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Exceso de retorno sobre S&P 500 - inversionistas

Fuente: Excess returns by Frederic Vanderveken 2023

Puntos en común:

• Pensamiento Independiente 

• Capacidad de identificar 
anomalías de mercado

• Adaptación a nuevas 

características de mercado



Retorno 10 años: Mercado vs Inversionistas

Fuente: DALBAR | Quantitative Analysis of Investor Behavior, 2023 
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• Habilidades  

• Sesgos Emocionales o Cognitivos

• Costos



Principios básicos de inversión

1. El poder de los retornos compuestos

2. Valor de compra y retornos futuros

3. Volatilidad, horizonte de inversión y diversificación

4. El impacto de los costos



1. El poder de los retornos compuestos

Nota: Ahorro de $1 millón anual, por 10 años y 30 años a una tasa de retorno de 3% y 6%
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1. El poder de los retornos compuestos

Nota: Ahorro de $1 millón anual, por 10 años y 30 años a una tasa de retorno de 3% y 6%
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1. El poder de los retornos compuestos



2. Valor de compra y retornos futuros

Fuente: JPM AM Guide to the Markets. Agosto 2024

S&P 500 Index: Forward P/E ratio
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30-year average: 16.73x

-1 Std. dev.: 13.48x

+1 Std. dev.: 19.99x

Valuation measure Description Latest 30-year avg.*
Std. dev. 

over/under-valued

P/E Forward P/E 21.24x 16.73x 1.38

CAPE Shiller's P/E 35.54x 27.94x 1.24

Div. Yield Dividend yield 1.38% 1.99% 1.74

P/B Price to book 4.40x 3.17x 1.52

P/CF Price to cash flow 16.24x 11.26x 2.14

EY Spread EY minus Baa yield -1.04% 0.05% 0.59
Aug. 31, 2024:

21.24x



2. Valor de compra y retornos futuros

Fuente: JPM, Guide to the Markets. Agosto 2024

Forward P/E and subsequent 1-yr. returns Forward P/E and subsequent 5-yr. annualized returns
S&P 500 Total Return Index S&P 500 Total Return Index

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

8.0x 11.0x 14.0x 17.0x 20.0x 23.0x 26.0x

R²  = 7%

Aug. 31, 2024: 21.2x

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

8.0x 11.0x 14.0x 17.0x 20.0x 23.0x 26.0x

R²  = 26%

Aug. 31, 2024: 21.2x

Forward P/E and subsequent 1-yr. returns Forward P/E and subsequent 5-yr. annualized returns
S&P 500 Total Return Index S&P 500 Total Return Index

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

8.0x 11.0x 14.0x 17.0x 20.0x 23.0x 26.0x

R²  = 7%

Aug. 31, 2024: 21.2x

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

8.0x 11.0x 14.0x 17.0x 20.0x 23.0x 26.0x

R²  = 26%

Aug. 31, 2024: 21.2x



2. Valor de compra y retornos futuros

“Price is what you pay; value is what 

you get.”

- Warren Buffett



3. Volatilidad, horizonte de inversión y diversificación

Range of stock, bond and blended total returns
Annual total returns, 1950-2023

-37%

-13%

-20%

-2% -2%

1%

-1%
1% 1%

6%

1%

5%

52%

33% 34%

29%

18%
20% 20%

14% 16%
18%

11%

15%

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

1-yr. 5-yr.

rolling

10-yr.

rolling

20-yr.

rolling

Annual avg. 

total return

Growth of $100,000 over 

20 years

Stocks 11.4% $868,652

Bonds 5.3% $279,266

60/40 portfolio 9.3% $591,915

Fuente: JPM AM Guide to the Markets. Agosto 2024



3. Volatilidad, horizonte de inversión y diversificación

“The investment risk for a long-term 

investor is not taking risk.”

- Peter Lynch



4. El impacto de los costos

Nota: Ahorro de $1 millón anual, por 10 años, al 6% con costos de 0, 1%, 2% y 3%

10 10 10 10 

4,0
3,2

2,5
1,8

0

2

4

6

8

10

12

14

16

0% 1% 2% 3%

R
iq

u
ez

a
 (

$
 M

il
lo

n
es

)

Rentabilidad Ahorro



4. El impacto de los costos

Fuente: https://www.cmfchile.cl/portal/estadisticas/617/w3-propertyvalue-48045.html



4. El impacto de los costos

“The more you pay for your investments, the less 

you keep for yourself.”

- William Sharpe
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