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PETER  L.  BERNSTEIN
(1919 - 2009)

Nació en Nueva York, Estados Unidos. Su papá era consultor financiero. “Su familia sufrió la crisis de 1929 en carne propia. Su padre vendió la curtiembre familiar por un precio que nunca había soñado, invirtiendo lo que recibió en el mercado de valores, comprando acciones de otras compañías a precios que tampoco nunca había soñado. Cuando se produjo el crash bursátil, la familia casi desaparece… Nunca olvidó la lección. Por eso afirmaba que `eso que consideramos nuestra riqueza tiene un carácter mucho más disipado y transitorio que el que la mayoría de nosotros está dispuesto a admitir. Mejor considerar a las ganancias de capital como una suerte de préstamo que el prestamista -el mercado financiero- puede cobrárselo en cualquier momento, sin previo aviso’” (Zweig, 2009).

En la escuela primaria conoció a uno de sus amigos de toda la vida, Robert Heilbroner, con quien “durante 25 años tuvo la costumbre de almorzar el día antes de Navidad” (Uchitelle, 2009).
Estudió en el Harvard College.

Durante casi 70 años enseñó economía en el Williams College.

Durante 5 años trabajó en la banca comercial. También trabajó en el Federal Reserve Bank de Nueva York, y durante la Segunda Guerra Mundial en la Oficina de Servicios Estratégicos de Washington (“quiso ser piloto durante la guerra, pero no calificó por ser corto de vista)” (Zweig, 2009).

En 1951, a raíz de la presión familiar, se hizo cargo de la empresa que dejó su padre al fallecer, Bernstein-Macauley, Inc. A la que renunció en 1973, para fundar Peter L. Bernstein, Inc., donde publicó una newsletter quincenal titulada “estrategia económica y de portafolios”.

En 1974 se convirtió en el primer editor del Journal of portfolio management.


“Al final de su vida dijo que durante décadas se había ganado la vida `diciéndole a la gente lo que ya sabía, y muy bien’” (Zweig, 2009).

¿Por qué los economistas nos acordamos de Bernstein? “`Su contribución consistió en interpretar y comunicar la esencia de la teoría de los mercados eficientes´, afirmó William F. Sharpe” (Uchitelle, 2009). “En el mundo de las inversiones, su nombre es tan conocido como el de Warren Buffett” (Zweig, 2009).
Es autor de El precio de la prosperidad: una evaluación realista del futuro de nuestra economía nacional, publicado en 1962; Introducción al gasto público, con R. Heilbroner, publicado en 1963; Introducción a moneda, bancos y oro, publicado en 1965; Economista en Wall Street: notas sobre la santidad del oro, el valor de la moneda, la seguridad de las inversiones y otras desilusiones, publicado en 1970; Administración de portafolios y mercados eficientes: relevancia teórica y aplicaciones prácticas, publicado en 1977; Teoría y práctica del manejo de portafolio de bonos, también publicado en 1977; Selección de valores y administración de portafolios activa, publicado en 1978; Inversión internacional, publicado en 1983; Ideas capitales. Los improbables orígenes del Wall Street moderno, publicado en 1992; El portátil MBA en inversión, publicado en 1995; Contra los dioses: la extraordinaria historia del riesgo, publicado en 1996; Administración de las inversiones, con A. Damodaran, publicado en 1998; El poder del oro: la historia de una obsesión, publicado en 2000; Casamiento sobre las aguas: el Canal Erie y la creación de una gran nación, publicado en 2005; y Desarrollo de ideas capitales, publicado en 2007. “Escribió lo mejor de su obra en los 20 últimos años de su vida” (Uchitelle, 2009).

“Adhirió y explicó la estrategia de inversión que se conoció como teoría de los mercados eficientes según la cual los inversores, en vez de elegir algunas acciones porque le parecen las mejores, diversifican cada vez más sus portafolios, utilizando sofisticado herramental matemático… Se pensaba que la mayor diversificación disminuiría el riesgo de colapso, aunque a Bernstein le preocupaba que el colapso pudiera ocurrir. Recomendaba aumentar las regulaciones, para prevenirlo… `Sin la corajuda determinación de un puñado de hombres convencidos de la prosperidad de una gran nación, no se hubiera construido el Canal Erie’, afirmó” (Uchitelle, 2009).

“Recomendaba arriesgar mucho con una pequeña porción de la riqueza, en vez de arriesgar poco con buena parte de la riqueza… Con el correr del tiempo se volvió más prudente con respecto a pronosticar el futuro, afirmando que equivocarse es parte del proceso inversor” (Zweig, 2009).

“`Frederick R. Macaulay adoraba a Wesley Clair Mitchell como si fuera un Dios. Era gracioso verlos juntos, porque mientras Mitchell era bajo y elegante, Macaulay pesaba alrededor de 300 libras, siempre olía a tabaco y a veces a alcohol’, me contó Bernstein, amigo de Macaulay” (Poitras, 2007).
Poitras, G. (2007): “Frederick R. Macaulay, Frank M. Redington and the emergence of modern fixed income analysis”, en Poitras, G. y Jovanovic, F.: Pioneers of financial economics: volume 2, Edward Elgar.

Uchitelle, L. (2009): “Peter L. Bernstein, explainer of risks of stocks, dies at 90”, The New York Times, 8 de junio.

Zweig, J. (2009): “Risk-management pioneer and best-selling author never stopped insisting future is unknowable”, The Wall Street Journal, 13 de junio.
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