
RESUMEN COMPLETO 
 

Hay un libro que Warren Buffett leyó a los diecinueve años y que, según él mismo 
confesó, fue el mejor libro sobre inversión que se ha escrito jamás. No habla de 
gráficos raros ni de predecir el futuro. Habla de algo mucho más simple y, a la vez, 
mucho más difícil: controlarte a ti mismo. Porque si tienes que elegir entre entender 
los mercados y entenderte a ti mismo, Graham te diría sin dudar que elijas lo 
segundo. Y hoy vamos a desmontar, capítulo a capítulo, el libro que le enseñó a 
medio Wall Street a dormir tranquilo por las noches. Si buscas algo más que hacerte 
rico, si buscas construir una relación sana con tu dinero que además te traiga 
felicidad de verdad, quédate, porque esto te interesa. 

"El inversor inteligente" se publicó por primera vez en 1949 y sigue vendiéndose 
como si lo hubieran escrito la semana pasada. Benjamin Graham no escribió un 
manual técnico. Escribió, precisamente, un tratado sobre el carácter. Porque su 
tesis de fondo es esta: el mayor enemigo del inversor no es el mercado, eres tú. Tus 
emociones, tu impaciencia, tus ganas de hacerte rico en dos días. El libro te 
propone un camino distinto, más lento, menos glamuroso, pero infinitamente más 
sólido: comprar activos por debajo de lo que valen de verdad y dejar que el tiempo 
haga el resto. No promete atajos. Promete algo mejor todavía: paz mental. Y esa 
paz, para mucha gente, se traduce directamente en felicidad, porque nada quita 
más el sueño que el dinero mal gestionado. 

Benjamin Graham nació en Londres en 1894 y se crio en Nueva York, en una familia 
que pasó de una posición cómoda a la pobreza casi de la noche a la mañana tras la 
muerte de su padre. Esa experiencia le marcó para siempre: vio cómo su madre 
perdía los ahorros en el pánico bursátil de 1907, y esa cicatriz aparece, entre líneas, 
en cada página que escribió después sobre el riesgo. 

Se graduó en Columbia con una brillantez que le abrió las puertas para enseñar en 
tres facultades distintas nada más terminar, pero él eligió Wall Street. Trabajó, 
analizó, invirtió, y también se equivocó: perdió una fortuna en el crac del 29, como 
casi todo el mundo, y esa caída fue la que le obligó a construir un sistema para que 
algo así no volviera a arrasarle. De ahí nace su disciplina del análisis de valor, la que 
después convertiría en profesor en Columbia, donde tendría entre sus alumnos a 
un jovencísimo Warren Buffett, que años más tarde diría que estudiar con Graham 
cambió el rumbo entero de su vida. 

Graham fundó, junto a Jerome Newman, una firma de inversión que sobrevivió a 
guerras, crisis y modas pasajeras aplicando siempre la misma idea: comprar 
barato, con margen de seguridad, y esperar. Murió en 1976, pero su forma de pensar 



sigue viva en cada inversor que prefiere dormir bien antes que presumir de una 
corazonada que salió bien una vez. 

Capítulo 1 — Inversión frente a especulación 

Graham empieza marcando una línea que parece obvia y que casi nadie respeta: 
invertir y especular no son la misma actividad, aunque se parezcan por fuera. 
Invertir, para él, es aquello que, tras un análisis serio, promete la devolución del 
capital y un rendimiento razonable. Todo lo demás es especulación, y no tiene nada 
de malo especular, siempre que sepas que lo estás haciendo. El problema es la 
gente que juega a la ruleta convencida de que está haciendo ciencia. 

Capítulo 2 — El inversor y la inflación 

Aquí Graham te baja de la nube de que el dinero guardado "seguro" en el banco está 
realmente a salvo. La inflación es un ladrón silencioso, va comiéndose tu poder 
adquisitivo sin hacer ruido. Por eso defiende una cartera diversificada, con una 
porción en acciones, como forma de protegerte de esa erosión lenta que casi nadie 
ve venir hasta que ya es tarde. 

Capítulo 3 — Un siglo de historia del mercado de valores 

Graham hace algo que pocos se atreven a hacer: mirar hacia atrás con honestidad. 
Repasa décadas de subidas eufóricas y caídas brutales para dejarte una lección 
incómoda de asumir: el mercado se repite en patrones de exceso, y quien no 
conoce esa historia está condenado a que se la vuelvan a contar, esta vez con su 
propio dinero. 

Capítulo 4 — Política de cartera general: el inversor defensivo 

Este capítulo es puro sentido común convertido en estrategia. Graham propone una 
fórmula sencilla para el inversor que no quiere complicarse la vida: repartir el 
capital entre acciones y bonos, ajustando el porcentaje según las circunstancias, 
sin intentar adivinar el momento perfecto del mercado. La simplicidad, dice, no es 
pereza, es sabiduría aplicada. 

Capítulo 5 — El inversor defensivo y las acciones ordinarias 

Aquí llegan los criterios concretos: empresas grandes, con historial de beneficios 
estables, con dividendos sostenidos en el tiempo, y con un precio que no se haya 
disparado por moda. Nada de perseguir la acción que todo el mundo comenta en 
redes. Graham busca aburrimiento, sí, aburrimiento, porque lo aburrido rara vez te 
arruina. 

 

 



Capítulo 6 — Política de cartera para el inversor emprendedor: el enfoque negativo 

Para quien quiere dedicar más tiempo y esfuerzo a sus inversiones, Graham 
empieza por lo que hay que evitar: bonos de baja calidad disfrazados de 
oportunidad, acciones extranjeras sin garantías reales, y sobre todo, las nuevas 
emisiones que llegan rodeadas de entusiasmo artificial. Su consejo, en el fondo, es 
desconfiar de lo que brilla demasiado rápido. 

Capítulo 7 — Política de cartera para el inversor emprendedor: el lado positivo 

Ahora sí, el lado constructivo: buscar empresas infravaloradas, situaciones 
especiales, arbitrajes con margen de seguridad claro. Pero Graham insiste en algo 
que se le olvida a mucha gente: este camino exige tiempo, análisis y disciplina 
reales, no es apto para quien busca resultados rápidos sin poner el trabajo detrás. 

Capítulo 8 — El inversor y las fluctuaciones del mercado 

Probablemente el capítulo más citado del libro, el que Buffett ha repetido hasta la 
saciedad. Graham inventa a "Mr. Market", un socio imaginario que cada día te ofrece 
comprar o vender tu parte del negocio a un precio distinto, a veces absurdamente 
alto, a veces absurdamente bajo, según su humor. La clave está en no dejarte 
contagiar por sus estados de ánimo. Tú decides cuándo le compras y cuándo le 
vendes, nunca al revés. Esa idea, aplicada de verdad, te ahorra años de decisiones 
tomadas por miedo o por euforia, y eso, con el tiempo, se nota en tu felicidad diaria 
mucho más de lo que crees. 

Capítulo 9 — Invertir en fondos de inversión 

Graham analiza los fondos con una mirada práctica: pueden ser una buena 
herramienta para quien no tiene tiempo ni ganas de analizar empresas una por una, 
pero advierte sobre las comisiones excesivas y sobre fondos que prometen 
rendimientos extraordinarios sin justificación real detrás. 

Capítulo 10 — El inversor y sus asesores 

Aquí toca un tema delicado: no todo el que te da consejos financieros trabaja para 
tu beneficio. Graham enseña a distinguir entre un asesor honesto y alguien que vive 
de tus comisiones, y te recuerda que la responsabilidad final de tu dinero siempre 
es tuya, la delegues en quien la delegues. 

Capítulo 11 — Análisis de valores para el inversor lego 

Este capítulo funciona casi como una caja de herramientas. Graham explica, sin 
tecnicismos innecesarios, cómo leer los números básicos de una empresa: 
beneficios, deuda, activos. No hace falta ser matemático, hace falta ser metódico. 

 



Capítulo 12 — Cosas que hay que tener en cuenta respecto al beneficio por acción 

Graham te advierte de algo que sigue pasando hoy con contabilidad creativa: los 
beneficios que reporta una empresa se pueden maquillar. Enseña a mirar varios 
años seguidos, no solo el último trimestre bonito, para evitar que te vendan humo 
con buena presentación. 

Capítulo 13 — Comparación de cuatro empresas que cotizan en bolsa 

Con ejemplos reales de su época, Graham te muestra cómo dos empresas con 
cifras parecidas pueden estar valoradas de forma totalmente distinta por el 
mercado, y cómo detectar cuándo ese precio no tiene ninguna lógica detrás. 

Capítulo 14 — Selección de acciones para el inversor defensivo 

Vuelve a los criterios concretos, pero ahora los aplica con ejemplos, casi como una 
checklist: tamaño adecuado, situación financiera sólida, estabilidad de beneficios, 
historial de dividendos, crecimiento moderado y un precio razonable respecto a 
esos beneficios. Nada exótico, todo comprobable. 

Capítulo 15 — Selección de acciones para el inversor emprendedor 

Para quien quiere ir más allá, Graham habla de empresas menos conocidas, 
infravaloradas, que el mercado ha dejado de lado sin motivo suficiente. Aquí el 
trabajo de análisis pesa más, pero también la recompensa potencial. 

Capítulo 16 — Valores convertibles y warrants 

Un capítulo más técnico donde Graham explica estos instrumentos híbridos y, de 
paso, avisa de que muchas veces son un mecanismo para diluir a los accionistas 
actuales más que una oportunidad real para el pequeño inversor. 

Capítulo 17 — Cuatro historias extremadamente instructivas 

Aquí Graham cuenta casos reales de empresas que se hundieron o se dispararon 
de forma desproporcionada, y usa cada historia como advertencia: el exceso de 
confianza y la falta de análisis casi siempre terminan pasando factura, tarde o 
temprano. 

Capítulo 18 — Comparación de ocho pares de empresas 

Repite el ejercicio del capítulo trece, pero a mayor escala, comparando ocho 
parejas de compañías del mismo sector para enseñarte, con datos delante, que el 
precio de una acción y el valor real del negocio pueden vivir en mundos 
completamente distintos. 

 

 



Capítulo 19 — Accionistas y direcciones de las empresas 

Graham defiende algo que en su época sonaba casi rebelde: los accionistas son 
dueños reales de la empresa y tienen derecho a exigir cuentas claras y una política 
de dividendos coherente, no limitarse a aceptar lo que decida la dirección sin 
cuestionarlo. 

Capítulo 20 — El margen de seguridad como concepto central de la inversión 

Y llegamos al corazón de todo el libro. El margen de seguridad es, en palabras 
simples, la distancia entre lo que pagas y lo que de verdad vale algo. Cuanto mayor 
sea esa distancia, más protegido estás si te equivocas, y créeme, todos nos 
equivocamos alguna vez. Graham no busca la perfección en el análisis, busca un 
colchón que te salve cuando el análisis falle. Esa es, exactamente, la idea que 
sostiene las ciento y pico páginas anteriores. 

Al final, "El inversor inteligente" no va de fórmulas ni de predecir el próximo gran 
pelotazo. Va de convertirte en alguien capaz de tomar decisiones con cabeza fría 
cuando todo el mundo a tu alrededor está perdiendo la suya. Va de aceptar que no 
vas a acertar siempre, y de construir un margen que te proteja cuando falles. Y, 
sobre todo, va de entender que el dinero bien gestionado no compra la felicidad 
directamente, pero sí te quita de encima una buena parte del miedo que te impide 
disfrutarla. Si te quedas con una sola frase de todo este resumen, que sea esta: no 
necesitas ser un genio para invertir bien, necesitas ser disciplinado contigo mismo. 
Y eso, cualquiera puede aprenderlo. 


