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			SINOPSIS 




			 




			Los mercados financieros son, en esencia, sistemas cerrados en los que lo que un inversor gana lo que pierde otro. Navegar estas aguas turbulentas siguiendo los consejos de Wall Street es la receta perfecta para naufragar y acabar más pobre que al principio. Pero si quieres una guía experta, consejos sólidos y un poco de humor descarado, éste es tu libro. 




			¿Qué clase de estrategias recomienda? Básicamente, las más racionales: vive de acuerdo con tus finanzas y diversifica tu cartera de valores. Empieza pronto, invierte regularmente y conoce lo que compras. Conserva tu poder adquisitivo manteniendo los costes bajos. 




			Hace más de veinte años, un grupo informal de inversores empezó a intercambiar ideas en la web. Tenían en común la racionalidad, su espíritu solidario y el respeto por la legendaria carrera de John C. Bogle, el fundador de Vanguard. Hoy www.bogleheads.org recibe más de un millón de visitas al día y se ha convertido en el mejor foro de inversión del ciberespacio. Este libro, que destila su sabiduría, bonhomía y depurado realismo, es una guía insuperable y contraintuitiva. 
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			A John C. Bogle, 




			fundador de The Vanguard Group 




			 




			Un hombre al que por muchos años conocimos de lejos,  




			pero al que desde entonces hemos llegado a conocer  




			y apreciar como un amigo. Mientras que  




			algunos fundadores de fondos de inversión eligieron  




			embolsarse miles de millones de dólares,  




			él eligió marcar la diferencia. 
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			Prólogo a esta edición 




			 




			Éste es un libro sencillo y de fácil lectura que se ha escrito con la firme intención de llegar al mayor número posible de personas que estén pensando seriamente en invertir sus ahorros. Quizá uno de los aspectos más interesantes es que no hay que tener ningún conocimiento financiero previo para empezar a devorar las páginas. Pero no se trata de un libro exclusivamente pensado para inversores principiantes, ya que también encontramos consejos útiles para los veteranos, que tal vez hayan cometido errores en el pasado y quieran dar un giro de timón a sus inversiones.  




			Los autores se han esforzado en utilizar un lenguaje cercano y explicaciones fáciles de entender para evitar que se convierta en un libro de finanzas más, que el inversor novel deja de leer a los pocos capítulos de empezar. En esta guía de inversión se nos ofrece toda la información necesaria para que podamos llevar a cabo una correcta planificación financiera de nuestro futuro, que es el primer paso, y el más importante, para después proceder a estructurar nuestra cartera de inversiones. El objetivo es que podamos alcanzar la independencia financiera en el futuro, es decir, la capacidad económica suficiente que nos permita realizar nuestras metas en la vida. ¿De qué tipo de metas estamos hablando? Dependerán de cada persona, pero algunas que la mayoría suele considerar importantes son la educación de los hijos, la compra de una casa, montar un negocio y la jubilación. Este último tema es de especial importancia y creo que todos deberíamos empezar a pensar en ello seriamente, dada la situación en la que se encuentra el sistema público de pensiones en nuestro país. 




			No parece necesario enumerar todos los temas que se abordan en el libro, puesto que eso ya lo hacen los autores en su introducción al mismo. Sin embargo, sí que me parece interesante recalcar una serie de ideas esenciales que se desarrollan en la obra y a las que el lector debería prestar especial atención. 




			En primer lugar, la importancia del ahorro como condición casi indispensable para alcanzar el éxito económico. Para poder invertir, primero hay que ahorrar y eso significa un sacrificio a corto plazo, reduciendo el consumo actual para aumentar el consumo del futuro. Esta proposición no le resulta atractiva a la mayoría de la gente, que prefiere gastar todos sus ingresos para vivir bien ahora, sin pensar demasiado en el mañana, o lo que es peor, endeudarse para vivir por encima de sus posibilidades, creando un riesgo innecesario para sus finanzas personales. Como bien dicen los autores, «la cuestión no es cuánto ganas, sino cuánto ahorras». «Para la mayoría de las personas la parte más difícil consiste en adquirir el hábito del ahorro. Vence ese obstáculo y el resto vendrá solo». Ahorrar significa para muchos cambiar la mentalidad, vivir conforme a nuestras posibilidades o, si se puede, por debajo de ellas. Con lo que ahorremos podremos invertir, y si lo hacemos siguiendo las premisas de este libro aumentaremos nuestras probabilidades de éxito para alcanzar nuestros objetivos en el futuro. 




			Quizá una forma práctica y útil de empezar es escribiendo una lista de deseos, como se nos describe en el capítulo 15. Pensar cuáles son los objetivos que queremos alcanzar en la actualidad, en cinco años y en diez años debería ayudarnos a ordenar nuestras prioridades vitales y sentar las bases de nuestra planificación financiera. 




			Para que nuestros ahorros den sus frutos, tendremos que invertirlos y eso implica necesariamente tiempo. No hay fórmulas rápidas para enriquecerse y es muy importante diferenciar la inversión de la especulación, donde básicamente estamos apostando y las posibilidades de ganar dinero suelen ser más bajas que las de perderlo. Por tanto, ahorro y mentalidad a largo plazo van necesariamente de la mano. Además, tal y como se explica en el capítulo 2 y en numerosos ejemplos a lo largo del libro, el tiempo es el secreto de la magia de la capitalización compuesta. Muy recientemente me encontré con un chico joven de diecisiete años que me dijo que su intención era invertir 1  000 euros en fondos de renta variable y olvidarse del dinero durante los siguientes cincuenta años, hasta el momento de su jubilación. Mi contestación fue claramente que me parecía muy buena idea, ya que con esa inversión inicial y asumiendo una rentabilidad anual del 8 por ciento podía alcanzar una cifra cercana a 47 000 euros para su jubilación. No obstante, también le dije que si era capaz de incrementar el ahorro inicial a 10 000 euros haciendo un pequeño esfuerzo añadido, la cifra que alcanzaría sería casi 470 000 euros y de esta manera podría estar tranquilo con una pensión de jubilación asegurada. Un ejemplo más de la magia de la capitalización compuesta. 




			Otra idea que cabe destacar es la necesidad de mantener el rumbo de nuestra estrategia de inversión. De poco sirve planificar nuestras inversiones a largo plazo si transcurridos un par de años echamos todo por la borda vendiendo en el peor momento posible, ya sea por una circunstancia sobrevenida o simplemente porque nos ha entrado miedo. En este sentido, parece un buen consejo el que nos dan los autores sobre crear un fondo de emergencia al que recurrir fácilmente en caso de necesidad. La premisa que todo inversor debería tener en la cabeza es que sólo debe invertir a largo plazo aquella cantidad de dinero de la que no vaya a necesitar disponer durante el horizonte temporal que dure la inversión. La cantidad a la que llegue debería tener en cuenta este fondo de emergencia y de esa forma tendremos casi asegurado no perder el rumbo de nuestra estrategia a mitad de camino. 




			Para finalizar, considero importante recalcar la idea de los sesgos emocionales a los que todos los inversores estamos sujetos y cómo de trascendental es empezar por conocerse uno mismo. En el mundo de la inversión nosotros somos nuestro peor enemigo y eso no hay que olvidarlo jamás. Como ejemplo de lo anterior los autores desarrollan dos conceptos que merece la pena estudiar con mayor atención. El primero, el peligro que supone tratar de predecir los mercados a corto plazo para aprovecharse de la volatilidad. Nadie es capaz de saber lo que ocurrirá mañana en los mercados, por lo que es mejor centrar la atención en temas que realmente podamos controlar. Adiós al market timing. En segundo lugar, el daño que a todos nos hace el ruido del mercado, es decir, el incesante bombardeo de información por parte de los medios de comunicación, expertos, publicaciones y noticias que nos distraen de los aspectos importantes de nuestra estrategia de inversión y nos pueden hacer descarrilar precisamente en el peor momento posible. Como bien se explica en el libro, es crucial desarrollar un mecanismo de defensa que nos permita aislarnos del ruido. 




			Con todo, ésta me parece una guía de inversión de alto valor añadido que no dudaría en recomendar a cualquiera que esté empezando a invertir y quiera aprender más sobre la planificación financiera futura y las mejores estrategias para alcanzar la independencia financiera. Espero que lo disfruten tanto como yo. 
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			Prólogo 




			



				 




				A mi entender, no hay nada que merezca más nuestra atención que las asociaciones intelectuales y morales de América. Los norteamericanos de todas las edades, de todas las condiciones y del más variado ingenio se unen constantemente y no sólo tienen asociaciones comerciales e industriales en que todos toman parte, sino otras mil diferentes: religiosas, morales, graves, fútiles, muy generales y muy particulares […]. Muchas veces he admirado el arte prodigioso con que los habitantes de Estados Unidos determinan un fin común para los esfuerzos de un gran número de hombres, haciéndolos marchar hacia él libremente. Tan pronto como varios habitantes de Estados Unidos conciben un sentimiento o una idea que quieren propagar, se buscan con insistencia y así se encuentran y se unen. A partir de ese momento ya no son hombres aislados, sino un poder que se ve de lejos cuyas acciones sirven de ejemplo, un poder que habla y que es escuchado. Las ideas y los sentimientos no se renuevan, el corazón no se engrandece ni el espíritu humano se desarrolla, sino por la acción recíproca de unos hombres sobre otros […]. Esto sólo puede lograrse por medio de asociaciones. ¿Qué poder político es suficiente a la gran cantidad de pequeñas empresas que los ciudadanos norteamericanos realizan todos los días con ayuda de la asociación? 




				 




				ALEXIS DE TOCQUEVILLE 




				La democracia en América, 1840  




			




			 




			Los boglehead de internet, a mi entender, son el paradigma de asociación estadounidense que Alexis de Tocqueville describe con gran poder perceptivo en su influyente obra. Esta asociación de inversores inteligentes, íntegros y con una mentalidad común ha aportado no sólo un sólido fundamento «intelectual» para la próspera acumulación de patrimonio, sino también, como propuso Tocqueville, un sólido fundamento «moral». No es de extrañar que La democracia en América —escrito por un francés de tan sólo veinticinco años que pasó apenas nueve meses de visita en Estados Unidos— haya superado la prueba como el texto por antonomasia del estilo de vida estadounidense durante casi ciento setenta años.  




			En más de un decenio de existencia, los boglehead han pasado de ser una vaga asociación de inversores dedicados a una web formal: bogleheads.org. (Previamente se reunían en línea en el Foro de los Seguidores Acérrimos de Vanguard en morningstar. com.) Hoy la web de los boglehead recibe nada más y nada menos que miles de visitas y mensajes diarios. La guía boglehead  de inversión marca un hito importante para esta extraordinaria asociación. 




			Dos características especialmente notables distinguen a la cultura de los boglehead. Una es la racionalidad. Estos inversores particulares rebosan de sentido común, no toleran la falta de lógica y prefieren los hechos a las hipérboles. Los conceptos de inversión erróneos que hoy gozan de gran popularidad —el enfoque a corto plazo y el ritmo acelerado de las transacciones bursátiles, la convicción de que el rendimiento excepcional de un fondo se repetirá en el futuro y el desconocimiento de la relevancia de los gastos operativos, las comisiones, los costes no aparentes de rotación de cartera y los impuestos estatales y federales— para ellos son inaceptables. Los boglehead han llegado a adoptar como núcleo de la inversión exitosa lo que yo he denominado «la majestuosidad de la simplicidad en el imperio de la parsimonia».  




			La segunda característica es la solidaridad. Los boglehead se preocupan por los demás. Están ávidos por ayudar a todos los inversores —a los visitantes asiduos del sitio web y a los nuevos, a los informados y a los desconocedores, a los experimentados y a los noveles— a resolver sus dudas sobre casi cualquier tema de inversión, y están dispuestos a comentar los asuntos de inversión del momento, en ocasiones incluso cuestiones nacionales y mundiales, sin restricciones (a excepción de la grosería y la tosquedad). La selección de fondos, el rendimiento de los fondos, los tipos de inversiones, la planificación de la jubilación, los programas de ahorro y la gestión fiscal no quedan fuera del alcance de esta notable asociación de inversores que, sin retribución ni prejuicio, se esfuerzan por ayudar a sus colegas inversores. Si existen webs que honran la Regla de Oro, seguramente el sitio de los boglehead sea su paradigma. 




			 




			Bogle y los boglehead 




			 




			Los boglehead se habían asociado por lo menos tres años antes de que captaran mi atención. Oí al personal de relaciones públicas de Vanguard hablar de ellos y, desde un principio, tuve la impresión de que no sólo eran firmes partidarios de mi enfoque de inversión —expresado en las estrategias de inversión y los valores humanos que conformaron los sólidos cimientos de Vanguard cuando fundé la empresa en 1974—, sino también un grupo de personas muy especiales. 




			Sin embargo, no fue hasta el 3 de febrero de 1999 que conocí a mi primer boglehead. Fue con ocasión de la conferencia «The Money Show» en Orlando (Florida), donde pronuncié un polémico discurso sobre los principios de inversión («El choque de culturas en el mundo de la inversión: complejidad frente a simplicidad») que, al parecer, confundió a los anfitriones que me habían invitado al evento, enfureció a las empresas patrocinadoras (que ofrecían sus propios métodos para obtener riqueza fácil) y sorprendió y deleitó a un público compuesto por miles de inversores particulares. 




			Poco antes de mi discurso, Taylor Larimore (acompañado de su esposa Pat) vino a presentarse. Taylor, por entonces —al igual que hoy— considerado el líder extraoficial de los boglehead, resultó ser uno de los seres humanos más extraordinarios que he conocido: afectuoso, atento, inteligente, conocedor de la inversión y deseoso de ayudar a los demás. Taylor es veterano de la segunda guerra mundial y un marinero excepcional, entre otros aspectos que componen su experiencia de vida. Los traigo a colación porque el primero exige coraje y disciplina; y el segundo, una cuidadosa planificación y la capacidad para mantener el rumbo trazado, adaptándose en todo momento a vientos y mareas. Éstas, casualmente, son las principales características del inversor exitoso. 




			En marzo de 2000, cuando impartí otra charla en Florida, Taylor me invitó a una reunión para conocer a los boglehead en su departamento de Miami, ubicado prácticamente en el mismo lugar donde nació y que en mi honor llama «la casa que construyó Jack», y yo acepté la invitación con entusiasmo. Cuando bajé al vestíbulo del hotel, allí me esperaba Mel Lindauer, líder asociado extraoficial del grupo, junto a un cartel en el que se leía «boglehead reúnanse aquí».1 Fuimos todos juntos a la encantadora casa de Taylor; la hospitalidad de Pat durante la cena dio lugar a lo que llegó a conocerse como «Acérrimos I», una velada de extraordinaria calidez, energía y hermosas conversaciones, en la que unos veinte inversores que nunca antes se habían visto enseguida se hicieron amigos.  




			Al año siguiente, en «Acérrimos II», el grupo se congregó en Valley Forge (Pensilvania). Las celebraciones comenzaron el 8 de junio de 2001 con una cena presentada por Jason Zweig, periodista de la revista Money, a la que asistieron cuarenta boglehead. Más tarde Zweig escribiría un artículo de encomio al grupo: «Cantando en armonía la misma página del mismo cantoral de inversión, los Acérrimos ahogaron el ruido del mercado». Al día siguiente realizamos una extensa visita a la sede de Vanguard en Valley Forge, donde ejercí de anfitrión, guía turístico y orador principal. A continuación, mantuvimos una sesión de preguntas y respuestas que abarcó múltiples temas y finalizó con la intervención del reverendo Bob Stowe, boglehead de Massachusetts, que me hizo entrega, en nombre de la asociación, de un precioso clarín militar de la segunda guerra mundial, simbolizando mi «toque de rebato para crear un sector que proteja y atienda al inversor medio». (No pude evitar contestar con esta cita de san Pablo: «Y si la trompeta diere sonido incierto, ¿quién se preparará para la batalla?».) 




			El encuentro «Acérrimos III», que contó con el gentil patrocinio de Morningstar, se celebró en Chicago el 26 de junio de 2002; unos cincuenta boglehead de todo el país asistieron a la conferencia anual sobre inversiones, escucharon mi discurso («El gráfico delator») y participaron en una serie de asambleas activas. En Chicago, esta asociación de personas de bien que, además, son inversores inteligentes y se esfuerzan por difundir el evangelio de la inversión se tornó aún más familiar y amistosa. 




			El siguiente encuentro («Acérrimos IV») tuvo lugar el 10 de mayo de 2004. Unos sesenta boglehead se congregaron en Denver (Colorado) para asistir a la conferencia anual de la Association for Investment Management and Research (AIMR), la asociación profesional que representa a analistas de valores y gestores financieros. (La AIMR ahora ha cambiado su nombre por Instituto CFA, por la sigla inglesa de Chartered Financial Analyst, «analista financiero colegiado».) A los boglehead les asignaron asientos en un sector especial para escuchar mi discurso («La creación de un buen gobierno: la perspectiva de los partícipes»), al que siguió una dilatada sesión de preguntas y respuestas. La última pregunta que me hizo el moderador fue: «¿Qué es un boglehead?». Qué placer haber tenido la oportunidad de hablar a una audiencia compuesta por un millar de profesionales de la inversión acerca de las maravillosas personas que integran esta dedicada asociación de inversores particulares y las sólidas estrategias de inversión que utilizan y difunden. 




			Los encuentros anuales de los boglehead continúan atrayendo a inversores apasionados que conectan con viejos y nuevos amigos, escuchan discursos impartidos por profesionales de la inversión y, por supuesto, se reúnen con sus tocayos. Se han celebrado conferencias en todo el país: Las Vegas, Washington D. C., San Diego y Dallas-Fort Worth. En los últimos años, los boglehead han organizado su conferencia anual en Valley Forge (Pensilvania), donde se encuentra la sede de Vanguard. 




			 




			El mensaje de los boglehead 




			 




			La guía boglehead de inversión es un libro maravilloso, ingenioso e inteligente. Como el inversor que he sido durante toda mi vida adulta, me resultó muy gratificante el sabio entendimiento de los autores Larimore, Lindauer y LeBoeuf acerca de la práctica de inversión, que, en sus palabras, «difiere bastante de la mayoría de los aspectos de la vida». ¿Por qué? En gran parte porque nuestros mercados financieros son sistemas cerrados donde la ventaja obtenida por un determinado inversor viene en detrimento del resto de los inversores del mismo mercado. Los autores reconocen esta verdad eterna: como grupo, nosotros, los inversores, pertenecemos inevitablemente a la media, por lo que batir al mercado es un juego de suma cero. (Por supuesto, después de deducir los costes de la inversión se convierte en un juego de perdedores.) Cabe destacar que los autores observan que si confías en los típicos enfoques basados en el sentido común que son válidos para la resolución de la mayoría de los desafíos de la vida, «terminarás con los bolsillos vacíos». Por ejemplo, nos advierten del peligro de seguir principios como éstos: 




			 




			• Si no sabes… contrata a un experto.  




			• Lo barato sale caro.  




			• En caso de crisis, ¡actúa!  




			• El mejor indicador del rendimiento futuro es el rendimiento pasado. 




			 




			En resumen, los principios que funcionan en muchos aspectos de la vida cotidiana sencillamente conducen al fracaso en el mundo de la inversión. El entendimiento de este concepto contradictorio constituye el primer paso hacia el éxito inversor.  




			Sin embargo, en tanto que esa advertencia es acertada y contraria a la intuición, el enfoque básico de La guía boglehead de  inversión  es sumamente acertado e intuitivo: «Elige un estilo de vida financiero sólido. Empieza pronto e invierte con regularidad. Entérate de lo que estás comprando. Protege tu poder adquisitivo. Reduce costes e impuestos. Diversifica tu cartera de renta variable [y diversifica el riesgo de renta variable con una cartera de renta fija]». Los inversores que sigan estos sencillos principios obtendrán una parte justa de las rentabilidades que los mercados financieros sean capaces de generar en los próximos años. 




			 




			Los boglehead y Benjamin Franklin 




			 




			Cuando terminé la atenta lectura de La guía boglehead de inversión, tuve una especie de déjà vu. De pronto caí en la cuenta de que poco antes había visto un conjunto similar de consejos sólidos, simples y fructíferos para ahorrar e invertir, redactados hace doscientos cincuenta años, lo que sugiere que quizá estos preceptos sean no sólo efectivos, sino también eternos. Los expresó, casualmente, Benjamin Franklin en 1757, en un panfleto ampliamente divulgado, The Way to Wealth (también titulado The Art of Making Money Plenty o Father Abraham Speaks), reeditado por la Sociedad Filosófica Estadounidense en 2002: 




			 




			• Si queréis ser ricos, debéis pensar en ahorrar además de en adquirir.




			• Quien vive de esperanzas se arriesga a morir de hambre.  




			• Sin sacrificios no hay beneficios. 




			• Un oficio vale una hacienda.  




			• Es cierto que los impuestos son muy onerosos [pero] pagamos el doble por nuestra holgazanería, el triple por nuestro orgullo y el cuádruple por nuestra insensatez.




			• Cuidado con los gastos pequeños: una pequeña fuga puede hundir un navío.




			• El saber es para el hombre estudioso, y la riqueza, para el hombre cauteloso.




			• Si queréis tener un criado fiel que merezca todo vuestro cariño, servíos vosotros mismos.




			• El que saca continuamente del arca y no lo reemplaza, pronto llega al fondo.




			• Los grandes navíos pueden engolfarse, pero los barquichuelos no deben alejarse de la costa.




			• Ahorrad mientras podáis para el momento de la vejez y de la necesidad. El sol matutino no dura todo el día.  




			 




			En resumen, el legado de Franklin coincide con el legado de los boglehead: «Esta doctrina, amigos míos, es la de la razón y la sabiduría […], la de la frugalidad y la prudencia, dotes excelentes. Pedid pues humildemente esta bendición; no dejéis de ser caritativos con aquellos que la anhelan, consoladlos y socorredlos […]. ¿Cuál es la pregunta más noble del mundo? “¿Cómo puedo hacer el bien?”». Recurriendo una vez más a las palabras de Franklin, los miembros de esta asociación de inversión se han «dedicado a asumir las obligaciones de la virtud y el servicio a los demás». 




			 




			¿Qué piensa un Bogle de los boglehead? 




			 




			Poneos por un instante, queridos lectores, en mi lugar. ¿Cómo os sentiríais si una asociación de ciudadanos se hiciera llamar «(insertad aquí vuestro apellido)-head»? Todo dependería, ¿verdad?, de su reputación, de sus valores y de hasta qué punto sus principios intelectuales y morales coincidieran con los vuestros. En este sentido, los boglehead obtienen las mejores puntuaciones, puesto que defienden las estrategias de inversión y los valores humanos a los que he consagrado mi carrera. Más aún, como observó Alexis de Tocqueville, los boglehead han tomado «una idea […] que quieren propagar, se buscan con insistencia y así se encuentran y se unen […] renovando las ideas y los sentimientos, engrandeciendo el corazón, desarrollando el espíritu humano». 




			Por supuesto que me siento honrado y por supuesto que estoy encantado de contar con el apoyo y la amistad de este grupo estelar de seguidores que han decidido adoptar mi nombre y mis principios como propios. El objetivo último de mi carrera —en inversiones, gestión, espíritu emprendedor y servicio público— consiste en marcharme de este mundo con la reputación intacta. (¡Pero no antes de tiempo!) Así pues, confieso que sí, estoy muy orgulloso de que mi misión de vida haya encontrado creciente aceptación no sólo entre los boglehead, sino también entre millones de seres humanos honestos que merecen un trato justo por sus esfuerzos destinados a la seguridad económica de sus familias.  




			El orgullo, por supuesto, difícilmente sea una ventaja en estado puro, reconozco que constituye un rasgo del carácter que ha de manejarse con cuidado. Así lo expresó con sabiduría Benjamin Franklin: 




			 




			En efecto, de todas nuestras pasiones naturales, quizá la más difícil de domar sea el orgullo. Disfrácenlo, persíganlo, oprímanlo, mortifíquenlo cuanto quieran; siempre existe y de cuando en cuando levanta la cabeza y se muestra; tal vez el lector lo echará de ver muchas veces en el curso de mis Memorias; pues aún cuando yo crea haberlo sojuzgado completamente, quizá me ensoberbeceré con mi humildad. 




			 




			Si en mi relato de hoy he permitido que mi propio orgullo asomara la cabeza y se mostrara, os aseguro que es con profunda humildad que acepto el homenaje que esta asociación de boglehead ha rendido a este Bogle en particular con la elección de su nombre, con el apoyo entusiasta a mis principios y valores, y con su entrega a este maravilloso libro. Prestad atención a sus consejos y disfrutaréis del éxito inversor. 




			 




			JOHN C. BOGLE 




			Valley Forge, Pensilvania  




			Junio de 2014 




			

	    


	 	

	    

             




			Introducción 




			



				 




				No estimes el dinero en más ni en menos de lo que vale, porque es un buen siervo pero un mal amo. 




				 




				ALEJANDRO DUMAS (HIJO) 




				La dama de las camelias, 1852  




			




			 




			Contrariamente a lo que uno podría creer, un boglehead no es uno de esos divertidos muñecos cabezones que a veces vemos moverse en la luneta de los coches. Ésos son bobblehead.  




			Los boglehead son un animal completamente distinto. Nuestras legiones, aunque son menos visibles que los bobblehead, están compuestas por millones. Somos inversores que seguimos la filosofía y la estrategia de inversión por las que aboga John C. Bogle, fundador de The Vanguard Group. 




			 




			Conoce a nuestro líder 




			 




			Lo que Jack Bogle ha hecho por los inversores particulares es realmente extraordinario. Gracias a su creación —los fondos de inversión sin comisiones, de bajo coste y con eficacia fiscal—, millones de inversores disfrutan de una rentabilidad mucho más elevada que la que obtendrían por cualquier otro medio. El primer fondo indexado para inversores particulares fundado por Bogle fue catalogado como «la locura de Bogle» por sus detractores. Hoy, ese mismo fondo, Vanguard 500 Index fund, es el mayor fondo de inversión del mundo. Gracias a Jack Bogle, la mayor parte del dinero de los inversores se destina a la inversión en vez de a los bolsillos de los corredores, los gestores de fondos o el fisco. Para el común de los inversores esto se traduce en ventajas como el acceso a una vivienda familiar más cómoda, el pago de la educación universitaria de los hijos, una jubilación más holgada y más dinero para legar a los seres queridos y destinar a causas importantes. Aunque otras familias de fondos de inversión se han sumado a la revolución de bajo coste, fue Jack Bogle quien dio el toque de corneta y tomó la iniciativa, y Vanguard continúa siendo la empresa que lidera el camino. 




			Quizá creas que cualquier hombre se contentaría con esa notable contribución de toda una vida, pero Jack Bogle no es un hombre cualquiera. Desde su dimisión como presidente de The Vanguard Group en 1996 debido a un trasplante de corazón, Jack Bogle ha consagrado su vida a formar inversores con el propósito de enseñarles a mejorar la rentabilidad de sus inversiones. Más aún, sus enseñanzas simplifican la inversión, por lo que son muy fáciles de entender para la mayoría de las personas que carecen de conocimientos financieros. Su libro Cómo invertir en fondos  de inversión con sentido común (Ediciones Deusto, 2017) y otras obras de su autoría se consideran hoy clásicos de la inversión. 




			Además de haber creado una gran familia de fondos de inversión y de enseñar a otras personas a invertir de manera eficiente y eficaz, Jack Bogle es un incansable defensor de los inversores particulares. Es habitual verlo impartiendo charlas a colectivos de profesionales, en ceremonias de graduación y en entrevistas de radio y televisión. Sus artículos se publican a menudo en The  Wall Street Journal. Sus mensajes a la comunidad inversora son siempre coherentes: «Ofrece a los inversores una “recompensa justa” por su dinero, diles la verdad y recuerda que el temperamento cuenta». Bogle fue acertadamente apodado como «la conciencia del sector». Le han otorgado numerosas distinciones, y en 2004 la revista Time lo incluyó en la lista de los «100 héroes e iconos más influyentes». Cuando Thomas Jefferson observó: «Un hombre con valor hace mayoría», bien podría haberse referido a Jack Bogle. 




			 




			Conoce a los boglehead 




			 




			Gracias a Morningstar, empresa dedicada al análisis de inversiones con sede en Chicago, en 1998 se creó un punto de encuentro para que los boglehead de todo el mundo se reúnan, intercambien ideas de inversión y se ayuden los unos a los otros. Como te imaginarás, nos reunimos en el ciberespacio. Puedes visitar el foro de los boglehead accediendo a la página web <www.bogleheads.org>. Gracias al trabajo de los boglehead Alex Frakt y Larry Auton, en la página puedes consultar una lista de enlaces a las conversaciones más recientes, consultar más información sobre los boglehead y hallar respuestas a preguntas frecuentes. La participación está abierta al público. En el foro de inversión de los boglehead puedes leer las conversaciones y publicar comentarios de manera gratuita.  




			A riesgo de pecar de pretenciosos, creemos que el de los boglehead es el mejor foro de inversión del ciberespacio. El sitio recibe más de un millón de visitas al día. Entre nuestros miembros se encuentran algunos de los profesionales y autores más destacados en materia de inversión. Publica una pregunta y te responderá alguno (o varios) de ellos. Mejor aún, recibirás una respuesta sincera e imparcial de personas que no esconden intenciones comerciales. En el foro no se admiten vendedores y los mensajes comerciales se borran de inmediato. En el foro hay gente de todas las edades, a partir de los doce años, y en lo que respecta a patrimonio y experiencia, participan desde inversores principiantes hasta inversores experimentados con carteras multimillonarias. 




			Las reuniones de los boglehead no se limitan al ciberespacio. Desde el año 2000, hemos celebrado reuniones anuales con asistencia abierta a todos los boglehead que deseen conocerse y saludarse en persona. Jack Bogle ha asistido a todas, excepto a una (porque estaba ingresado). Jack comparte generosamente su tiempo con nosotros, se interesa por conocernos como personas y responde a nuestras preguntas de inversión. Todos los encuentros nacionales han sido éxitos rotundos y en la actualidad continuamos celebrando uno al año.  




			Asimismo, están surgiendo grupos locales de boglehead en diversas ciudades y regiones de Estados Unidos, así como en Asia y Europa. Los grupos locales son una oportunidad para que los boglehead se conozcan en persona, disfruten de una comida juntos y conversen de temas de inversión. Las conferencias boglehead nacionales y las reuniones de los grupos locales son un microcosmos de Estados Unidos, un grupo de personas variopintas, pero muy agradables que se reúnen para aprender, compartir conocimientos y ayudar a los demás. 




			 




			Sobre la guía de los boglehead 




			 




			Redactamos esta guía para que te familiarices con el enfoque de inversión de los boglehead. Sabemos que este libro hará de ti un mejor inversor y te convertirá en el gestor de tus propios recursos económicos. Hemos supuesto que no posees ningún tipo de conocimiento financiero. De hecho, quizá hasta sea una ventaja, puesto que no tendrás que desaprender muchas de las creencias populares erróneas propagadas por Wall Street y los medios de comunicación. 




			Los tres autores, en conjunto, poseemos más de un siglo de experiencia en inversiones. Mediante el método de ensayo y error, cada uno de nosotros adoptó de manera independiente el enfoque de inversión boglehead por una sencilla razón: nos ha proporcionado la mejor rentabilidad después de impuestos con el menor nivel de riesgo. Es así de sencillo.  




			En este libro abordamos varios temas clave: 




			 




			• Cómo crear una base financiera sólida antes de empezar a invertir.




			• Cuáles son realmente los distintos tipos de inversiones.




			• Cómo proteger las inversiones de los estragos de la inflación.




			• Cómo calcular el importe que tienes que ahorrar.




			• Los pasos para crear una cartera de inversión simple, pero efectiva.




			• Excelentes métodos de ahorro para costear la educación universitaria.




			• Cómo evitar que los ingresos extraordinarios se te escurran entre los dedos.




			• Cómo determinar si necesitas un asesor financiero y, en caso afirmativo, cómo elegirlo.




			• Cuándo y cómo hay que reajustar la cartera.




			• Cómo detectar e ignorar el ruido de Wall Street y los medios de comunicación, diseñado para beneficiar a terceros, pero no a ti.




			• Cómo las emociones pueden ser el peor enemigo de los inversores, y cómo evitar que éstas consuman tus ahorros.




			• Medidas para prevenir debacles financieras.




			• Cómo llevar una jubilación holgada sin que se nos acabe el dinero.




			• Cómo transferir eficazmente el patrimonio a los herederos.




			• Cómo simplificar tu estilo de inversión y disponer de más tiempo para disfrutar al máximo la vida. 




			 




			No tenemos intereses ocultos. No somos planificadores ni gestores financieros que intentan captar clientes. No ofrecemos ni queremos venderte cursos intensivos de fin de semana para que te hagas rico de la noche a la mañana. Los tres autores superamos los setenta años de edad, gozamos de estabilidad económica y, de momento, nunca hemos tenido que saltarnos ninguna comida. Si te apetece leer este libro en una librería o biblioteca, o pedírselo prestado a un amigo, nos parece bien. Nuestra misión primordial consiste simplemente en apoyar la misión de Jack Bogle: enseñar a las personas a mejorar la rentabilidad a largo plazo de sus inversiones. 




			También tenemos una misión secundaria. Esperamos que este libro te anime a sumarte a las legiones de inversores boglehead en línea. Pasa a saludarnos por nuestra página <www.bogleheads.org>. Publica tus dudas y comparte lo que has aprendido sobre inversión. Todos estamos allí para aprender, ayudarnos y entablar amistad con otros boglehead. ¡Bienvenido! 




			 




			TAYLOR LARIMORE 
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			PRIMERA PARTE 




			 




			
Fundamentos de la inversión exitosa 




			

	    


	 	

	    

             




			Capítulo 1 




			 




			
Elige un estilo de vida financiero sólido 




			



				 




				Los autobancos se crearon para que la mayoría de los coches pudieran ver a sus verdaderos dueños. 




				 




				E. JOSEPH GROSSMAN 




			




			 




			Hay una antigua estadística que se ha mantenido constante en el tiempo. Tomemos una muestra de cien estadounidenses que inician su actividad a los veinticinco años. A los sesenta y cinco años, uno será rico y cuatro tendrán independencia financiera. Los noventa y cinco restantes llegarán a la típica edad de la jubilación siendo incapaces de sustentar el estilo de vida al que se han acostumbrado. 




			Si no existieran programas asistenciales del gobierno como Medicare y Medicaid, muchas personas morirían literalmente de inanición. Y si sueñas con que el gobierno te pague una próspera pensión jubilatoria, es hora de que despiertes. Aunque el Estado no dejará que te mueras de hambre, no está obligado a garantizar que tus años dorados sean dorados. Eso depende de ti. Una vida completamente sustentada en ayudas gubernamentales siempre ha sido, en el mejor de los casos, incómoda. 




			Teniendo en cuenta que hay 76 millones de baby boomers jubilados o a punto de jubilarse, el panorama podría ser aún peor. 




			Estados Unidos es el país más rico de la historia mundial. Su riqueza es inmensa y creciente. Sin embargo, sólo el 5 por ciento de la población estadounidense logra tener independencia financiera en torno a los sesenta y cinco años. ¿Por qué? En la mayoría de los casos, por lo que elegimos hacer con el dinero que llega a nuestra vida. 




			 




			¿Cuál es tu estilo de vida financiero? 




			 




			Aunque tal vez no te has dado cuenta, elegiste el estilo de vida financiero que llevas en la actualidad. En aras de la simplicidad, examinaremos los tres estilos financieros más habituales con los ejemplos de tres parejas. A medida que los leas, seguramente algunas características te recordarán a personas que conoces. Sin embargo, la pregunta más importante es: ¿Cuál es el estilo de vida financiero que más se asemeja al tuyo? 




			 




			Los deudores: Bill y Betty Borrower 




			 




			«No te preocupes por el mañana, vivamos el presente.» Ése es el credo de Bill y Betty Borrower. Este estilo de vida financiero está construido sobre un castillo de naipes o, mejor dicho, sobre un castillo de tarjetas de crédito. Para los Borrower, pagar en efectivo es algo inaudito. Conducen los mejores coches último modelo, visten prendas de alta costura, llevan joyas que marcan tendencia y viven en una mansión, todo financiado por inmensas deudas. Para comprar su suntuosa vivienda hicieron un desembolso inicial mínimo, y el importe restante lo financiaron con una hipoteca sólo a intereses a tipo variable. Además, sus coches están en régimen de arrendamiento con opción a compra o financiados al máximo. Y todo lo que se pueda cargar a las tarjetas de crédito, se carga a las tarjetas de crédito. Porque para los Borrower, las tarjetas de crédito son un negocio estupendo, vamos, dinero gratis. Sólo tienen que pagar a las compañías de tarjetas de crédito un 2 por ciento del saldo deudor al mes: para siempre. Fue una de las primeras lecciones que aprendieron en la universidad. 




			Bill y Betty se mueren de ganas de viajar en ese crucero de lujo del que tanto hablan sus amigos, los Fanfarrones. Por desgracia, el precio supera en años luz los límites de sus tarjetas de crédito. Sin embargo, tienen una fuente de financiación a su alcance. El destino ha querido que su casa se revalorizara. De forma que para irse de crucero han suscrito una segunda hipoteca. Mejor aún: como los intereses son deducibles a efectos fiscales, una parte del dinero gastado en el crucero es cortesía del Tío Sam. ¿A que Estados Unidos es un país grandioso? 




			A menos que los Borrower adopten cambios drásticos, su futuro financiero pende de un hilo. No sólo son incapaces de generar riqueza, sino que generan riqueza negativa, mejor conocida como «deuda». Si alguno de los dos se quedara sin empleo, sufriera un accidente o padeciera una enfermedad, el nivel de vida de los Borrower pasaría a la historia. Los coches quedarían embargados. El banco ejecutaría la hipoteca y estarían obligados a abandonar su casa. Se declararían insolventes y tendrían que subastar la gran mayoría de sus preciados bienes para pagar a los acreedores. Sus vecinos y amigos comentarían consternados: «Si parecía que les iba tan bien…». (En Texas, este síndrome se conoce como «mucho sombrero, poco ganado».) Bill y Betty se declararían víctimas de la mala suerte. La realidad es que robaron al futuro para costear el presente. 




			 




			Los consumidores: Chad y Cathy Consumer 




			 




			Afortunadamente, la mayoría de los estadounidenses son más responsables que los Borrower y llevan un estilo de vida financiero que se asemeja más al de Chad y Cathy Consumer. Mientras que los Borrower gastan con tarjetas de crédito, los Consumer se gastan todo el sueldo. En lugar de pedir créditos y endeudarse al máximo, Chad y Cathy gastan en función de sus ingresos netos combinados. Miran su sueldo neto, comprueban el importe y a continuación compran todo lo que ese dinero puede comprar. Al fin y al cabo, ¿no trabajan para eso?  




			Como la mayoría de los estadounidenses, Chad y Cathy no pueden darse el lujo de pagar en efectivo las compras importantes, como por ejemplo una casa, un coche nuevo o un televisor HD de pantalla panorámica como el de sus vecinos. En lo que a compras grandes respecta, la decisión de compra está supeditada a una pregunta mágica:  




			 




			¿PODEMOS PAGAR LOS PLAZOS MENSUALES?  




			 




			Nunca se detienen a pensar en cuánto dinero están añadiendo al coste de la compra o durante cuánto tiempo tendrán que amortizarlo. Esos detalles no les parecen relevantes. Si pueden pagar las cuotas mensuales, compran. Su estilo financiero se resume en ganar para gastar. 




			Chad y Cathy han oído hablar de las cuentas Roth IRA, en las que se puede acumular dinero libre de impuestos para la jubilación. Además, sus empleadores ofrecen planes 401(k) con aportaciones de contrapartida por el mismo importe que el empleado esté dispuesto a ahorrar e invertir con tributación diferida. Sin embargo, declinan las ofertas de dinero gratis y desperdician la oportunidad de generar riqueza libre de impuestos. Claro que les gustaría ahorrar. Lamentablemente, ahora mismo necesitan muchas cosas: un coche nuevo, un televisor HD, un iPad, un móvil nuevo con una buena cámara digital, un viaje a Disney World y muchas otras necesidades vitales. Tal vez sus corazones pertenecen a Dios; sus billeteras, en cambio, a la avenida Madison. 




			Lo único bueno que puede decirse de los Consumer es que su estilo de vida financiero es mejor que el de los Borrower. Aunque Chad y Cathy creen ser dueños de su estilo de vida, la verdad es que lo están alquilando. Al igual que los Borrower, la pérdida de empleo, un accidente o una enfermedad traería consecuencias económicas nefastas. Sin un colchón de efectivo ni un plan a largo plazo para adquirir independencia financiera, seguirán teniendo un estilo de vida alquilado hasta que decidan jubilarse o dejen de trabajar. A partir de ese momento, su situación económica será sumamente austera y estará supeditada a la burocracia gubernamental. 




			 




			Los conservadores: Ken y Kim Keeper 




			 




			Mientras que la mayoría de los estadounidenses van por la vida agotando el límite de la tarjeta de crédito o el salario, hay un tercer grupo muy sabio con una mentalidad financiera distinta. En palabras de Ken y Kim Keeper: «Las deudas son mortíferas, ganar para gastar no conduce a ninguna parte. La gente que adquiere independencia financiera se centra en la acumulación de riqueza a largo plazo». Mientras que otras personas se interesan por los ingresos netos, los Keeper están mucho más interesados en el patrimonio neto. 




			Los Keeper no ganan más dinero que los Borrower o los Consumer. Quizá ganen aun menos. Sin embargo, con el tiempo, probablemente, dispondrán de mucho más dinero y podrán disfrutar más años sin trabajar que las otras dos parejas.  




			¿Cuál es la diferencia? La diferencia radica en lo primero que hacen los Keeper con el dinero que ganan. Ante todo, separan una parte del salario y la invierten en su independencia financiera. Ahorran un mínimo del 10 por ciento de su sueldo neto y lo invierten. Participan ávidamente en planes de pensión de empleo o planes de ahorro con aportaciones de contrapartida. Cada año aportan el máximo permitido por ley a sus cuentas Roth IRA. 




			¿Tienen deudas y tarjetas de crédito como los Borrower y los Consumer? Sí. Sin embargo, las deudas que contraen suelen adoptar la forma de una hipoteca cuyos pagos pueden satisfacer sin mayores problemas, o de un préstamo para costear estudios que en el futuro se traducirá en un considerable aumento de su poder adquisitivo. Si piden un préstamo para comprar un coche, suelen optar por un vehículo con antigüedad de dos o tres años al que le darán buen uso durante mucho tiempo. Saben que la depreciación de los coches durante los primeros años de su vida útil es lo que más encarece el precio. Por eso buscan un vehículo que constituya una buena compra y que esté en buenas condiciones, y dejan que sea el primer dueño quien asuma la depreciación. En cuanto a las tarjetas de crédito, las usan por comodidad y pagan cada mes la totalidad del saldo deudor sin excepciones.  




			¿Acaso Ken y Kim son dos tacaños que pasan penurias con la esperanza de hacerse ricos algún día? No. Después de apartar un importe fijo todos los meses, gastan la mayor parte del dinero que ganan. Visten bien, viven en una casa bonita, cenan en restaurantes buenos, se van de vacaciones y disfrutan todo lo que el dinero puede comprar. Simplemente han tomado conciencia de algo que los Borrower y los Consumer no saben o prefieren no saber. Al asumir un compromiso de ahorro a largo plazo y disponer de un plan financiero para la creación de riqueza, seguramente siempre tendrán más dinero del que necesitan y, algún día, quizá más del que anhelan. 




			 




			Adopta estas medidas antes de empezar a invertir 




			 




			El hecho de que te tomes la molestia de leer este libro nos dice que te preocupas por tu futuro financiero. Que quieres aprender los fundamentos de la inversión sólida para alcanzar metas importantes en la vida, como vivir en una casa bonita, pagar la educación universitaria de tus hijos y tener una buena jubilación. Asimismo, quieres disponer de dinero suficiente para disfrutar el presente. Millones de personas han alcanzado esas metas, y tú también puedes hacerlo. Pero antes de abordar los fundamentos de la inversión y empezar a invertir, te recomendamos vivamente que adoptes estas tres medidas, si es que aún no lo has hecho: 




			 




			1. Cambia la mentalidad salarial por la mentalidad del patrimonio neto. 




			2. Salda las deudas de las tarjetas de crédito y otras deudas con intereses elevados. 




			3. Crea un fondo de emergencia. 




			 




			Cambia la mentalidad salarial  por la mentalidad del patrimonio neto 




			 




			Cuando tenemos la madurez necesaria para entenderlo, la sociedad nos condiciona a confundir ingresos y patrimonio. Creemos que los médicos, los consejeros delegados, los deportistas profesionales y los actores son ricos porque perciben ingresos elevados. Juzgamos el éxito económico de nuestros amigos, parientes y colegas en relación con la cantidad de dinero que ganan. Los salarios de seis y siete cifras están considerados símbolos de estatus y riqueza. Aunque sin duda existe una relación entre ingresos y patrimonio, son dos indicadores económicos independientes y muy distintos.  




			Los ingresos equivalen a la cantidad de dinero que ganas en un período determinado. Si ganas un millón al año y lo gastas todo, no estás aportando un ápice a tu patrimonio. Sólo llevas una vida de derroche. Aquellos que se centran únicamente en los ingresos netos como indicador del éxito económico pasan por alto el indicador más importante de la independencia financiera. La cuestión no es cuánto ganas, sino cuánto ahorras.  




			El indicador de la riqueza es el patrimonio neto: el importe total de todo lo que posees menos la suma de tus deudas. Así pues, lo primero que queremos que hagas es calcular tu patrimonio neto. El cálculo es muy sencillo. Primero, suma el valor de todos tus bienes. Debes incluir:  




			 




			• El efectivo de cuentas corrientes y de ahorro, cooperativas de crédito o fondos de inversión monetarios.




			• El valor efectivo de tu seguro de vida.




			• Tu casa y todos los bienes inmuebles.




			• Acciones, bonos, fondos de inversión, depósitos a plazo, valores del Tesoro y otras inversiones.




			• Planes de pensión o de jubilación.




			• Coches, barcos, motocicletas y otros vehículos.




			• Efectos personales como ropa, joyas, muebles y electrodomésticos.




			• Piezas de colección, como obras de arte o antigüedades.




			• Tu empresa, en el supuesto de que tuvieras que tasarla para venderla.




			• Todos los objetos de valor que poseas.  




			 




			Una vez calculado el valor corriente total de los bienes, suma el importe total de las deudas que tengas actualmente. Debes contemplar:  




			 




			• Hipoteca sobre tu vivienda u otros bienes inmuebles.  




			• Tarjetas de crédito.  




			• Préstamos para coches. 




			• Préstamos personales.  




			• Préstamos para estudios.  




			• Préstamos sobre pólizas de seguro de vida.  




			• Préstamos de segunda hipoteca. 




			• Cuentas deudoras de tu empresa.  




			• Otras deudas.  




			 




			Resta todo lo que debes al importe total de tus bienes, el resultado es tu patrimonio neto. Ve a Google, busca «calculadora de patrimonio neto» y te aparecerán miles de enlaces a calculadoras de patrimonio. Elige un resultado, rellena los espacios en blanco y obtendrás automáticamente tu patrimonio neto.  




			Una vez que hayas calculado tu patrimonio neto, quizá quieras compararlo con el de otras personas de tu misma edad y categoría de ingresos. Cada tres años, la Reserva Federal realiza una encuesta sobre el patrimonio neto de los hogares estadounidenses. Los últimos datos disponibles son los de 2010. Ese año, en Estados Unidos el patrimonio neto familiar medio fue de 77.300 dólares. 




			Como cabía esperar, las cifras favorecen a los trabajadores con estudios y a los autónomos. El patrimonio neto de las familias encabezadas por graduados universitarios fue de 195.200 dólares, en comparación con el patrimonio de 56.700 dólares de las familias encabezadas por graduados de secundaria. Y los trabajadores por cuenta propia registraron el mayor patrimonio neto medio: 285.600 dólares. 




			No sorprende que el patrimonio neto medio tienda a aumentar con la edad y los ingresos, como se ilustra a continuación: 




			 




			Tabla 1.1 Patrimonio neto medio por edad 




			 






  

    	Edad  


    	Patrimonio neto medio


  


  

    	Menor de 35 años  


    	9.300$ 


  


  

    	35-44  


    	42.100$ 


  


  

    	45-54  


    	117.900$ 


  


  

    	55-64  


    	179.400$ 


  


  

    	65-74  


    	206.700$ 


  


  

    	75 años o más   


    	216.800$


  







			 




			Tabla 1.2 Patrimonio neto medio por percentil  de ingresos familiares 




			 






  

    	Percentil de ingresos  


    	Patrimonio neto medio 


  


  

    	Por debajo del 20  


    	6.200$ 


  


  

    	20-39,9  


    	25.600$ 


  


  

    	40-59,9  


    	65.900$ 


  


  

    	60-79,9  


    	128.600$ 


  


  

    	80-89,9  


    	289.600$ 


  


  

    	90-100  


    	1.194.300$ 


  







			 




			Adquiere el hábito de calcular tu patrimonio neto una vez al año. Para trazar el rumbo hacia la independencia financiera necesitas saber cuál es tu punto de partida. 




			 




			Salda las deudas de tarjetas de crédito  y otras deudas con intereses elevados 




			 




			Nuestra mayor esperanza es que cuando realices el cálculo del patrimonio neto no tengas deudas con intereses elevados ni saldos deudores en las tarjetas de crédito rotativo (revolving). No obstante, si ése fuera el caso, deberías pagarlas antes de comenzar a invertir.  




			Te recomendamos que liquides las deudas sencillamente porque de esa manera obtienes la máxima rentabilidad de tu dinero, libre de riesgos e impuestos. Las deudas de las tarjetas de crédito son las más insidiosas. Quizá te creas más listo que las compañías de tarjetas de crédito al transferir los saldos de una tarjeta a otra porque te han ofrecido un tipo de interés más bajo durante los primeros siete meses. No caigas en esa trampa. Liquida las deudas de las tarjetas de crédito. Como el crédito es rotativo, las compañías de las tarjetas se enriquecen y tú te empobreces.  




			Por ejemplo, supongamos que una familia tiene una deuda de 8.000 dólares en la tarjeta de crédito y paga el importe mínimo mensual de 160 dólares a un tipo del 18,9 por ciento. Si no se añaden otros cargos a la deuda, esa familia tardará unos ocho años en saldar el importe adeudado y pagará más de 7.000 dólares de intereses. Eso implica que el titular de la tarjeta de crédito abonará más de 15.000 dólares por la compra de bienes y servicios por valor de 8.000 dólares. Si te parece un buen negocio, hazte ver por un médico.  




			¿Alguna vez has leído la letra pequeña de los contratos que te envían las compañías de tarjetas de crédito? Hazlo, te quedarás estupefacto al descubrir el poder que tienen. Sáltate un pago y el tipo de interés del 6 por ciento puede dispararse al 25 por ciento o incluso superar el 30 por ciento sin previo aviso. Gracias a los servicios de información crediticia, pueden averiguar si estás satisfaciendo con puntualidad otras deudas. Retrásate en el pago de la hipoteca, otra tarjeta de crédito o cualquier otra deuda, y se reservan el derecho de aumentar el tipo de interés al nivel que consideren oportuno. No tienes ni voz ni voto en el asunto, y no existe un límite nacional que establezca el tipo de interés máximo que las compañías de tarjetas de crédito pueden cobrar. Desde el momento en que aceptas sus condiciones, te arriesgas a dejar tu futuro financiero en manos de entidades con el poder de convertirse en legítimos usureros.  




			¿Sabías que el total de ingresos que recibes a lo largo de tu vida seguramente ascienda a millones de dólares? Pues los bancos y las compañías de tarjetas de crédito sí lo saben, y quieren sacar tajada. Por cada deuda de alto interés que no liquidas, desvías el dinero de tu potencial patrimonio neto al patrimonio neto de las entidades de crédito. Tal vez por eso son propietarios de enormes rascacielos. Quizá por eso nos bombardean con anuncios y una cantidad ingente de correo no deseado en los que ofrecen tarjetas de crédito con todo tipo de ventajas, desde millas aéreas hasta descuentos. Quizá por eso pueden darse el lujo de patrocinar eventos deportivos de primera línea y nosotros no. Cuando liquidas las tarjetas de crédito, te aseguras una rentabilidad libre de impuestos del 12, el 18 o el 30 por ciento, e incluso un porcentaje mayor. 




			Si estás envuelto en la vorágine de las tarjetas de crédito, sal de ella. Si las deudas son muy grandes y eres propietario de tu vivienda, contempla la posibilidad de pedir un préstamo con garantía hipotecaria para saldar las deudas de las tarjetas de crédito. Probablemente el tipo de interés será menor, y los intereses abonados, deducibles a efectos fiscales.  




			Una vez que hayas saldado las deudas de las tarjetas, paga cada mes el total del saldo deudor para que no te cobren intereses. Si por tener tarjetas de crédito gastas más de la cuenta, cancélalas. Paga en efectivo o con tarjeta de débito. Deja que sean otros los que mantengan a las entidades crediticias. Creénos: podrán vivir sin ti. 




			 




			Crea un fondo de emergencia 




			 




			El último prerrequisito para invertir consiste en disponer de una fuente de efectivo a la que puedas recurrir fácilmente en caso de emergencia. Los accidentes, las catástrofes naturales, las enfermedades, la pérdida de empleo, la viudez y el divorcio pueden causar estragos financieros. Peor aún, las emergencias suelen ocurrir cuando menos las esperas. Hay dos formas de minimizar ese daño: contratar el número y el tipo de seguros adecuados, y disponer de un colchón de efectivo. Los aspectos básicos de los seguros se abordan en el capítulo 21.  




			El importe del fondo de emergencia dependerá, sobre todo, de tu patrimonio neto y tu estabilidad laboral. Por un lado, si eres asalariado y tienes un empleo estable, como los profesores o catedráticos universitarios, bastará con una pequeña reserva de efectivo equivalente a tres meses de gastos de manutención. Por otro, si trabajas por cuenta propia o tu profesión suele comportar períodos frecuentes de inactividad, tal vez quieras ahorrar el equivalente a un año de gastos de manutención. Para la mayoría de las personas, generalmente seis meses de gastos de manutención son suficientes.  




			Mantén el fondo de emergencia en una cuenta líquida y segura. Las cuentas bancarias de ahorro, las cuentas de cooperativas de crédito o los fondos de inversión monetarios son buenas alternativas. Con un buen fondo de emergencia dormirás más tranquilo. Además, reduces las probabilidades de usar los fondos invertidos para la consecución de tus objetivos financieros a largo plazo. 




			Si sabes cuál es el importe de tu patrimonio neto, saldaste las deudas con intereses elevados y creaste una reserva de efectivo, ¡enhorabuena! Estás listo para convertirte en un inversor boglehead. 




			

	    


	 	

	    

             




			Capítulo 2 




			 




			
Empieza pronto e invierte con regularidad 




			



				 




				Añadir tiempo a la inversión es como añadir abono al jardín: hace que todo crezca.  




				 




				MEG GREEN 




				Miami (Florida), 




				 planificadora financiera titulada 




			




			 




			En febrero de 2005, Jack Bogle y un pequeño número de inversores boglehead asistieron a una cena informal en Orlando (Florida). En el transcurso de la conversación, Bogle comentó que unas semanas antes había recibido una carta de un partícipe de Vanguard. El remitente explicaba que invertía con Vanguard desde mediados de la década de los setenta. Desde entonces, el valor de su cartera había ascendido a 1.250.000 dólares. Y aquí viene la parte más interesante: esta persona nunca había ganado más de 25.000 dólares anuales.  




			¿Captamos tu atención?  




			Tal vez te preguntes: «¿Cómo es posible? ¿Es un genio del mercado bursátil? ¿Contrató a un excelente asesor financiero? ¿Ganó la lotería? ¿Asaltó un banco? ¿Heredó un dineral? ¿O simplemente tuvo suerte?». 




			No conocemos a la persona en cuestión, tampoco su trayectoria de inversión. Sin embargo, es muy probable que con el tiempo haya acumulado una pequeña fortuna mediante el ahorro y la inversión constantes. Todo el mundo puede hacerlo, aunque pocos lo hacen. Resulta que una inversión de 601 dólares al mes en fondos indexados de renta variable, con una rentabilidad media anual del 10 por ciento, asciende a un total de 1.249.655 dólares al cabo de treinta años. Por cierto, 601 dólares al mes representan aproximadamente el 28,9 por ciento de un salario anual de 25.000 dólares. Y por si te lo estás preguntando, sí, los cálculos son los mismos para todo el mundo. 




			 




			La magia está en la capitalización compuesta 




			 




			La mayoría de las personas que ganan 25.000 dólares anuales creen que la única posibilidad de ser millonarias consiste en ganar la lotería. A decir verdad, las probabilidades de ganar la lotería son menores que las probabilidades de que te caiga un rayo dos veces en tu vida. Sin embargo, el poder del interés compuesto y la consiguiente regla del 72 demuestran que, con el tiempo, cualquiera puede convertir unas monedas en una gran fortuna.  




			La regla del 72 es muy sencilla: para determinar la cantidad de años necesarios para duplicar el valor de una inversión, sólo tienes que dividir 72 por la tasa de rentabilidad anual. Por ejemplo, una inversión que genera una rentabilidad del 8 por ciento se duplica cada nueve años (72/8 = 9). De manera similar, una inversión que genera una rentabilidad del 9 por ciento se duplica cada ocho años, y una que genera una rentabilidad del 12 por ciento se duplica cada seis años.  




			A primera vista quizá no parezca gran cosa, hasta que uno cae en la cuenta de que cada vez que el dinero se duplica, la inversión inicial se multiplica por 4, luego por 8, luego por 16 y luego por 32. De hecho, si invirtieras un céntimo y éste se duplicara a diario, al trigésimo día el valor de la inversión sería de 5.368.709,12 dólares. ¿Empiezas a entender el poder del interés compuesto? No en vano Einstein decía que era el mayor descubrimiento matemático de todos los tiempos. 




			Supongamos que hoy nace una niña. En los próximos sesenta y cinco años, ella o sus padres realizarán aportaciones a un fondo de inversión de renta variable que genera una rentabilidad media anual del 10 por ciento. ¿Qué importe crees que deberían ingresar a diario para que la niña dispusiera de 1 millón de dólares a los sesenta y cinco años? ¿5 dólares? ¿10 dólares? De hecho, gracias a la capitalización compuesta, bastaría con un ingreso diario de apenas 54 céntimos para obtener 1 millón de dólares en sesenta y cinco años. Empezar pronto realmente ayuda.  




			A continuación presentamos otro ejemplo que ilustra la ventaja de empezar a invertir a una edad temprana. Si tomamos una cartera que genera una rentabilidad media anual del 8 por ciento después de gastos e impuestos, éstos serían los importes que una persona tendría que invertir en función de su edad para obtener 1 millón de dólares a los sesenta y cinco años: 




			 




			Tabla 2.1 Importe a invertir para obtener un 1 millón  de dólares a los sesenta y cinco años, con una  rentabilidad anual del 8 por ciento 




			 






  

    	Edad  


    	Inversión


  


  

    	15  


    	21.321,23$ 


  


  

    	20  


    	31.327,88$


  


  

    	25  


    	46.030,93$


  


  

    	30  


    	67.634,54$


  


  

    	35  


    	99.377,33$


  


  

    	40  


    	146.017,90$


  


  

    	45  


    	214.548,21$


  


  

    	50  


    	315.241,70$


  


  

    	55  


    	463.193,49$


  


  

    	60  


    	680.583,20$


  







			 




			FUENTE: Copyright Portfolio Solutions, LLC. 




			 




			La mayoría de nosotros no disponemos de sumas tan elevadas como para hacer un único depósito o aportación en la juventud. Sin embargo, no todo está perdido. Si una persona de veintinco años quiere acumular 1 millón de dólares a los sesenta y cinco años, el objetivo es fácil de alcanzar. Sólo tiene que depositar 4.000 dólares al año en una cuenta Roth IRA con una rentabilidad media anual del 8 por ciento. A los sesenta y cinco años, gracias a un ahorro de apenas 11 dólares al día, el valor de la cartera será de 1.119.124 dólares libres de impuestos. No obstante, si esa misma persona espera hasta los treinta y cinco años para empezar a invertir 4.000 dólares al año, cuando cumpla sesenta y cinco años el valor de la cartera será de 489.383 dólares: una suma importante, pero muy inferior al millón de dólares. Un matrimonio joven que deposite 8.000 dólares al año durante cuarenta años en una cuenta Roth IRA con una rentabilidad del 8 por ciento será multimillonario.  




			Éste es otro ejemplo que ilustra la gran ventaja de empezar a invertir lo antes posible. A los veinticinco años, Eric Early invierte 4.000 dólares al año en una cuenta Roth IRA durante diez años y luego deja de realizar aportaciones. Su inversión total asciende a 40.000 dólares. Larry Lately, de treinta y cinco años, ingresa 4.000 dólares al año en su cuenta Roth IRA y continúa efectuando ingresos durante treinta años. Su inversión total asciende a 120.000 dólares. Suponiendo que ambas carteras generan una rentabilidad media anual del 8 por ciento, cuando ambos tengan sesenta y cinco años el valor de la inversión de Eric será de 629.741 dólares, mientras que el valor de la inversión de Larry apenas será de 489.383 dólares. Eric, que con respecto a Larry empezó a invertir diez años antes y realizó un tercio de la inversión, obtuvo un 29 por ciento más de dinero. 




			Todos conocemos los viejos tópicos:  




			 




			• Si entonces hubiera sabido lo que sé ahora…  




			• El hombre se hace viejo muy pronto y sabio muy tarde.  




			• La juventud es demasiado preciosa como para desperdiciarla.  




			 




			Si eres joven, te recomendamos vivamente que aproveches esa ventaja para beneficiarte del poder de la capitalización compuesta. Y si ya no eres joven, invertir es aún más importante. Aprovecha el tiempo que te queda para sacar partido de la regla del 72. 




			 




			Ante todo: el ahorro es la clave de la riqueza 




			 




			Como pronto aprenderás, el enfoque de inversión de los boglehead es fácil de entender y poner en práctica. De hecho, es tan simple que puedes enseñárselo a tus hijos; te instamos a que lo hagas. Para la mayoría de las personas la parte más difícil consiste en adquirir el hábito del ahorro. Vence ese obstáculo y el resto vendrá solo. 




			¿Cómo? ¿Buscas un método de inversión para enriquecerte de la noche a la mañana sin tener que ahorrar? Sigue soñando. Claro que puedes comprar valores a crédito con un desembolso mínimo del 20 por ciento. ¿Pero qué pasa si caen las cotizaciones? ¿Estás preparado para conseguir el dinero necesario para hacer frente al ajuste de los márgenes de garantía? En 1929 muchos inversores se enfrentaron precisamente a ese problema. Las consecuencias marcaron el inicio del histórico desplome de la bolsa y la Gran Depresión. A nuestro entender, comprar a crédito no constituye un riesgo prudente.  




			Los boglehead son inversores, no especuladores. La inversión consiste en comprar activos, mantenerlos durante períodos prolongados y cosechar los frutos años más tarde. Evidentemente implica asumir riesgos, pero sólo cuando las probabilidades favorecen al inversor. Especular es como apostar. Los especuladores invierten con la esperanza de vender enseguida los activos y obtener beneficios rápidos. Al igual que ocurre con los jugadores, algunos especuladores ganan, aunque las probabilidades están claramente en su contra. 




			Para ser un boglehead hacen falta planificación, compromiso, paciencia y mentalidad a largo plazo. Si realmente existiera un secreto para amasar una fortuna de manera fácil y rápida, hoy en día habría muchos más ricos. Las promesas de dinero fácil y rápido son típicas de los hombres disparatados que salen en los anuncios de la teletienda a altas horas de la noche. Como observó el autor financiero Jason Zweig: «Lo malo de enriquecerse rápido es que tienes que hacerlo demasiado a menudo».  




			Si deseas alcanzar tus objetivos financieros en poco tiempo, éste es el mejor y el más sencillo de los consejos que podemos ofrecerte: 




			 




			POR CADA DÓLAR QUE GANES, INTENTA AHORRAR COMO MÍNIMO 20 CENTAVOS.  




			 




			Algunos ahorradores diligentes procuran ahorrar 50 centavos por cada dólar que ganan. Cuanto más ahorres, antes cumplirás tus objetivos financieros. No hay nada como la austeridad. Determinar el importe que debes ahorrar es la decisión más importante que tendrás que tomar, puesto que si no ahorras, no puedes invertir.  




			En el año 2000, la Oficina Nacional de Investigación Económica (NBER) estadounidense publicó un informe titulado «Choice, Chance and Wealth Dispersion at Retirement». El informe recoge los resultados de un estudio elaborado por los economistas Steven Venti y David Wise que compara los ingresos que percibieron durante la vida laboral miles de familias estadounidenses con su patrimonio neto en el momento de la jubilación. El propósito del estudio consistía en determinar los factores que intervienen en la acumulación de riqueza.  




			Como podrás intuir, Venti y Wise hallaron que algunas familias que habían percibido ingresos elevados llegaron a la jubilación con un patrimonio neto bajo. En cambio, las familias que habían percibido ingresos modestos llegaron a la jubilación con un patrimonio neto elevado. El siguiente paso consistió en determinar por qué algunas personas acumulan mayor riqueza que otras. ¿Se debía a que algunos gozaban de mejor salud que otros? ¿Acaso algunas personas eran más astutas o más afortunadas a la hora de elegir las inversiones? ¿Habían recibido herencias? Los economistas concluyeron que ninguno de estos factores repercutía significativamente en el nivel de riqueza de las personas en el momento de la jubilación. Sólo hallaron un único factor relevante: algunas personas habían ahorrado más que otras. 




			Tú decides qué hacer con cada dólar que llega a tus manos. Puedes gastarlo, o ahorrarlo e invertirlo para tener más dinero en un futuro. La clave para administrar bien el dinero consiste en encontrar el equilibrio adecuado entre ambas alternativas. 
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