
Unos Artículos Sobre Inversiones
Willyfog 16/Junio/2024



2/41 

Introducción

● Mostrar artículos sobre finanzas que 
cualquiera puede leer

● Objetivo: elevar el debate
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Louis Bachelier (1900)
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Albert Einstein (1905)
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Albert Einstein (1905)
● Movimiento Browniano
● Como un borracho que saca 

la basura y lleva la bolsa 
goteando grasa
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Louis Bachelier (1900)

Distribución 
Normal

Imagen: Flaticon.com
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Louis Bachelier (1900)

● Distribución Normal 
aplicada a los precios

● Base del modelo de Black-
Scholes-Merton para 
valorar derivados
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M.F.M. Osborne (1958)
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M.F.M. Osborne (1958)

● A largo plazo la 
distribución no es 
simétrica
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M.F.M. Osborne (1958)

● A largo plazo la 
distribución no es 
simétrica

● Efecto en la 
probabilidad de que los 
gestores activos 
superen a sus índices
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Benoît Mandelbrot (1963)
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Benoît Mandelbrot (1963)



15/41 

Benoît Mandelbrot (1963)

Mandelbrot es conocido 
por los fractales
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Benoît Mandelbrot (1963)
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Benoît Mandelbrot (1963)
● Colas Gruesas, procesos 

salvajemente aleatorios
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Benoît Mandelbrot (1963)
● Colas Gruesas, procesos 

salvajemente aleatorios
● Distribución normal 

(sencilla pero inexacta)  vs 
distribución de Cauchy 
(compleja y más exacta)

● Ojo con la valoración de 
opciones

● Esto le encantó a Nassim 
Taleb: Cisne Negro
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Edward Norton Lorenz (1972)

Inputs con errores de 
redondeo -> outputs 
distintos

● 3.14159265...
● 3.1416
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Edward Norton Lorenz (1972)
● El aleteo de una 

mariposa lo cambia todo
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Edward Norton Lorenz (1972)
● El aleteo de una 

mariposa lo cambia todo
● Caos Determinista
● Ojo a esas Excel con la 

contabilidad de las 
empresas



25/41 

William P. Bengen (1994)

● La Regla del 4%



26/41 

William P. Bengen (1994)
● La Regla del 4%
● Ingeniero Aeroespacial

Imagen: Flaticon.com
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David L. Ikenberry et al. (1998)
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David L. Ikenberry et al. (1998)
● Experimento 

mental
● S&P 500 

imaginario
● Rentabilidades 

muy 
asimétricas
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David L. Ikenberry et al. (1998)

Carteras de 
50 activos, 
igual peso
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David L. Ikenberry et al. (1998)

Carteras de 50 
activos, de un 
total de 500, 
donde 1 es un 
activo 
extraordinario
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David L. Ikenberry et al. (1998)
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David L. Ikenberry et al. (1998)
“La mayoría de los 
gestores activos 
obtienen 
rentabilidades 
menores que el 
mercado“

Los gestores activos 
tienen que “cruzar 
el desierto” durante 
años
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John C. Bogle (2002)

● Fundador de Vanguard
● Divulgador de la inversión pasiva
● La importancia del coste de la inversión
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John C. Bogle (2002)
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John C. Bogle (2002)

● El coste de un fondo es un buen 
predictor de su rentabilidad: 

● cuanto más barato 
● mayor rentabilidad

● Conclusión: mejor elegir fondos 
baratos 
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Y muchos artículos más
● Harry Markowitz y su Teoría de Carteras Moderna
● William Sharpe y la valoración de activos (CAPM)
● Eugene Fama y la Hipótesis del Mercado Eficiente
● Paul Samuelson y el Demonio de Maxwell
● Informes anuales SPIVA: fondos activos vs índices
● Barómetros Morningstar cada 6 meses: fondos activos vs fondos pasivos
● Etc.
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Conclusiones
● La vida del inversor activo es muy dura: colas gruesas, caos 

determinista, asimetría de rentabilidades, costes de la inversión...
● Para un pequeño inversor, la inversión pasiva es muy razonable
● Hay mucha información disponible
● Elevemos el debate
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Para Saber Más
● Twitter/X: @WillyfogLF
● Todo esto y mucho más se puede leer en:

● https://LosRevisionistas.wordpress.com
● https://bogleheads.es/

https://LosRevisionistas.wordpress.com/
https://bogleheads.es/
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Para Saber Más
● Twitter/X: @WillyfogLF
● Todo esto y mucho más se puede leer en:

● https://LosRevisionistas.wordpress.com
● https://bogleheads.es/

● Los posts están publicados como libro en Amazon

¡Gracias!

https://LosRevisionistas.wordpress.com/
https://bogleheads.es/
https://www.amazon.es/dp/B0BHZDG2XP
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Otras Diapositivas por si Acaso
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Fondos activos vs pasivos. Fondos de gran capitalización de EEUU. 

Morningstar’s US Active/Pasive Barometer Midyear 2023, figura 7
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Rentabilidad 
durante el año 
previo.

Solo gestores de 
Gran 
Capitalización.

Fuente: Informe 
SPIVA

Persistencia de los Buenos Gestores
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