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Ín di ce
POR TA DA
SI NOP SIS
POR TA DI LLA
PRÓ LO GO
PAR TE I. PRES TI DI GI TA CIÓN MEN TAL
1. UN MUN DO DE LO COS
2. TRU QUI TOS HU MA NOS (SES GOS DE DE CI SIÓN)
3. JU GA DO RES, ES PE CU LA DO RES E IN VER SO RES
4. MEN TE DE DI NE RO

PAR TE II. PUN TOS CIE GOS
5. ¿NE CE SI DAD DE IN FOR MA CIÓN?
6. DA ME UNA VI DA SEN CI LLA
7. PE QUE ÑAS IDEAS
8. AL ZAS EN EL MER CA DO CHINO

PAR TE III. FI DU CIA RIOS HON RA DOS Y CA PA CES
9. ATRE VER SE A LA GE NIA LI DAD (O DIS TIN GUIR SE)
10. EL VA LOR DEL DI NE RO
11. ¿LLE VAN LOS MA LOS SOM BRE ROS NE GROS?
12. EN VÍO DE LA DRI LLOS Y OTROS ENIG MAS CON TA BLES

PAR TE IV. LAR GA VI DA Y PROS PE RI DAD
13. ¿SE ACER CA EL FIN?
14. PO ZOS PE TRO LE ROS Y MA REAS NE GRAS
15. AC CIO NES TEC NO LÓ GI CAS Y CIEN CIA FIC CIÓN
16. ¿CUÁN TA DEU DA ES DE MA SIA DA?

PAR TE V. ¿QUÉ VA LE ES TO?
17. ¿SU BI RÁ EL MÁS BA JO?
18. ¿QUÉ GA NAN CIAS CUEN TAN?
19. EL AR TE DE JUZ GAR EL VA LOR
20. PRO BLE MA DE DO BLE BUR BU JA
21. DOS PA RA DIG MAS

AGRA DE CI MIEN TOS
CRÉ DI TOS
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Gra cias por ad qui rir es te eBook

Vi si ta Pla ne ta de li bros.com y des cu- 
bre una

nue va for ma de dis fru tar de la lec- 
tu ra

¡Re gís tra te y ac ce de a con te ni dos
ex clu si vos!

Pri me ros ca pí tu los
Frag men tos de pr óxi mas pu bli ca cio nes

Clubs de lec tu ra con los au to res
Con cur sos, sor teos y pro mo cio nes

Par ti ci pa en pre sen ta cio nes de li bros

Com par te tu opi nión en la fi cha del li bro
y en nues tras re des so cia les:
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Ex plo ra  Des cu bre
Com par te
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SI NOP SIS

Cuan do al guien se lan za a in ver tir se ve a me nu do en la obli ga ción de ha cer lo a

cie gas, o a par tir de in for ma cio nes en ga ño sas e in com ple tas. El re sul ta do: un

día tie ne un gol pe de suer te, con si gue unas ga nan cias no ta bles y se con fía. Su

si guien te in ver sión im por tan te, en mu chos ca sos, sue le salir mal, lo que afec ta

no so lo a sus fi nan zas sino al mo do en que en ca ra sus pa sos pos te rio res.

¿Có mo man te ner el en tu sias mo sa bien do que al go así pue de ocu rrir? ¿Es

po si ble evi tar las in ver sio nes de ries go?

En Pe que ñas ideas, gran des for tu nas, el ve te rano pro fe sio nal de los fon- 

dos de in ver sio nes Joel Ti llin ghast ex pli ca có mo elu dir los erro res más co mu nes

si guien do una se rie de prin ci pios bá si cos, en tre ellos: to mar de ci sio nes ra cio na- 

les, in ver tir en lo que co no ce mos, tra ba jar con ges to res hon ra dos y ca pa ces,

es qui var ne go cios pro pen sos a la ob so les cen cia y va lo rar ade cua da men te las

ac cio nes en las que pen sa mos po ner nues tro di ne ro.

Es te es un li bro que in vi ta a apren der de los pro pios erro res y po ne a dis- 

po si ción de to dos las he rra mien tas ne ce sa rias pa ra ha cer se las pre gun tas co- 

rrec tas an tes de in ver tir.
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Joel Ti llin ghast

Pe que ñas ideas,

gran des for tu nas

Có mo evi tar erro res, en ga ños

y tram pas a la ho ra de in ver tir

Tra duc ción de Es ther Cruz

Pró lo go de Pe ter Lyn ch

 
edi cio nes pe nín cu la
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PRÓ LO GO

de Pe ter Lyn ch

Ca si to da mi vi da he si do se lec tor de ac cio nes ac ti vo, así
que me due le cuan do los crí ti cos me ten opor tu na men te a
to do el mun do en un mis mo sa co y di cen que «los ges to res
ac ti vos son in ca pa ces de su pe rar sus ín di ces de re fe ren cia».
Bue no, pues aquí es toy pa ra ase gu rar que eso no es cier to,
y pun to. Los in ver so res ne ce si tan sa ber que no to dos los
ges to res ac ti vos sa len del mis mo si tio. Hay mu chos pro fe- 
sio na les ex per tos de la in ver sión cu yos fon dos han su pe ra- 
do a sus ín di ces de re fe ren cia a lo lar go del tiem po, y Joel
Ti llin ghast es tá en tre ellos. Ac tual men te, Joel lle va ges tio- 
nan do con éxi to el Fi de li ty Low-Pri ced Sto ck Fund más del
do ble del tiem po del que yo ges tio né el Fi de li ty Ma ge llan
Fund.

Exis ten mu chos li bros que pre ten den ayu dar nos a ser
me jo res in ver so res. Sin em bar go, po cos en tre mez clan los
as pec tos hu ma nos de la in ver sión y de los ne go cios con el
as pec to nu mé ri co, y aún me nos lo ha cen re cu rrien do a las
ex pe rien cias de, sin du da, uno de los se lec to res de fon dos
y ges to res ac ti vos de car te ras de fon dos mu tua lis tas con
ma yor éxi to de los úl ti mos tres de ce nios. Pe que ñas ideas,
gran des for tu nas pue de ayu dar tan to a in ver so res ya pro fe- 
sio na les co mo a prin ci pian tes a en ten der me jor có mo evi tar
los tru cos, tram pas y erro res más co mu nes en el mun do de
la in ver sión.

Me de di co a in ver tir des de ha ce más de cin cuen ta
años, y he te ni do el pla cer de co no cer a al gu nas de las más
gran des men tes de la in ver sión y de tra ba jar con ellas, des- 
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de Ma rio Ga be lli y sir John Tem ple ton has ta Wa rren Bu ffe tt
y Wi ll Da no ff. En po cas pa la bras, Joel jue ga en esa mis ma
li ga. Pue do afir mar lo con ab so lu ta con fian za, y no so lo por- 
que co noz ca a Joel des de ha ce más de trein ta años, sino
tam bién por que lo con tra té pa ra tra ba jar en Fi de li ty. Des de
en ton ces he si do tes ti go del cre ci mien to de Joel co mo pro- 
fe sio nal de la in ver sión, y no de ja de asom brar me su ca pa- 
ci dad ca si so bre hu ma na pa ra con su mir mon ta ñas de in for- 
ma ción so bre cien tos de em pre sas al mis mo tiem po, y ana- 
li zar las, des ti lar las y uti li zar las pa ra en con trar ca ba llos ga na- 
do res a lar go pla zo, al tiem po que es qui va a mu chos de los
per de do res.

Es esa ca pa ci dad ana lí ti ca, com bi na da con su men ta li- 
dad de prio ri zar a los clien tes, lo que me lle vó a res pon der
a la lla ma da en frío de Joel ha ce más de trein ta años, cuan- 
do él bus ca ba un nue vo re to pro fe sio nal. Re cuer do que
Joel se pu so en con tac to con mi ayu dan te, Pau la Su l li van,
quien me di jo: «Tie nes que ha blar con ese cha val. No pa ra
de lla mar y es de lo más agra da ble, un chi co del Me dio
Oes te, di ría que gran je ro». Y yo le res pon dí a Pau la: «Pue- 
do con ce der le cin co mi nu tos». Así que Joel se pu so al te lé- 
fono y de in me dia to me de jó im pre sio na do. Era un sa bue so
de las ac cio nes y te nía mu chí si mas ideas ge nia les, co mo la
de la em pre sa Puer to Ri can Ce ment. Des pués de eso, se
pu so a ha blar so bre un sis te ma de aho rro y cré di to del que
yo no sa bía ab so lu ta men te na da y que me en tu sias mó.
Char la mos so bre más em pre sas, co mo Ch r ys ler y Ar ms- 
trong Ru bber. Aca ba mos con ver san do más de una ho ra.
Des pués de col gar, lla mé de in me dia to al de par ta men to de
in ver sio nes de Fi de li ty y les di je: «Hay que con tra tar a es te
tío. Es in creí ble. Tie ne to da la fuer za que yo ha ya vis to en
una per so na». Eso ocu rrió en sep tiem bre de 1986, y el res- 
to es his to ria. Pe se a que los re sul ta dos vis tos en el pa sa do
no son ga ran tía de los fu tu ros, a lo lar go de sus ca si veintio- 
cho años en el pues to, Joel ha ofre ci do unas ci fras im pre- 
sio nan tes a los ac cio nis tas de su fon do.
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En mi li bro (no ha blo li te ral men te, cla ro), Joel es uno
de los se lec to res de ac cio nes más im por tan tes y con ma yor
éxi to de to dos los tiem pos. Es un ejem plo ver da de ra men te
bri llan te de ges tor ac ti vo ca paz de ha cer se con el te rreno.
Vo ta ría pa ra que, al bus car «al fa» en el dic cio na rio, apa re- 
cie se una fo to gra fía de Joel. Se tra ta de un in ver sor úni co
en su es pe cie, ini gua la ble, así que no exis te nin gu na re ce ta
pa ra re pli car su éxi to. Di cho es to, Joel en car na sin du da las
cua li da des y ca rac te rís ti cas que con si de ro cru cia les pa ra ser
un gran in ver sor. Es una per so na pa cien te, de mi ras am plias
y fle xi ble. Asi mis mo, tie ne la ca pa ci dad de ob viar las preo- 
cu pa cio nes mun da nas el tiem po su fi cien te co mo pa ra per- 
mi tir que sus in ver sio nes ten gan éxi to, y mues tra la mis ma
dis po si ción a lle var a ca bo in ves ti ga cio nes in de pen dien tes
que a ad mi tir sus erro res y re ti rar se. Es per sis ten te, pe ro no
ca be zo ta. Si bien los bue nos in ver so res cuen tan con al gu- 
nas de es tas cua li da des, los gran des co mo Joel las tie nen
to das.

Otra cua li dad que dis tin gue de ver dad a Joel del res to
de la trou pe in ver so ra pro fe sio nal es su ha bi li dad pa ra en- 
con trar va lor don de na die más es tá mi ran do, o so lo unos
po cos lo ha cen. En su li bro, Joel ha bla so bre ac cio nes de
em pre sas de aguas. Las ac cio nes de aguas son abu rri das. Y
si en ci ma aña di mos nom bres ex tra ños co mo Dwr Cy m ru
(Aguas Ga le sas), Se vern Trent Wa ter y Nor thum brian Wa ter,
es ca si se gu ro que muy po ca gen te es té fi ján do se en
ellas... Des de lue go, no al ni vel de los ana lis tas que se ocu- 
pan de em pre sas co mo Google o Apple. Y quie nes se fi jan
no sue len mos trar la pa cien cia ni el com pro mi so su fi cien tes
pa ra ha cer la pro fun da in ves ti ga ción bá si ca que per mi te
com pren der las his to rias y en con trar las opor tu ni da des. Re- 
cuer do ha blar con Joel so bre esas em pre sas de aguas y
que la his to ria de ba se me pa re cie se apa sio nan te. ¿Quién,
apar te de Joel, se fi ja ría en es te ti po de ac cio nes?
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Asi mis mo, Joel ha de mos tra do una ca pa ci dad cons tan- 
te pa ra en con trar ac cio nes de cre ci mien to a lar go pla zo an- 
tes de que ex pe ri men ten sus gran des su bi das. Des pués de
to do, las que más nos due len son las que nos per de mos y
van al al za. En el pre sen te li bro, Joel se de tie ne so bre al gu- 
nas de las em pre sas que en contró en los ini cios, cuan do es- 
ta ban en su ci clo de cre ci mien to, y que ter mi na ron con tri- 
bu yen do en gran me di da a los re sul ta dos del Fi de li ty Low-
Pri ced Sto ck Fund: nom bres co mo Ro ss Sto res, Au to Zo ne,
Mons ter Be ve ra ge, An s ys y mu chos más. La ma yo ría de los
in ver so res tien de a li qui dar sus ac ti vos cuan do una ac ción
su be en tre un 10 y un 15 % y lue go pa san a otra co sa. No
obs tan te, el me ro he cho de que una ac ción su ba en tre el
10 y el 15 % no sig ni fi ca que no que de mar gen pa ra un cre- 
ci mien to con si de ra ble men te ma yor. Un in ver sor de éxi to es
aquel que con ser va las ac cio nes a lar go pla zo y no de ja de
su per vi sar la his to ria de ba se; si esa his to ria si gue en vi gor,
se que da don de es tá, y si no, avan za a otra co sa. Por eso y
por sus otras ha bi li da des, Joel se ha con ver ti do en un in- 
ver sor de tan to éxi to a lo lar go de su ca rre ra.

En Pe que ñas ideas, gran des for tu nas, Joel re cu rre a su
ex pe rien cia co mo ges tor ac ti vo de fon dos mu tua lis tas de
ren ta va ria ble pa ra ilus trar có mo cier tas teo rías de in ver sión
pue den triun far... o fra ca sar. Pe se a ha ber de mos tra do una
ca pa ci dad in na ta pa ra ob te ner éxi to a lo lar go de su ca rre- 
ra, Joel, al igual que to dos los in ver so res, no es in fa li ble.
Se lec cio nar ac cio nes es un tra ba jo du ro, y en un pe rio do
de ca si tres de ce nios in clu so los me jo res in ver so res, co mo
Joel, co me ten erro res. Lo que im por ta es lo que uno ha ce
en el con jun to de su cor pus la bo ral. En es te li bro, Joel ana- 
li za de for ma ex cep cio nal al gu nas de las prin ci pa les fuen tes
de arre pen ti mien to en el mun do de la in ver sión y su gie re a
los lec to res ma ne ras úti les pa ra evi tar tro pe zar se con los
mis mos erro res.



Pequeñas ideas, grandes fortunas Joel Tillinghast

10

Se gún Joel, no es po si ble apren der a ser un gran in ver- 
sor, pe ro sí a rehuir los erro res y a ser un in ver sor de éxi to.
Los per sua si vos pro mo to res de ac cio nes y otros agen tes
son ca pa ces de ha cer caer al in ver sor me dio en un ex ce so
de con fian za y lle var lo a to mar de ci sio nes pre ci pi ta das. Joel
ase gu ra que ac tuar con cau te la, evi tar erro res y te ner pa- 
cien cia pue den ser re cur sos más efi ca ces que ha cer unas
po cas in ver sio nes atre vi das.

Joel pre sen ta cin co prin ci pios cla ve pa ra evi tar con tra- 
tiem pos al in ver tir. Se gún vea mos el va so me dio lleno o
me dio va cío, con si de ra re mos es tos prin ci pios co mo ele- 
men tos evi ta bles o de sea bles. Son los si guien tes:

1. No in ver tir mo vi dos por las emo cio nes, con ins tin to vis- 
ce ral. / In ver tir mo vi dos por la pa cien cia y la ra zón.

2. No in ver tir en co sas que no se com pren den, sin co no- 
ci mien tos. / In ver tir en lo que se co no ce.

3. No in ver tir con de lin cuen tes o idio tas. / In ver tir con
ges to res ca pa ces y hon ra dos.

4. No in ver tir en ne go cios ho mo ge nei za dos, pa sa je ros o
muy cam bian tes, con mu cha deu da. / In ver tir en ne go- 
cios re sis ten tes, con un buen ni cho de mer ca do y un
ba lan ce só li do.

5. No in ver tir en ac cio nes vo lá ti les «con his to ria». / In ver- 
tir en ac cio nes a pre cio de sal do.

Pe que ñas ideas, gran des for tu nas no es otro li bro más
so bre có mo «ju gar a la bol sa», ex pre sión que siem pre me
ha mo les ta do. El ver bo «ju gar» es muy pe li gro so en el con- 
tex to de las in ver sio nes. In ver tir en ac cio nes no es fá cil, pe- 
ro no de be ría ser do lo ro so. Sim ple y lla na men te, re quie re
tra ba jo y en ten der que los pre cios de las ac cio nes tien den
a se guir las ga nan cias de las em pre sas a lo lar go del tiem- 
po. En es te pun to exis te una in creí ble co rre la ción. Por
ejem plo, las ga nan cias cor po ra ti vas de Ro ss Sto res se han
mul ti pli ca do por 71 en los úl ti mos vein ti cua tro años, y no
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sor pren de que el pre cio de sus ac cio nes se ha ya mul ti pli ca- 
do por 96 en el mis mo pe rio do. Por su par te, las ga nan cias
cor po ra ti vas de Mons ter Be ve ra ge han lle ga do a mul ti pli- 
car se por 119 du ran te los úl ti mos quin ce años, y tam po co
sor pren de que el pre cio de sus ac cio nes se ha ya mul ti pli ca- 
do por 495 en ese tiem po. Es im por tan te se ña lar que exis te
la mis ma co rre la ción cuan do las ga nan cias dis mi nu yen. La
his to ria es tá sal pi ca da de ca sos así.

La enor me ma yo ría de las ac cio nes tie ne un pre cio jus- 
to. Siem pre he di cho que, si bus ca mos en tre diez ac cio nes,
en con tra re mos una en la que me rez ca la pe na in ver tir. Si
bus ca mos en tre vein te, en con tra re mos dos. En tre cien, en- 
con tra re mos diez. Y así su ce si va men te. Es la per so na que
le van ta más pie dras la que al fi nal ga na. Y por se guir ma- 
cha can do la me tá fo ra, Joel no so lo le van ta la ma yo ría de
las pie dras, ¡sino que ade más es un geó lo go mag ní fi co!

Joel ha de mos tra do su com pro mi so al ha cer el tra ba jo.
No tra ta de sin cro ni zar se con el mer ca do, sino que in vier te
el tiem po y el es fuer zo ne ce sa rios en in ves ti gar to das y ca- 
da una de las ac cio nes, y no so lo an tes de com prar las, sino
tam bién —co sa igual de im por tan te— mien tras las tie ne en
su po der. Di ría que Joel tra ba ja tan to co mo cual quie ra de
los me jo res in ver so res pro fe sio na les, y el éxi to que ha ob te- 
ni do en nom bre de los ac cio nis tas de su fon do así lo de- 
mues tra.

Mu cha gen te tie ne la ca pa ci dad in te lec tual ne ce sa ria
pa ra ga nar di ne ro con ac cio nes, pe ro no to do el mun do
cuen ta con el es tó ma go pa ra ha cer lo. Joel dis po ne de am- 
bas co sas, y gra cias a unas sen satas ins truc cio nes, sa be
guiar con ma es tría a los lec to res por los dis tin tos pa sos de
su pro ce so de in ver sión, en se ñán do les a plan tear las pre- 
gun tas co rrec tas y a pen sar ob je ti va men te en el es ta do de
su car te ra de in ver sio nes.

El pre sen te li bro es tá tan re ple to de ex ce len te in for ma- 
ción que voy a pa rar aquí y a de cir sin más: hay que leer lo.
Pe que ñas ideas, gran des for tu nas es lec tu ra obli ga da... ¡Un
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va lor se gu ro!
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PAR TE I
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PRES TI DI GI TA CIÓN MEN TAL


