % VT 25 % BND 25 % GLD 25 % cash Saludos

scoralstom (2011-12-26 10:08:01)
Sigo pensando que no hay derecho que nos toquen un producto en el cual hemos invertido, ¿ahora en que mas
se puede invertir?, yo ya he estado vendiendo etfs que tenia por ahi de small y emerging ¿para que los quiero
ahora?jeje. s2

igor76 (2011-12-26 21:51:34)
@Antonio, El día que nos jubilemos no hay que preocuparse por el cambio euro-dólar. Que la cosa se pone cara
por aquí... pues nos vamos a USA una temporada, o mejor aún, a Costa Rica o algún país similar, donde con unos
pocos dólares eres el rey del mambo. Je, je, estas ideas me vienen a la cabeza cuando veo ”Españoles en el mundo”.

Doktor Mornau (2011-12-27 00:05:49)
Una duda: Y si yo quisiera combinar VIG con VT en R Variable más otro porcentaje de bonos, qué combinación
sería adecuada?? Un abrazo y Felices Fiestas!!

Esponja (2011-12-27 00:10:16)
Gracias @Antonio! tomare nota de la sugerencia de @Igor76 me parece genial, je , je Saludos

Antonio R. Rico (2011-12-27 00:12:00)
@igor76, pues no creas que es ninguna tontería lo que dices... @juanma, si sueles leer el blog, sabrás que soy de la
opinión de tener una parte en bonos que va creciendo conforme cumples años. Por lo tanto, una cartera que me
parecería simplemente genial sería: (100 - tu edad) % Vanguard Total World Stock ETF (tu edad) % Ishares Eur
Bonds Si prefieres complicar algo la cartera en diferentes zonas geográficas, podrías usar el VIG para USA, pero
para un solo ETF preferiría VT. @Esponja, en vez del BND, deberías usar un ETF de bonos de Largo Plazo. Un
aggregate no sirve porque no es lo suficientemente volátil.
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Antonio R. Rico (2011-12-27 00:16:30)
@Doktor, me temo que no hay una respuesta ideal para esa pregunta. Cualquiera sabe...

Albert (2011-12-27 02:54:10)
scoralstom y Esponja, el fondo NO ha cambiado su estilo ni su estrategia. En el prospecto del fondo dice claramente:

Investment Objective Vanguard Total World Stock Index Fund seeks to track the performance of
a benchmark index that measures the investment return of stocks of companies located in developed
and emerging markets around the world.

Nunca dijo que sólo quería invertir en capitalización grande y mediana. Y recuerdo perfectamente, aunque no
encuentro la cita, que leí que el fondo cambiaría a un índice más completo. Yo no veo un cambio de estrategia en
ningún momento.

igor76 (2011-12-27 10:11:36)
@Esponja, La cartera que propones me parece buenísima. No es exactamente la cartera permanente, pero creo
que está muy bien. En cuanto a las divisas, cuando seas un jubilado forrado de dólares no te importará tanto.
En cualquier caso, para arreglar lo de la divisa puedes: Sustirtuir GLD por el que dijo Antonio: DB X-Trackers
db physical gold euro hedged ETC, que tiene divisa cubierta. En Renta fija tienes el fondo de Amundi Fund In-
dex Glbl Bd Eur Hdg, global, con divisa cubierta y muy barato (0,20 %). El VT no lo cambiaba por nada. Un saludo

Pistachu (2011-12-27 11:38:58)
No dudo que el VT se convierta con esto en uno de los mejores ETFs del mundo pero también estoy de acuerdo en
que para los que ya lo tenían les puede alterar el asset allocation de su portfolio. Hace tiempo puse que una de las
ventajas de los fondos indexados es que no se alejan de su estilo/clase original. Habrá que hacer un paréntesis
para decir que el índice nunca se aleja pero parece que el fondo sí puede hacerlo. Cuando un fondo se aleja/sale
del estilo que originalmente prometen/describen supone alterar su volatilidad y retornos esperados. Estos cambios
afectan a las carteras que tienen la diversificación como prioridad más alta. Cuando un fondo se aleja o se mete
dentro de otros estilos/clases esto puede reducir/alterar la diversificación por estilos dentro de nuestra cartera y
consecuentemente aumentar el riesgo. Con un fondo índice esto no ”debería” ser posible lo que nos permitiría tener
una diversificación más precisa en nuestra cartera. Como dicen ”VT” es ”El ETF” pero no acaban de gustarme
estos cambios ni como se justifican, simplemente no me los espero de Vanguard, de hecho actuó de manera distinta
cuando salió VXUS pero VEU siguió existiendo.

Pistachu (2011-12-27 11:41:40)
Saliendo del tema, comparto un artículo interesante que analiza las empresas que componen los índices de
dividendos. En caso de tener SDY, DVY, VYM, VIG en partes iguales podemos ver que empresas tendríamos
en mayor porcentaje.... If you hold all four, you have positions in 486 unique underlying stocks. In an
equal weighted holding of the four ETFS, the top 50 account for just over 57 % of total assets. The top 30
stocks account for about 43.5 % of total assets, and the top 10 account for just under 22 % of total assets.
http://seekingalpha.com/article/315848-50-top-holdings-of-4-equal-we ighted-popular-dividend-etfs

esponja (2011-12-27 15:03:34)
Gracias @Igor76 por la sugerencia, tomo nota. Aunque este no valdría para una pseudo cartera permanente por
que es en Eur, si no me equivoco la divisa ha de ser la misma para el 4x25 que plantea Harry Browne. Saludos

igor76 (2011-12-27 15:38:03)
@Esponja Lo ue te he puesto es para una cartera en euros: el fondo de RF y el ETF están en euros. El cash
sería en euros. Lo que falla es el VT, que está en dolares, aunque realmente sólo estaría en dolares la parte
correspondiente a USA (un 45 % más o menos). De todas formas, me parece tan bueno... Un saludo

Antonio R. Rico (2011-12-27 17:55:42)
La cartera permanente más sencilla y funcional es puramente 4x25 %, pero cada inversor puede darle su
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pequeño sello si lo desea y se quiere complicar la vida un poco. Por ejemplo, las acciones pueden ser
12,5 % EURO y 12,5 % VT. O los metales puede ser 20 % ORO y 5 % PLATA. Eso sí, Mr. Browne
no responde de experimentos con las carteras... :) El viernes tengo previsto publicar una entrada sobre los
activos a incluir en la cartera permanente y los motivos de Browne para su elección. Creo que os gustará. Un saludo.

juanma (2011-12-27 18:00:42)
gracias Antonio, por tu rapida respuesta.. acabo de comprar los VT, y estoy dandole vueltas al otro 50 % de
Ishares Eur Bonds. Mi duda es si en vez de esta ETF, me cojo el fondo de inversión EDR EURO government
bonds mid term A (isin: LU0112657076),(recomendado por OCU inversiones). ¿como lo ves como inversion ??, un
saludo y agradecerte por ayudar a un novato como yo.

Antonio R. Rico (2011-12-27 18:25:37)
No me parece malo el fondo que comentas, pero prefiero la indexación. Un saludo.

Alex (2011-12-28 10:53:05)
Buenos días , estoy buscando el dividendo que paga VT pero solo veo la fecha de cobro, podríais decirmelo alguien
? gracias.

Pistachu (2011-12-28 13:51:13)
Hola Alex: Aquí lo tienes https://personal.vanguard.com/us/funds/snapshot?FundId=3141 &FundIntExt=INT
#hist=tab %3A4 $1.01800 por participación.

Alex (2011-12-28 14:57:25)
Pistachu, muchas gracias

Javier (2012-03-26 01:42:12)
Hola. Lo primero de todo darte las gracias por el blog que tienes. Me ha resultado tremendamente útil a la
hora de cambiar la perspectiva de mis inversiones. Estoy saliendo del “lado oscuro” y estoy definiendo mi asset
allocation y estaba mirando la diferencia entre el VT y VIG. La correlación entre los dos activos es muy alta 0,96
según ETFscreen.com por lo que no me sirven para diversificar el riesgo. Además si observamos el % de USA
el VIG tiene un 49,4 % frente al 49,5 % del VT. La diferencia es despreciable desde mi punto de vista. Lo que
si me permite el VIG es incrementar mi exposición al sector consumer 37,8 % (Staples 23,1 % y Discretionary
14,7 %) Cosa del todo punto de vista lógica. Bueno que sigo son tener claro con cual quedarme pero el efecto
zona geográfica no es diferencial. También he visto que habláis del tema divisa y me pregunto si no sería bueno
cubrirse con un futuro, con vencimiento lo más largo posible, para evitar este tema. Creo que iríamos en lotes de
100.000¬ pero bueno por los menos parte cubríamos. Y ya que hablamos de futuros, para el caso de los ETF con
mas volumen, el comprar una call sobre el ETF a un año nos haría perder los dividendos del primer año pero
evitaría entrar en perdidas. Sin apalancarnos, se podría cubrir el coste de la call poniendo el dinero en un ETF de
renta fija. Desde el punto de vista del largo plazo seria como asegurarte comprar en un buen precio el año de
entrada, o al menos evitar rendimientos negativos el primer año. Entiendo que ir comprando calls anuales con
strike igual a la fecha que rebalanceemos queda totalmente descartado pero si tengo tiempo voy a hacer el ejercicio
de cómo quedaría. Como ves aun no tengo claro si el uso de derivados podría mejorar los rendimientos, si ya sé
que cuanto más simple mejor :) Muchas gracias

Antonio R. Rico (2012-03-26 11:21:22)
@Javier, muchas gracias por tu comentario. Te respondo por partes: 1. El VIG no tiene un 49 % USA, es 100 %
USA. Has debido confundirte de ETF al mirarlo. 2. Sobreponderar sectores es un juego especulativo que puede
salir bien o mal. Quién sabe si los sectores dañados de hoy no serán los sectores estrella de mañana después de
que repunten. 3. Yo no uso derivados. Tengo mi cartera adaptada a mi perfil de riesgo. 4. El riesgo divisa en una
cartera diversificada no es malo. Cuando toque rebalancear la cartera el riesgo divisa ayuda a comprar barato y
vender caro. Un saludo y gracias de nuevo.
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Javier (2012-03-27 02:18:48)
Tienes razón, lo había mirado mal. Muchas gracias

La Cartera de Inversión de Luismi (2011-12-28 09:00)

Hoy te traigo una consulta al correo que me envía Luis Miguel:

Aquí te envío mi cartera de inversión. Después de casi 1 año leyendo tu blog e informándome
(casi ha sido un master en finanzas personales), tengo terminado mi plan.
Tengo que recalcar como se ha dicho varias veces en el blog que esto es algo muy personal y
decisión de cada uno, y una vez que eliges tu propio camino es muy importante seguirlo sin
importarte los cantos de sirenas.
Los pasos que he seguido para configurar mi cartera de inversión son los siguientes:

La proporción de RF es: RF = Edad – 12
La proporción de RV es: RV = 100 - RF - ORO
La proporción de ORO es: 15 %

Una vez elegidos los objetivos (Asset) la renta variable la divido así:
RV Norteamérica 45 %
RV EUROPA 30 %
RV Pacífico 15 %
RV Emergentes 10 %

Una vez elegido esto, vamos a por los productos que son los siguientes:

RENTA VARIABLE
USA
Vanguard Dividend Appreciation ETF
Amundi Funds Index Equity North Am AE-C
EUROPA
Amundi Funds Index Equity Europe AE-C
PACÍFICO
Amundi Funds Index Equity Pacific AE-C
EMERGENTES
Vanguard MSCI Emerging Markets

MATERIAS PRIMAS
ORO
DB physical gold Euro hedged ETC (ETF)

RENTA FIJA
Ishares EUR GOV BONDS 1-3 ETF
Pictet-EUR Short Mid-Term Bonds-R

Los comercializadores que utilizaré para estos productos serán: selfbank para los fondos
de inversión y oreyitrade para los ETF’s.

Y por último la operativa que quiero seguir es aportar una cantidad fija cada 4 meses a
los fondos de inversión y cada año rebalancear entre los productos. Esto es debido a que ahora
puedo ahorrar poco y así lo tengo como una hucha, ¿pensáis que es mejor solo rebalancear
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cada año entre los productos, en vez de meter dinero en un fondo y luego vender una parte
para rebalancear entre ETFs y los fondos?

Y la última pregunta:
Si por un casual me toca la lotería, heredas un dinero, u obtienes un dinero extra, ¿es mejor
meterlo de golpe en la cartera de inversión o lo distribuimos en un año?

Hola Luis Miguel, muchas gracias por tu correo y por tu confianza. Voy a darte mi opinión en lo que
pueda y espero que algún usuario del blog también aporte cosas que te ayuden.

En lo que respecta a la composición de tu cartera, tanto los porcentajes usados como los productos
de inversión elegidos, son muy parecidos a los que componen [1]mi cartera, por lo tanto supongo que es
de esperar por ti y por los seguidores del blog que te diga que me parecen acertados. Pero hay un par de
dudas que me asaltan:

- ¿Por qué un 15 % en oro y no otro porcentaje?

Ya [2]hemos debatido otras veces sobre el oro, más o menos teniendo claro que no es una inversión
en sí misma, sino una forma de acumular dinero en un formato distinto a las monedas ”tradicionales”, una
forma poco ortodoxa de ”asegurar dinero en mano” o una parte importante de una [3]cartera de inversión
dividida en activos muy descorrelacionados.

En el caso de usarlo como ahorro o seguro, tener todo en un ETF no sé hasta que punto sería apropiado.
Harry Browne recomienda poseer oro físico en distintas localizaciones, pudiendo dividir ese 15 % en oro
físico en monedas bullion (la forma de acumular oro recomendada por Mr. Browne), ETFs (sobre todo
[4]el que comentas que acumula por ti oro físico y tiene el Euro cubierto), [5]Certificados de Perth Mint
(el único certificado de oro en el mundo respaldado por un estado triple A como Australia) u [6]Oro
electrónico depositado en otros paises (funciona como Renta 4 pero con oro físico: envías una transferencia,
te apuntan el dinero en tu cuenta y compras oro físico que ellos depositan en Suiza, Londres o Nueva
York), de forma que el concepto ”seguro” sea más completo al tener distintas localizaciones geográficas y
depositarios. (Si alguién tiene más experiencia en la compra de oro nos podría iluminar en este sentido)

En el caso de ser usado como parte integrante y protagonista de la cartera de inversión, ya sí que
me parece más acertado que la parte principal sea el ETF, sobre todo por comodidad y liquidez, sin
descartar diversificar algo en el resto de productos que hemos visto en el punto anterior. Pero, ¿podrá un
15 % en oro amortiguar las bajadas de un 60 % (no nos comentas tu edad) en renta variable? ¿Servirá
para tranquilizarte en momentos de pánico? Sería muy útil que nos explicaras el porqué de tu decisión.

- ¿Por qué tu edad - 12 en la parte de RF?

No es que considere que esté mal, simplemente me parece curioso la elección del valor ”12”. ¿Re-
sponde a algún tipo de fórmula o cálculo que has realizado?

En cuanto a tus últimas preguntas, el tema del rebalance ya lo tratamos [7]hace unos días, y como
dije, yo prefiero el rebalance anual, sin creer que otros periodos sean peores. Simplemente a mi me resulta
cómodo, práctico, simple y sencillo. Y como tengo fe en mi sistema y no tengo ni idea de lo que deparará
el futuro, en caso de tocar la lotería como comentas, la parte que destinara a mi cartera de inversión la
metería del tirón.

Un saludo Luismi, y recuerda en todo momento que todo esto no es más que una opinión personal,
que perfectamente podría ser equivocada. Muchas gracias por tu confianza y espero que el resto de
usuarios del blog te puedan ayudar con sus opiniones y experiencias personales.
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1. http://inversorinteligente.es/cartera

2. http://inversorinteligente.es/la-burbuja-del-oro-y-cosas-que-no-me-cuadran.html

3. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

4. http://inversorinteligente.es/oro-divisa-cubierta-db-physical-gold-euro-hedged-etc.html

5. http://www.perthmint.com.au/investment_certificate.aspx

6. http://www.bullionvault.com/#arricoo

7. http://inversorinteligente.es/frecuencia-del-rebalance.html

Luis Miguel Delgado (2011-12-28 21:28:01)
Muy buenas a todos, muchas gracias Antonio por poner mi cartera como artículo en el blog, me he emocionado.
Desde el 2008 estaba buscando un sistema de inversión y desde que descubrí tu blog el año pasado he estado
estudiando todo lo que se ponía en el para crear mi propio camino. Me gustaron los porcentajes y los productos
descritos y los elegí para mí. Basicamente me enamoré de los productos, y como soy algo vago, pues no le di mas
vueltas. Como todos los de este blog esperamos que Vanguard llegue a Europa algún día y nuestras carteras sean
aún mejores. Tengo 34 años y elegí el 12 porque quería un porcentaje a la RV mayor que con un 10 y menor que
con un 15. Elegí un 15 % en ORO porque quería un porcentaje de la cartera que estuviera descorrelacionada con
la renta variable y la fija. Como bien has dicho, el trigo no es fácilmente almacenable ni el petroleo, mientras que
el ORO todavía se le da valor como moneda, y es fácilmente almacenable. Para un porcentaje mayor de ORO
hubiera elegido una cartera Permanente, pero los REITs no me convencen, y para menor porcentaje, tiene poco
efecto descorrelacionado sobre el resto de la cartera. La elección del ETF de oro es como indicas por comodidad
y liquidez. También había pensado en comprar oro físico en http://www.goldmoney.com, con bajas comisiones
de mantenimiento. El correo lo envié hace tiempo, y la pregunta del rebalanceo me quedó bien explicada como
comentas. Gracias a @manuel por compartir su punto de vista. Tengo en cuenta lo del colchón @wenomeno Pienso
igual que tu @alvaro. Una cosa es meter todos los años la misma cantidad que has ahorrado,para rebalancear tu
cartera que te llegue de golpe una cantidad gorda de dinero. Si es poco lo metes de golpe, pero si es mucho creo
que repartirlo en 3 años es bastante acertado. Más años es absurdo y menos estaríamos en la postura de @antonio.
@devuntu, como ha dicho @alvaro las materias primas van con los ciclos económicos. Otra cosa es que a largo
plazo las materias primas sean escasas y las empresas intermediarias ganen mucho dinero. Esto sería cuestión
de investigarlo. Como añadido a todo esto, quiero comentar algo que me ha pasado estas navidades. Todos en
la comida de la familia hablamos de todo intentando resolver el mundo, y en una de estas charlas empiezo a
explicar el sistema de inversión boglehead. En cuanto llego a la parte de que el sistema hay que olvidarse de
el y rebalancearlo una vez al año o cada 2 años, se me echan encima diciendo que en la bolsa tienes que estar
mirándolo a menudo para no perder dinero. Moraleja, yo estaba loco y era un insensato por crear un plan de
inversión como el que habéis leido, sin tener que mirarlo. Un saludo a todos y que paséis unas felices fiestas.
Muchas gracias por vuestros comentarios. PD.: Debido a la crisis mis actividades profesionales se están dirigiendo
hacia blogs y redes sociales, y creo @antonio que tienes material suficiente para crear tu propio ebook. Solamente
tienes que hacer un hilo argumental, dar algunos consejos, explicar algunas cosas y ya tienes libro. Si no sabes
como colgarlo en amazon.es, bubok.es y lulu.com, en un video te lo explico. Y de verdad a muchos nos harías un
favor y encima ganarías un dinero extra.

Álvaro (2011-12-28 20:03:42)
@antonio, devolviéndote una respuesta que me diste hace poco: ”tendremos que escribir al Sr. Bernstein para que
repase sus conceptos sobre finanzas” :P Ahora en serio, una cosa es nuestra aversión a la volatilidad para una
inversión a largo plazo y que confiemos en el DCA y los rebalanceos para, a la larga, ”comprar barato y vender
caro” gracias precisamente a dicha volatilidad. Sin embargo, apostando toda la inversión a una sola compra,
como prácticamente sería el caso, es posible que tengas suerte y estés comprando barato o no la tengas y estés
comprando caro (y que te toque la lotería dos veces seguidas ya es tener mucha suerte xD). Creo que justamente
en ”Los cuatro pilares de la inversión” venía un apartado sobre esto, hablo de memoria pero creo recordar que
Bernstein recomendaba repartir una inversión de este tipo en un plazo de 3 años con aportaciones cuatrimestrales
según el método del Value Averaging. Por favor, si tienes un rato echa un ojo al libro que comentaba en el post
anterior, en el enlace que puse puede leerse el principio del libro (con introducción de Bernstein incluida).
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Manuel (2011-12-28 14:46:16)
Un activo que recomienda mucho David Swensen son los REITs, ya que añaden diversificación y reaccionan bien a
la inflación. En España el mercado inmobiliario está fatal, pero ¿no habrá en la zona euro algo parecido a los
REITs norteamericanos? No me suena haber visto nada parecido en las carteras que se ven por aquí. Saludos y
gracias por compartir vuestros puntos de vista.

Antonio R. Rico (2011-12-28 15:34:12)
@Manuel, tanto en Ishares como en DB X-Trackers tienes ETFs que replican el mercado europeo de REITS. Un
saludo y gracias a ti por tu comentario.

wenomeno (2011-12-28 16:03:55)
Yo quiero recordar que antes de invertir es bueno tener un colchón que cubra entre 3 y 6 meses de gastos y
pagar cualquier deuda que tengas. Por lo demás, a mí la deuda pública l/p considerada libre de riesgo (USA o
Alemania) me parece un muy buen activo que es generalmente infravalorado, con una buena rentabilidad a l/p
y correlacionada negativamente con la RV(nada garantiza que la correlación se mantenga en el futuro, pero es
bastante probable), como algo secundario te diré que en lugar de cuatro fondos regionales, prefiero uno global
como el ETF VT, y si quieres diversificar, algo de REITS no estaría mal

Álvaro (2011-12-28 17:00:34)
@Antonio, sobre la pregunta de cómo invertir el ”premio de la lotería”, meterlo todo del tirón es bastante
arriesgado. Como bien dices no sabemos qué nos deparará el futuro, las probabilidades de que la cartera dé una
buena rentabilidad a largo plazo son claras, pero en el corto podríamos comernos una buena bajada que mermaría
considerablemente nuestra ganancia futura. Demasiado riesgo para dejarlo al azar... Para estos casos, el bueno de
Bernstein recomienda la técnica del Value Averaging, dividiendo la inversión en en varias fases pero con cantidades
variables (en cada fase compraríamos más si la cartera se revalorizó menos de lo esperado y meteríamos menos
dinero si se revalorizó más). Hay un libro muy interesante sobre este tema, recomendado por Bernstein, que será
una de mis próximas lecturas: http://books.google.es/books?id=ViuV7AN96DEC &lpg=PR5 &ots=rIqi8In0u6
&dq=value %20averaging %20bernstein &hl=es &pg=PP1 #v=onepage &q &f=false

devuntu (2011-12-28 18:09:30)
A mí me gustaría plantear una cuestión: - Entiendo que la inversión en oro busca una baja correlación con el
resto de la cartera. El oro no se parece al resto de activos, no puede valorarse de la misma manera ni puede
esperarse un rendimiento de él más allá de la inflación (o de la especulación). La gran ventaja, debida a esa baja
correlación, es disminuir la volatilidad de la cartera. - En tal caso, mi pregunta es: ¿por qué limitarse solamente al
oro y no incluir otras materias primas? A fin de cuentas, el oro no tiene grandes usos industriales, ni su precio
influye directamente en la actividad de una empresa. Sin embargo, el precio de la energía, del trigo o del cobre sí
que pueden tener mayor repercusión. - Sé que la inversión en materias primas no es muy boglehead, pero puesto
que Luis Miguel ha considerado con tanta fuerza la posibilidad del oro, me gustaría conocer vuestra opinión sobre
incluir otro tipo de materias primas. Un saludo.

Álvaro (2011-12-28 18:38:27)
@devuntu, yo deduzco que la elección del oro es precisamente por su ”inutilidad” como materia prima, ya que las
materias primas de uso industrial están más correlacionadas con los ciclos económicos (si baja el consumo y la
producción industrial, lo normal es que la demanda de materias primas disminuya y por tanto su precio también).
A parte, se da la circunstancia de que el uso del oro como valor refugio hace que su correlación respecto a los
productos financieros sea inversa (cuando nadie quiere estos productos y su precio baja, aumenta la demanda del
oro y su precio sube, compensándose con ello nuestra cartera). Dicho esto, que el sistema en teoría funcione a mi por
lo menos no me tranquiliza y no me sentiría nada cómodo con una parte importante de mi patrimonio en oro, sobre
todo si se trata de una cartera nueva y compramos el oro a precios actuales. Quiero decir que un sistema que no se
basa en cuestiones fundamentales (es decir, que el oro realmente tuviera un valor intrínseco por su función o uso real)
funciona hasta que deja de hacerlo y nunca podemos estar seguros de cuando puede derrumbarse el castillo de naipes.
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Antonio R. Rico (2011-12-28 19:26:06)
@Álvaro, si mi cartera es afín a mi aversión a la volatilidad, no entiendo porqué mi premio de la lotería
debe quedarse en una cuenta mientras pasan los años si la rentabilidad esperada de la cartera es superior.
Imaginemos que el premio es de 200000¬. Si no quieres meterlo de golpe en tu cartera por miedo a que bajen
los mercados en el próximo año, ¿qué harás cuando tu cartera de hoy llegue a valer 200000¬? ¿Venderás
la mitad por miedo a que bajen los mercados? Si lo piensas, es lo mismo. Otra cosa es pensar que, si vas
invirtiendo año a año tus ahorros, más o menos conseguirás un precio medio de mercado, pero eso es otra
cosa distinta, ya que hoy no dispongo del total que ganaré en los próximos años, ni voy a pedir un crédito
para invertirlo. @devuntu, aparte de su fenomenal comportamiento en periodos inflacionistas, el oro es la
materia prima más parecida al dinero real. Además, si los quieres acumular de forma física, ¿dónde meterás
los sacos de trigo o los barriles de petróleo? @wenomeno, esa es la estrategia de cartera de Rick Ferri. Es
uno de los principales bogleheads USA, que aboga por incluir un poco de REITS (6 %) en la parte de RV de la cartera.

Antonio R. Rico (2011-12-28 22:31:47)
@Luis Miguel, muchas gracias a ti por confiar en la opinión de los usuarios de este blog. Siempre defenderé que es
un detalle que demuestra madurez y humildad por parte del solicitante. Seguro que tendrás éxito en tu carrera
hacia la tranquilidad financiera. Sigue así!!! Muy buena la anécdota que nos cuentas de tu comida navideña.
Como si lo estuviera viendo!!! @Álvaro, insisto, como ya lo suelo hacer mucho últimamente (y no me cansaré
de hacerlo), que no me parece mal tu forma de gestionar el supuesto premio, sino que yo lo haría de otra forma,
supongo que porque confío en mi cartera y me gustan las cosas muy simples. Si alguien me pregunta qué me
parece hacerlo en varios años, le responderé que no me parece mal. De todas formas, no me has respondido a la
pregunta. Cuando tu cartera sume 200000¬, ¿venderás dos terceras partes para ir comprando un tercio en cada
uno de los dos años siguientes?, no vaya a ser que tengamos dos años muy bajistas después de conseguir dicha
cifra... Si te quedas con los 200000¬, ¿no sería como invertirlos en ese momento de golpe partiendo de cero?

Álvaro (2011-12-29 00:10:14)
@Antonio no es mi forma, es la de Bernstein :P Pero respondiéndote a la ”trampa” que me planteas: cuando mi
cartera haya acumulado una suma considerable, al cabo de los años, probablemente habré terminado adquiriendo
los activos a un precio medio y sí, iré reduciendo la volatilidad de mi inversión dando cada vez más peso a la
renta fija, precisamente para evitar el riesgo de que vengan años bajistas y que no tenga la posibilidad de hacer
las aportaciones del pasado. Dicho de otra forma, creo que es razonable que nuestra aversión al riesgo no sea
la misma cuando nuestros ingresos futuros esperados son mucho mayores al tamaño actual de nuestra cartera
(y por tanto tenemos margen de recuperación) que cuando la situación es la inversa y una decisión de cara o
cruz puede marcar significativamente nuestro futuro financiero. De todas formas, aclaro que la clave del Value
Averaging es que no vas a simplemente dividir la suma en 3 y meter un tercio cada año. Lo que haces es que en
cada aportación metes más o menos cantidad según la cartera se haya revalorizado menos o más de lo esperado.
Con ello reduces la volatilidad (riesgo) al aumentar el plazo, al tiempo que aumentas la rentabilidad al adquirir
potencialmente muchos más activos baratos que caros, y por lo visto según los cálculos el periodo de 3 años (si mi
memoria no me falló) sería el óptimo. Insisto, échale un ojo al tema pq este sistema también se puede utilizar
para las aportaciones de nuestro ahorro.

cesar (2011-12-29 01:06:30)
hola a todos. lo que no entiendo de esta cartera es el tema de elegir un etf de oro con divisa cubierta. esto sería
válido en caso de tener todos los activos en leuros, no? pero como tenemos el 45 % de la renta variable en $, no le
veo demasiado sentido al asunto. saludos.

Luis Miguel Delgado (2011-12-29 18:05:30)
Muy buenas @cesar. Te doy dos razones para elegir este ETF. Una a mi favor y otra a tu favor. La primera
es que si quieres vivir en un futuro en la zona euro y seguimos dentro del euro, ¿qué mejor que tener la divisa
cubierta? Sino aparte de las variaciones del oro, tu cartera puede sufrir con las variaciones del euro-dolar,
y lo que pretendo es tener lo más descorrelacionado RV-RF del oro. A tu favor decir que podríamos dejar
el oro en dólares, sin la divisa cubierta y preocuparnos del cambio usd-euro cuando fuésemos a jubilarnos.
Pero entonces hago una reflexión, si vamos a estar mirando el cambio euro-dolar, porqué no nos hacemos una
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cuenta en estados unidos (en dólares) para gestionar los ETFs de vanguard, y cuando nos jubilemos según el
cambio euro-dolar, pasamos una temporada en costa rica o españa. ¿Alguien sabe como hacerlo? Para añadir
algo más de debate, ¿Qué os parece este artículo de ETFS sobre materias primas? ¿Mejor que solo ORO?
http://www.eleconomista.es/blogs/un-fondo-para-cada-dia/?p=251 Periódicamente aparecen el los medios de
comunicación noticias sobre las llamadas materias primas blandas, como el trigo, el café o la soja: que si la
producción es suficiente para cubrir la demanda, que si los precios se desploman o se disparan… Sin embargo,
los inversores españoles lo han tenido muy difícil para aprovechar los movimientos de estas commodities. Hasta
ahora. Hoy han comenzado a cotizar los dos primeros fondos cotizados (ETF) de materias primas de nuestro
mercado. Se trata del ETF Commodities CRB y el ETF Commodities CRB Non-Energy, ambos productos que
respetan la normativa comunitaria Ucits III y tienen el sello de Lyxor. Una de las cosas más interesante es
que no estamos hablando de fondos de renta variable, sino que “replican la evolución de una cesta de futuros
sobre distintas materias primas y no la evolución de compañías cotizadas que tengan su actividad enfocada a
la producción o distribución de commodities, con lo que se evita la alta correlación con el mercado de renta
variable”, tal como explican desde Lyxor. Cierto es que no sólo invierten en productos agrícolas, pero estos
tienen un peso mayoritario en su cartera. Por ejemplo, en el caso del Commodities CRB Non-Energy, el 56
% de su cartera está invertida en derivados de materias primas blandas. No en vano, su índice de referencia
es el Reuters/Jefferies CRB Non-Energy, en el que el 67,2 % de las inversiones se reparten entre varios de
estos productos, sobre todo maiz, soja, ganado vivo, azúcar, algodón, cacao y café. El caso del Commodities
CRB es un poco diferente. En él, la energía, con el crudo a la cabeza, es fundamental, y supone el 39 %
de su cartera. Pero aún así, las materias primas blandas representan más de un 40 % del portfolio. Un saludo a todos.

VELASQVS (2011-12-29 18:33:55)
Me he permitido citar parte de tu artículo en Rankia como respuesta a una pregunta sobre la compra de oro físico.
[1]http://www.rankia.com/foros/consumo/temas/1035878-por-favor-a yuda-compra-oro-fisico #respuesta 1036431
Un abrazo compañero y feliz 2012 a todos.

1. http://www.rankia.com/foros/consumo/temas/1035878-por-favor-ayuda-compra-oro-fisico#respuesta_1036431

Pistachu (2011-12-29 18:47:58)
Por si os interesa hoy he cobrado en R4 casi todos los dividendos vanguardianos excepto VBR. También me falta
SDY que supongo que llegará entre el día 3 y 5 de enero. Cartera en ”verde botella” desde 2010, en ”verde limón”
en 2011. Contentísimo me hayo de haber superado otra año más al fin del mundo y no haber caído al borde
del abismo descendiendo a los infiernos... Ummm cuidado, seamos cautos, que ahora dicen que el 2012 será el
malo-malo de verdad. A seguir ahorrando y ánimos para todos. ¡Feliz Año Nuevo!

Antonio R. Rico (2011-12-29 19:30:57)
@VELASQVS, muchas gracias por la mención y los enlaces, ayudan al blog a distribuir sus contenidos. Feliz año
para ti también. @Pistachu, ya verás como a finales del año que viene sigues durmiendo como los angelitos... :)

igor76 (2011-12-29 21:24:48)
Ya que hemos cobrado dividendos, os hago una pregunta: Hay tres fechas en el cobro: ”fecha anuncio”, ”fecha
registro” y ”fecha de pago”. Si vendo acciones después de la fecha de registro y antes de la fecha de pago, ¿cobro el
dividendo? ¿tengo que esperar hasta la fecha de pago? Un salduo

perdigon01 (2011-12-30 01:15:28)
A aquellos que estáis en R4 y tenéis ETFs de Vanguard os quiero preguntar. Respecto a los dividendos, ¿los
cobráis con la retención USa+española? En ese caso, ¿os especifica R4 la parte de cada una y se podría descontar
en el IRPF? La duda con ETFs que paguen varias veces dividendo es la comisióm por dividenods de ETFs de baas
RPD, aparte del coste de custodia de valores internacionales... Gracias.

Pistachu (2011-12-30 13:40:21)
@igor78 yo diría que sí. @perdigon01, aparece todo desglosado en una tabla. FECHA VALOR FECHA CORTE
VALOR Nº TITULOS CONCEPTO BRUTO LIQUIDO RETEN. ORIG. RETEN. DEST. GASTOS (aquí R4
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cobra 0,60) IVA (0,11)

Antonio R. Rico (2011-12-30 13:41:55)
@igor76, no hace falta que las tengas en la fecha de pago. Con tenerlas en la fecha de registro es suficiente.
@perdigon01, el apunte de retenciones te lo dan dividido para que puedas declararlo al año siguiente. *Uuupppsss,
Pistachu se me adelantó por un segundo. :)

Pistachu (2011-12-30 13:45:01)
Ah, se me olvidaba, y cuando está la información fiscal disponible puedes descargar un fichero IMPUESTO
SOBRE LA RENTA DE LAS PERSONAS FÍSICAS > Dividendos de Bolsas Internacionales con una tabla
con: DIVIDENDO BRUTO: Importe a integrar en la declaración como dividendo. IMPUESTO EXTRAN-
JERO: Importe retenido como impuesto en el país de origen del dividendo. IMPUESTO EXTRANJERO
MÁXIMO DEDUCIBLE: Cantidad máxima que prodría deducirse sujeta a las condiciones establecidas
en el Convenio suscrito entre España y el país de origen de la renta y la Ley del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Físicas. RETENCIÓN IRPF: Importe a incluir en la declaración como retención a cuenta del IRPF.

Pistachu (2011-12-30 13:46:28)
@Antonio lo siento! jeje

perdigon01 (2011-12-30 16:48:05)
Gracias. Ello me hace replantearme de nuevo los de Vanguard, ya que lo del dobnle dividendo me echaba para
atrás. De hecho eso me hace replantearme algún fondo como el Pictet Emerging Index por su elevado TER.
Entiendo que hay que tener para cada asset un fondo que permita el rebalanceo, ya que con sólo etfs sería muy
lioso (costes de venta),pero a lo mejor ineteresaba dar más peso al ETF correspondiente que a ese ETF. ¿podrías
indicarme dónde habéis hablado del tema del rebalanceo con los etfs? Gracias.

Vender oro en tiempo de crisis | Cubanito (2012-02-08 14:57:47)
[...] si deseas diversificar tus inversiones. A muchos inversores se les anima a diversificar su cartera de inversiones
invirtiendo en oro. La diversificación de inversiones ayuda a reducir las pérdidas para [...]

The Economic Time Bomb: Plan Simple, Protección Completa (2011-12-30 09:00)

[1] La [2]Cartera Permanente es aquella que te permite guardar el capital
de forma segura en cualquier circunstancia económica. Pero no sólo eso, además te generará un buen
rendimiento en muchos de los años en los que la poseas. Podemos soñar con cualquier pesadilla financiera
futura que nos intranquilice, pero fuera del sueño, en la realidad, te podrás encontrar seguro. Cualquiera
de los climas económicos que podamos temer no podrá con tu cartera, no si la vemos desde el punto de
vista del largo plazo.

Es muy importante que tu cartera reaccione positivamente a los movimientos del mercado en
sus cuatro principales estados:
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- Prosperidad: Un periodo de crecimiento de la economía y de bullicio en las calles comerciales.
Los negocios florecen y los ciudadanos trabajan, gastan su dinero y disfrutan del decrecimiento del
desempleo.

- Inflación. Los precios de los bienes de consumo crecen. En EEUU se llegaron a dar periodos
del 25 % de inflación en algunos años de su reciente historia.

- Recesión. El crecimiento de la sociedad capitalista es lento o negativo. Los negocios quiebran,
el desempleo crece, los ciudadanos dejan de gastar, bancarrotas familiares,...

- Deflación. Lo opuesto a la inflación. Los precios de los bienes caen y el dinero puede comprar
más cosas.

Estos cuatro climas económicos suelen solaparse entre sí. Por ejemplo, la inflación suele comen-
zar a aparecer antes de que termine un largo periodo de prosperidad, y desaparece no sin antes compartir
meses con los primeros pasos de la recesión. Pero siempre uno de ellos es el predominante, y la cartera
permanente está preparada para ello.

ELEMENTOS DE LA CARTERA PERMANENTE PARA CADA PERIODO.

- Prosperidad. La opción obvia para esta situación son las acciones de las empresas que cotizan
en bolsa. La economía se está recuperando de una recesión y las empresas comienzan a despertar del
letargo. Por lo tanto sus accionistas vuelven a enriquecerse. El bull market ya está aquí.

- Inflación. Los bancos centrales crean dinero para curar las heridas de la próxima recesión, y
financiar así a los gobiernos y sus necesidades, o para comprar tiempo y salvar a los bancos de la quiebra.
En este periodo salen por todos lados y a todas horas titulares y comentarios acerca de supuestas
catástrofes financieras en nuestra sociedad (sólo hay que pasarse por cualquier foro para ver como el
efecto bola de caca se hace cada vez más gordo). El oro es un buen aliado para protegerse de la inflación.
Todo sube de precio durante la inflación, pero el oro muestra una fuerza enorme que hace que el 25 % de
la cartera destinada a él proteja al resto.

- Recesión. De repente, los bancos centrales, horrorizados como los más teatreros jugadores de
póker, disminuyen significativamente el ritmo de creación de dinero. Esto sucede cuando aun el oro se
encuentra en una tendencia claramente alcista. Bien entrada la recesión, el mercado alcista del oro se
frena, los créditos han dejado de concederse desde hace tiempo y ya casi no se puede acceder a ellos, los
tipos de interés suben y el precio de los bonos baja, siendo el dinero líquido o la deuda de muy corto
plazo lo que cobra valor y crece a una tasa bastante decente.

- Deflación. Si la recesión se prolonga, probablemente se llegue a un periodo de deflación, en el
que los precios de los bienes decrecen. Las acciones suelen perder valor mediante un goteo a la baja que
se hace interminable para los inversores poco diversificados en base a su aversión al riesgo. El oro sufre
porque el dinero comienza a valer más. Aunque la deuda soberana de corto plazo ya no ofrece un interés
tan elevado, el dinero líquido lo sigue haciendolo bien debido a que gana valor. Pero el gran ganador aquí
es el bono de muy largo plazo, que sube de precio por la bajada de los intereses ofrecidos por la deuda
pública.

Aquí tienes un gráfico que muestra el comportamiento de acciones, bonos y oro durante los 20
primeros años de estudio de la Cartera Permanente, cuyo track también viene incluido. Como ves, la
volatilidad del Permanent Portfolio es muy baja y la subida es constante en el tiempo:
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[3]

Esto que te adjunto es todavía más fascinante. Se trata de las rentabilidades anuales, medias
de 5 años e inflación:

[4]

Ahora vas y lo cascas :) . Impresionante. El caso es que una década después, Browne publicó
[5]Fail-Safe Investing añadiendo 10 años más a su excelente gráfica de resultados:

[6]

Esto, por supuesto, no es una previsión de resultados. El mismo Harry Browne lo avisa en sus
propios libros. Pero te recuerdo que, a día de hoy, diciembre de 2011, la Cartera Permanente sigue
funcionando igual de bien... o mejor.

Entradas de la serie:
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[7]Resumen

[8]7 Principios Básicos

[9]Una Estrategia Segura y Rentable

[10]Plan Simple, Protección Completa

1. http://www.amazon.com/Economic-Time-Bomb-Profit-Emerging/dp/0312025815/ref=sr_1_1?ie=UTF8&qid=

1324313880&sr=8-1

2. http://inversorinteligente.es/permanent-portfolio-fund.html

3. http://inversorinteligente.es/the-economic-time-bomb-plan-simple-proteccion-completa.html/track-cp

4. http://inversorinteligente.es/the-economic-time-bomb-plan-simple-proteccion-completa.html/cp-hist2-3

5. http://inversorinteligente.es/52-libros-para-52-semanas-32-fail-safe-investing.html

6. http://inversorinteligente.es/the-economic-time-bomb-plan-simple-proteccion-completa.html/track-cp2

7. http://inversorinteligente.es/the-economic-time-bomb-resumen.html

8. http://inversorinteligente.es/?p=2809

9. http://inversorinteligente.es/?p=2818

10. http://inversorinteligente.es/?p=2861

Jorg3 (2011-12-30 14:07:00)
Antonio, conoces algún sitio donde conseguir información de los últimos 50 años o más, de como ha variado la
bolsa, los bonos, el oro, plata, etc... como se movido la inflación en distintos paises, etc...???

Doof (2011-12-30 14:23:23)
La verdad es que los resultados son ”im-presionantes”. En relación a un hilo anterior en que una persona preguntó
sobre la posibilidad de incluir otras materias primas como el trigo, la verdad es que me produce ciertas dudas,
sobre todo morales, por la posibilidad de contribuir al alza de precios sobre una materia que sirve para alimentar
personas humanas, como lo ves Antonio?

Pistachu (2011-12-30 14:25:33)
Muy completo el post. Ya lo hemos dicho varias veces que la cartera permanente tiene ese ”algo” mágico. Creo que
los nuevos que se vayan incorporando al blog se harán antes Browneheads que Bogleheads.

Antonio R. Rico (2011-12-30 15:22:33)
@Jorg3, tanto como eso no, pero sí que hay estudio realizado desde 1970 de la cartera permanente americana.
Cálculos en las demás zonas los he visto desde unos 20 años atrás. Los iremos viendo. El próximo lunes tengo
pensado publicar una curiosa entrada sobre cómo la cartera permanente pudo proteger a los ahorradores de un
país en particular que llegó a quebrar. @Doof, soy de tu misma opinión. No soy partidario de comprar productos
financieros que puedan hacer subir los precios de los alimentos que evitan la hambruna de los que menos tienen.
Cierto es que, si compras la totalidad de las empresas del mundo, algunas habrá que posibiliten las diferencias
injustas entre los seres humanos, pero desgraciadamente no está directamente en mi mano cambiar la composición
de los índices bursátiles, aunque es desde uno mismo, con el esfuerzo de todos, donde debe empezar a cambiar el
mundo. No especular con ese tipo de activos es un comienzo. Es un tema complicado y que da pie a muchos y
diferentes tipos de visiones. @Pistachu, cualquiera de los dos tipos de cartera abogan por una gestión sensata
de los ahorros personales y familiares. Son distintas en composición, rentabilidad esperada y volatilidad, pero
parecidas en filosofía de inversión. Aunque es cierto que la cartera permanente tiene un puntillo exótico que te
puede hacer disfrutar más de las ”conversaciones financieras en las barbacoas”. :)

Ignacio (2011-12-30 16:33:37)
Antonio, gracias por la info & visión que compartes en tu blog. He vivido desconectado del mundo de la inversión
hasta hace unas semanas. Ahora he necesitado hacerlo por circunstancias personales, y empiezo a hacerme una
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imagen de posibilidades y riesgos. Una cosa, que a quienes están duchos quizá no les preocupe mucho, pero a
mí me echa para atrás en cuanto a invertir en ETFs, es el manejo de la fiscalidad de los dividendos, las dobles
retenciones, etc. ¿Cuál sería una buena cartera permanente que evitara estas dobles retenciones, simplificando la
tributación? De nuevo, gracias por tu excelente trabajo manteniendo este blog, y un saludo.

Antonio R. Rico (2011-12-30 16:45:25)
@Ignacio, los seguidores de la cartera permanente buscan principalmente la seguridad, renunciando a rentabilidades
esperadas mayores. Es por ello que suelen preocuparles menos el tema dividendos. Pero si queremos una cartera
permanente fiscalmente eficiente, cosa que es de desear, debemos hacerlo mediante fondos de inversión y/o ETFs
de acumulación. Las gestoras que comercializan ETFs en España disponen de ellos. Un saludo y muchas gracias
por tu comentario.

perdigon01 (2011-12-30 16:56:27)
Respecto a este muy inetersante hilo, hay dos puntos que siempre he dudado: 1. Respecto a la RF, Bernstein y la
propia cartera de Antonio, prefiere el corto plazo, dado que es entre 0-5 años donde la rentabilidad compensa el
plazo mayor de retención. Siempre dudé en tener algún fondo agregago o ligado a la inflación en deuda pública, lo
que estaría más en consonancia con el artículo. ¿Por qué pues apenas consideráis un plazo mayor en Rf en vuestras
carteras? 2. Respecto al oro, que para muchos ha de ser un componente vital de vuestras carteras, siempre dudé
de su valor ya que en sí no da rendimiento alguno, de ahí mi escepticismo. De hecho en la cartera de Antonio ni se
menciona. Al hilo del artículo¿cuál es vuestra opinión? Saludos y gracias.

devuntu (2011-12-30 17:36:23)
Hablando de cuestiones morales, y en alusión a un comentario mío sobre materias primas, me gustaría trasladar
una reflexión al respecto: En el mundo hay millones de personas que trabajan, producen riqueza y reciben un
salario por ello. Sin embargo, sólo una fracción de éstos, por desconocimiento o por imposibilidad, invierten en
”los mercados”. Los mercados reparten beneficios, gracias a la riqueza que producen estos millones de personas, y
los distribuyen entre aquellas personas que participan en el mercado. La clave está en esta ”participación en el
mercado”, puesto que las empresas sólo reparten beneficios a sus accionistas, aunque hayan hecho uso de toda la
sociedad en su conjunto para conseguirlos. Antes de que alguien me diga que todo el mundo puede invertir, voy a
adelantar que eso es falso. Hay millones de personas que apenas ganan dinero para sobrevivir, por no hablar de los
que directamente mueren de hambre. Estas personas no tienen capacidad para invertir nada, y se ven forzadas a
renunciar a los beneficios empresariales y corporativos que contribuyen a generar. Y no, en la mayoría de los casos,
el pobre no tiene la culpa de serlo. Así que estamos ante un sistema injusto que sólo es capaz de aumentar las
diferencias (a ritmo de ese interés compuesto que tanto nos gusta, ¿verdad?). Es un ejemplo de libro y, bueno, ya
que somos lo suficientemente hipócritas para criticar la compra de materias primas (tildándolas de especulación);
vamos a ser lo suficientemente sinceros con nosotros mismos como para criticar el resto de cosas que no funcionan,
pero de las que sí que nos beneficiamos. Por cierto, es posible defender la inclusión de materias primas desde
un punto de vista estrictamente inversor, pero ya veo que es algo que no es de vuestro interés. Aparte de que
el clima de los comentarios aquí vertidos ha llegado a hacerme sentir molesto como para intentar argumentar
nada en ese sentido. Por último, quiero recordar que muchas veces, no son malos los instrumentos, sino los usos
que se hacen de ellos. Si queréis contribuir a disminuir las desigualdades, informad a la gente de cómo funciona
esto. Es una labor que este blog hace de forma magnífica, y es uno de los motivos por los que yo lo visito. Un saludo.

cm punk (2011-12-30 18:16:30)
q fondo replicaria el comportamiento del oro,fondo no etf sabeis alguno???

Álvaro (2011-12-30 19:42:05)
La verdad es que la elevada rentabilidad y baja volatilidad de la cartera permanente parece increíble. Pero
siendo un ignorante en el tema, me pregunto si realmente la composición de la cartera está ideada con el
objetivo de obtener de forma sostenida esa elevada rentabilidad, o realmente lo que pretendía Harry Browne era
solamente preservar el patrimonio ante cualquier circunstancia adversa, y el hecho de rentar tan bien se deba a la
revalorización tan exagerada que ha tenido el oro en las últimas décadas. Si miramos la primera gráfica, el oro es
con diferencia el activo más revalorizado de la década. En la segunda gráfica no se detalla y no he podido encontrar
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una comparativa clara, pero en la última década (2000-2011) sabemos que ha ganado de calle. Por tanto, parece
evidente que la enorme subida en el precio del oro ha sido determinante en el éxito de la cartera. Sin embargo,
todos sabemos que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras y, aunque 30 años parezcan muchos,
podrían perfectamente entrar dentro del ciclo de un activo tan ”especial” como el oro. Más aún, debemos tener en
cuenta que la revalorización del precio del oro es esencialmente especulativa (es un activo que no produce, por tanto
su aumento de precio es puramente inflación+especulación), y los sentimientos especulativos se mueven en ambos
sentidos para acabar anulándose en el largo plazo. Si esto fuera así y la revalorización del oro tendiera a la media
como en el resto de activos (y la media en este caso es incremento real 0, o tasa de inflación) querría decir que en
algún momento futuro su precio podría sufrir un movimiento opuesto igual de exagerado, garantizándonos un
impacto muy negativo en la cartera permanente. Con toda esta reflexión lo que quiero decir es que una idea genial,
como es formar una cartera a base de activos descorrelacionados para preservar su valor ante cualquier circunstancia
adversa, podría haberse fastidiado al haber rentado más de lo previsto en las últimas décadas debido al oro y
los inversores conservadores que se adhieran a ella a estas alturas podrían comerse la futura corrección. ¿Qué opinais?

wenomeno (2011-12-30 19:46:45)
respecto a lo de operar con matrias primas, quiero apuntar que no hay nada malo en operar con ellas, de hecho
la idea es comprar barato y evitar que los precios se demoronen y vender caro evitando que se disparen, por
mucho que digan algunos la especulación contribuye a estabilizar los precios y no al contrario ahora bien, una
cartera del tipo buy & hold con materias primas sí que mete más presión del lado comprador para acabar, no
sé si lo sabéis, pero los mercados de futuros fueron creados para negociar cereales y poder garantizar precios
eliminando así la incertidumbre provocada por la variabilidad del clima mirad estos vídeos sobre el tema
http://sclipo.com/videos/view/postgrado-en-asesoramiento-financiero- capa-tulo-1 ”el comprador y el vendedor de
trigo al contado tienen algo en común: insomnio...no duermen porque el precio del trigo en el mercado al contado
ha sido muy volátil”

Álvaro (2011-12-31 20:37:17)
@antonio, muchas gracias por los datos, la verdad es que me sorprenden, pero demuestran la magia de rebalancear
las carteras! En otra entrada comentabas que Harry Browne recomendaba el oro físico directamente, ¿No será un
lastre a la hora de rebalancear? Aprovecho para felicitarte el año y desear que vanguard no nos traiga muchos
dividendos los años venideros, que los estúpidos de Cipolla ya nos han aguado la nochevieja con sus ideas para
solucionar la crisis!

Antonio R. Rico (2011-12-31 15:29:23)
@perdigon01, como dice el dicho , ne debemos mezclar churras con merinas. Una cosa es una cartera de activos
descorrelacionados, que pretende una baja volatilidad de la cartera total, y otra cosa es buscar el máximo
rendimiento de la bolsa a largo plazo con un porcentaje ”asegurado”. Son dos tipos de carteras distintas con
activos también distintos.

Antonio R. Rico (2011-12-31 15:25:48)
@devuntu, no te sientas mal, este tipo de cosas que se pueden mezclar con diferentes razonamientos éticos
dan pie a un montón de puntos de vista distintos. Tus conclusiones son tan respetables como las del resto
de usuarios del blog, y ninguno vamos a tener la razón sobre este tema por más que queramos. Por otro
lado, tu comentario me ha parecido muy bueno. @cm punk, el único que conozco es uno de Pictet que sólo
se comercializa en Suiza. Igual alguien sabe de alguno más. @wenomeno, efectivamente, una mayoría de
posiciones al alza y mantenerlas, sería perjudicial para los que luchan por que no suba el precio de los alimentos.
@Álvaro, entiendo perfectamente lo que comentas. El gráfico puede llevar a engaño, pero si lo recortamos y
estudiamos su comportamiento desde el 1 de enero de 1980 hasta 31 de diciembre de 1989, el oro cayó un
54 %, periodo en el que la cartera variable obtuvo un +52 %, gracias a bolsa 193 %, bonos 98 % y cash 54
%. Para saciar tu curiosidad sobre la siguiente década (90s) te cuento: oro: -50 % acciones: 295 % bonos:
64 % cash: 26 % Total Cartera Permanente: 51 % (7,1 % anual menos inflación) Por lo tanto, el que tenía
10000¬ sólo en oro en los 20 años transcurridos entre 1980 hasta 2000, su patrimonio bajó hasta 2500¬. Nefasto.
Pero el que tenía una cartera permanente, obtuvo un 52 % en los 80s y un 51 % en los 90s (ya restada
la inflación). Una cartera invertida sólo en bolsa fue la estrella de las dos décadas, y los que no gustan de
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la cartera permanente y prefieren el buy &hold en bolsa, aprovechan este periodo para criticar la cartera permanente.

Doof (2012-01-03 15:25:57)
@deventu, ni mucho menos era mi intención juzgarte, de hecho seguro que muchas de mis actitudes contribuyen a
acentuar las diferencias como llevar unas zapatillas que seguramente han sido hechas por niños y un largo etcetera,
solo era un comentario para el debate. Un saludo.

Luis Miguel Delgado (2012-01-07 15:12:18)
Muy buenas a todos, Como escribió Antonio en este artículo, http://inversorinteligente.es/una-hucha-para-
aprender-finanzas-perso nales.html podéis gastar una parte del dinero que ganáis para donarlo. Ahora
internet nos permite hacer esta donación como queramos. Y existe una plataforma que permite donar
dinero a países pobres e incluso prestarlo a emprendedores de estos países. Aquí tenéis información sobre la
plataforma: http://www.kiva.org, plataforma de financiación a emprendedores y donaciones al tercer mundo..
http://blogs.lainformacion.com/laregladewilliam/2009/05/03/matt-flan nery-creador-de-los-microcreditos-20/
http://brunoat.com/ong/kiva-solidaridad-y-justicia-bien-entendidas/ http://quetenteres.wordpress.com/2011/03-
/09/kiva-ayudales-a-ayudarse / Un gran saludo a todos y este será un gran año para todos nosotros.
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