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Resumen  

La tecnología ha transformado la industria financiera, con los robo-advisors emergiendo como una 

innovación disruptiva desde 2007/08. Estos asesores automatizados usan inteligencia artificial para 

gestionar inversiones para inversores minoristas. Este trabajo analiza el funcionamiento y las 

implicaciones de los robo-advisors a través de un análisis empírico comparativo de tres casos en España: 

Banco Santander, Banco Bankinter e Indexa Capital. Se evaluaron las diferencias en las carteras 

recomendadas para tres perfiles de inversor (conservador, moderado y agresivo) y se determinó cuál 

ofrece la mejor relación rentabilidad-riesgo. Los resultados muestran variaciones significativas en las 

metodologías y recomendaciones de cada robo-advisor, influenciadas por la tolerancia al riesgo y el 

horizonte temporal del inversor. Además, se destaca la importancia de la educación financiera y la 

mitigación de sesgos conductuales y emocionales en la toma de decisiones de inversión. Este trabajo no 

solo contribuye a la literatura sobre robo-advisors, sino que también proporciona una guía práctica para 

los inversores en sus decisiones de inversión. 

 

Palabras clave  

Robo-advisor, inversor, conservador, moderado, agresivo, perfil de inversor, asesoramiento financiero, 

digital, algoritmo 
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Abstract 

Technology has transformed the financial industry, with robo-advisors emerging as a disruptive 

innovation since 2007/08. These automated advisors use artificial intelligence to manage retail investors' 

investments. This paper analyzes the functioning and implications of robo-advisors through an empirical 

comparative analysis of three cases in Spain: Banco Santander, Banco Bankinter, and Indexa Capital. The 

differences in the recommended portfolios for three investor profiles (conservative, moderate and 

aggressive) were evaluated and it was determined which one offers the best risk-return ratio. The results 

show significant variations in the methodologies and recommendations of each robo-advisor, influenced 

by the investor's risk tolerance and time horizon. In addition, the importance of financial education and 

mitigating behavioral and emotional biases in investment decision-making is highlighted. This paper 

contributes to the literature on robo-advisors and provides practical guidance for investors in their 

investment decisions. 

 

Key words 

Robo-advisor, investor, conservative, moderate, aggressive, investor profile, financial advice, digital, 

algorithm 
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1. INTRODUCCIÓN, OBJETIVO Y METODOLOGÍA 
 

Desde la irrupción digital en la industria financiera de la mano de las Tech, los servicios financieros y la 

forma de realizar los mismos han cambiado sustancialmente. Dentro de este ámbito los robo-advisors han 

sido uno de los productos más disruptivos, que surgió a principios de 2007/08 (Chandani, 2022) y han ido 

creciendo hasta gestionar en 2023 $1,372 billones estadounidenses a nivel mundial (statista, n.d.). El 

robo-advisor nace como un asistente automatizado para invertir utilizando herramientas basadas en la 

Inteligencia Artificial (IA) (Belanche et al., 2019) y va dirigido a inversores minoristas (Fein, 2015).  

 

La automatización del asesoramiento se integra en la discusión sobre la eficacia de la gestión activa frente 

a la gestión pasiva. Esta es una cuestión debatida tanto en la literatura académica como en la profesional, 

que analiza cuál es mejor para el inversor según diferentes factores. Por ejemplo, el nivel de riqueza o el 

grado de involucración del inversor (D’Acunto y Rossi, 2021), el nivel de accesibilidad y comodidad 

deseados (Fisch et al., 2019), o los conocimientos financieros del inversor (berger y Meyll, 2020; Isaia y 

Oggero, 2022). Por lo tanto, es relevante comprender cómo funcionan los robo-advisors y qué diferencias 

prácticas existen entre ellos. 

 

En este contexto, se plantea este trabajo para profundizar en cómo funcionan los robo-advisors y analizar 

las implicaciones prácticas de invertir a través de ellos mediante un estudio empírico con tres casos reales 

de asesoramiento de robo-advisors de tres entidades españolas en 2024. 

 

El presente trabajo de fin de grado centra su análisis en las respuestas que ofrecen los robo-advisors en 

función de distintas entidades financieras, para identificar el mejor robo-advisor en términos de 

rentabilidad-riesgo. Este análisis busca determinar qué plataforma ofrece la mejor combinación de 

rentabilidad en relación con el nivel de riesgo que el inversor está dispuesto a asumir, sin considerar 

comisiones. Se tomarán en consideración los robo-advisors proporcionados por el Banco Santander, el 

Banco Bankinter y la gestora española de fondos indexados llamada Indexa Capital. Aunque se 

contemplaron otros robo-advisors como parte de la muestra para el análisis, no fue posible acceder a sus 

cuestionarios sin ser cliente. 

 

 

1.1 OBJETIVOS 
 

El objetivo de este trabajo de fin de grado es identificar las diferencias en los productos de inversión 

recomendados por un robo-advisor según el perfil del inversor (moderado, conservador o agresivo). Se 



8 
 

busca analizar las variaciones en el proceso de recomendación y en los resultados, medidos en términos 

de rentabilidad y riesgo para el inversor, mediante la realización de un estudio empírico comparativo de 

tres robo-advisors seleccionados en 2024. 

 

 

1.2 METODOLOGÍA Y REVISIÓN DE LA LITERATURA 
 

La metodología consiste en un análisis empírico comparativa a través de la utilización de robo-advisors 

reales en el mercado español. Se parte de la creación de diversos perfiles de riesgo en cada uno de estos 

tres robo-advisors para evaluar tanto la aportación inicial como las periódicas y el horizonte temporal 

para nuestra elección. El objetivo es desarrollar tres tipos de perfiles de inversores y completar tres veces 

cada cuestionario en los tres distintos robo-advisors. De esta manera, podremos observar qué robo-

advisor y perfil proporcionan la cartera con la mejor relación rentabilidad-riesgo, y determinar si la 

eficiencia en la construcción de carteras por parte del robo-advisor depende del perfil del inversor y del 

algoritmo utilizado. Los tres perfiles serán: conservador, moderado y agresivo. También se investigó si el 

horizonte temporal de inversión afecta a la construcción de la cartera.  

 

La metodología propuesta se estructura de la siguiente manera: 

1) Revisar la literatura académica, profesional y publicitaria para ver que se ha dicho hasta ahora sobre 

los robo-advisors. 

 

2) Seleccionar los robo-advisors que formarán la muestra objeto del estudio. Se identificaron para la 

muestra robo-advisors públicos, donde sin ser cliente de la entidad se pudiera rellenar el 

cuestionario y acceder a sus recomendaciones de inversión con una cartera teórica. 

 

3) Definir los objetivos de inversión y la tolerancia al riesgo del inversor. 

 

4) Registrar el proceso de construcción de la cartera por parte del robo-advisor. 

 

5) Comparar la composición de la cartera del robo-advisor con otras carteras disponibles. 

 

6) Realizar un seguimiento del rendimiento de la cartera del robo-advisor a lo largo del tiempo y 

evaluar su desempeño en relación con los objetivos y tolerancia al riesgo establecidos. 

 

7) Analizar y sintetizar los resultados obtenidos en relación con los objetivos planteados y las hipótesis 

de investigación. 
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1.3 ESTRUCTURA 
 

La estructura del presente trabajo de fin de grado consta en primer lugar, de una introducción donde se 

sientan los precedentes de la información que se exponen en las secciones siguientes y se presentan los 

aspectos teóricos y prácticos más relevantes para poner en situación al lector. En segundo lugar, se hará 

una revisión de la literatura sobre los robo-advisors donde se exponen su definición, clases, tipos, cómo 

funciona el algoritmo, cómo se relaciona el robo-advisor con los sesgos conductuales y emocionales del 

inversor y si la educación financiera afecta a la hora de usar un robo-advisor. En tercer lugar, se lleva a 

cabo un caso práctico donde, como se ha expuesto anteriormente, el objetivo es rellenar los cuestionarios 

de los tres robo-advisors seleccionados para la muestra para determinar diferencias en los productos de 

inversión de las carteras propuestas y diferencias en las recomendaciones de inversión en función de la 

relación rentabilidad-riesgo en cada perfil. Finalmente, en las conclusiones se reúnen los principales 

hallazgos descubiertos a lo largo de la elaboración del trabajo de fin de grado y se exponen los resultados, 

pretendiendo no solo contribuir a la literatura existente, sino que sirvan como guía práctica para 

inversores en sus decisiones de inversión. 
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2. REVISIÓN DE LA LITERATURA: ROBO-ADVISORS 
 

En esta sección se lleva a cabo una revisión de la literatura sobre los robo-advisors. Se expone como esta 

disruptiva forma de asesoramiento financiero digital ha sentado las bases de una nueva forma de 

inversión en la que el componente humano está limitado y se caracteriza por su accesibilidad, bajas 

comisiones e inversión pasiva. Se señala que el éxito de los robo-advisors reside en su algoritmo y, aunque 

cada entidad e institución financiera dispone del suyo propio y se desconocen sus características, la 

mayoría de ellos utilizan enfoques como la Modern Portfolio Theory. Estos algoritmos, a través de la 

realización de un cuestionario que el inversor va respondiendo, elaboran una cartera basada en las 

preferencias, tolerancia al riesgo y características individuales del inversor. Además, su auge también se 

debe a que varios estudios señalan que los robo-advisors pueden mitigar los sesgos de los inversores, 

haciendo más eficaz la recomendación de inversión y evitando que el inversor tome decisiones poco 

objetivas y mal fundamentadas. Por último, también se investiga si la educación financiera afecta al uso 

de los robo-advisors o a qué tipo de inversor van dirigidas estas FinTechs.  

 

 

2.1 DEFINICIÓN, ORIGEN Y CLASES DE ROBO-ADVISORS 
 

Dada la escala global de la industria bancaria, la interdependencia entre finanzas y tecnología ha tenido 

un auge de crecimiento puesto que la tecnología de la información (TI) ha facilitado el aprovechamiento 

de economías de escala. La creciente digitalización ha evidenciado que la mayoría de los sistemas 

bancarios todavía están obsoletos y dejan a la industria expuesta a un peligro inesperado: las FinTech. Se 

trata de un fenómeno mundial, que surge de la colaboración entre empresas financieras y proveedores 

de tecnología, que intentan aprovechar la tecnología digital y el análisis avanzado para desagregar los 

servicios financieros y aprovechar las economías de escala. Las FinTech se están imponiendo a los modelos 

convencionales al utilizar la tecnología digital para derribar las barreras de entrada y, en última instancia, 

cambiar la industria financiera tal y como la conocemos (Sironi, 2016). 

  

En este contexto de revolución digital en la industria financiera, dentro de las FinTech el fenómeno más 

disruptivo han sido los conocidos robo-advisors también conocidos como asistentes automatizados de 

inversiones mediante el uso de Inteligencia Artificial (IA) (Belanche et al., 2019). En otras palabras, el 

término robo-advisor hace referencia a cualquier servicio de asesoramiento digital dirigido a inversores 

minoristas (Fein, 2015).  

 

Los principales robo-advisors ofrecen servicios de gestión de inversiones donde pueden ejecutar 

transacciones de valores y gestionar sus inversiones en nombre de los usuarios. Los usuarios transfieren 
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fondos al robo-advisor o a sus entidades relacionadas para que inviertan según los resultados sugeridos. 

Por otro lado, las cuentas están configuradas para ajustar automáticamente las inversiones o 

reequilibrarlas en función de los datos proporcionados. En la mayoría de los casos, las transacciones de 

valores se realizan a través del corredor de bolsa o custodio asociado con el robo-advisor. Algunos robo-

advisors más modestos, solo ofrecen sugerencias de ponderación y reequilibrio de activos, dejando a los 

inversores ejecutar estas recomendaciones de forma independiente (Fein, 2015).  

 

Todo el proceso de uso de un robo-advisor, desde la apertura de una cuenta hasta el seguimiento y los 

ajustes de la cartera, se puede realizar online sin ninguna participación humana. Algunos robo-advisors 

funcionan de forma completamente automatizada, lo que los hace más asequibles y accesibles a un 

mercado más amplio. También existen robo-advisors híbridos que ofrecen una combinación de 

asesoramiento humano y automatizado, estando el primero limitado a través de un número determinado 

de interacciones en línea. Estos servicios híbridos suelen cobrar tarifas más altas en comparación con los 

robo-advisors totalmente automatizados, pero siguen siendo más rentables que los asesores humanos 

tradicionales (Abraham et al., 2019).  

 

Los robo-advisors ofrecen varias ventajas para los consumidores. En primer lugar, brindan asesoramiento 

financiero de bajo coste porque las asignaciones de carteras están completamente automatizadas 

(D’Acunto y Rossi, 2021) y porque toman ventaja de las economías de escala que supone utilizar un único 

algoritmo informático para atender eficientemente a un gran número de clientes (Fisch et al., 2019). En 

segundo lugar, son accesibles para personas de todos los niveles de riqueza, a diferencia de los asesores 

financieros humanos que, a menudo, se centran en clientes más ricos debido a limitaciones de tiempo. 

En tercer lugar, los robo-advisors utilizan algoritmos automatizados que pueden monitorearse y 

perfeccionarse continuamente con el tiempo. En cuarto lugar, a diferencia de las decisiones tomadas por 

asesores humanos, las decisiones de los robo-advisors se basan en algoritmos fijos que pueden revisarse 

y explicarse sistemáticamente a inversores y reguladores (D’Acunto y Rossi, 2021). Y, finalmente, la 

ausencia de un componente humano hace que sean accesibles en cualquier momento y lugar, ofreciendo 

un mayor nivel de comodidad en comparación con los asesores tradicionales (Fisch et al., 2019). 

 

Para comenzar a utilizar un robo-advisor, los clientes crean una cuenta respondiendo varias preguntas 

sobre su tolerancia al riesgo, su situación financiera (incluidos activos, ingresos y deuda) y objetivos de 

inversión. Utilizando algoritmos informáticos, el robo-advisor recomienda opciones de inversión basadas 

en los comentarios del cliente, centrándose en la asignación adecuada de activos y la diversificación. Estas 

recomendaciones a menudo incluyen fondos mutuos y ETFs (Exchange-Traded Funds) de bajo coste 

(Berger, 2015). 
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Una vez se realizan las inversiones en función de la asignación de activos recomendada, los clientes 

generalmente pueden ajustar esta asignación según sea necesario. Los robo-advisors también brindan 

servicios continuos de gestión de carteras, como reequilibrar automáticamente las carteras de forma 

periódica para mantener la asignación de activos deseada o reinvertir dividendos, pagos de intereses y 

reembolsos. Además, algunos robo-advisors ofrecen servicios de recolección de pérdidas fiscales en 

carteras sujetas a impuestos (Berger, 2015). 

 

Los robo-advisors varían en función de los tipos de inversiones que ofrecen. Algunos robo-advisors 

restringen a los inversores a ETFs o fondos mutuos específicos elegidos por la plataforma, mientras que 

otros brindan más flexibilidad, permitiendo a los clientes invertir en acciones individuales (Fisch et al., 

2019). Pero, en general el universo de inversión de activos de los robo-advisors se compone de ETFs, 

algunos con pequeñas excepciones incluyendo: fondos mutuos/gestionados activamente, fondos 

sostenibles, ETCs (Exchange-Traded Commodities), y fondos indexados (Beketov et al., 2018). 

 

Además, existen diferencias en el alcance del asesoramiento proporcionado por los robo-advisors. 

Muchos se centran únicamente en la gestión de carteras y no abordan otros aspectos de planificación 

financiera, de jubilación, patrimonial o los seguros. Algunos robo-advisors solo ofrecen asesoramiento 

sobre los activos que administran, mientras que otros pueden considerar una gama más amplia de activos 

al crear un plan de inversión (Fisch et al., 2019). 

 

Los robo-advisors también varían en función del grado de involucración de los inversores. Cuando los 

inversores utilizan robo-advisors con el objetivo de trading, se les pide que aprueben manualmente cada 

decisión de inversión antes de ser ejecutada. Esto permite a los inversores calibrar y ajustar los valores 

sugeridos por el algoritmo y solicitar cambios en la planificación de inversión, así como la estrategia 

financiera cuando sea necesario (D’Acunto y Rossi, 2021). Este tipo de servicio de asesoramiento, en el 

que los inversores participan directamente en la aprobación o rechazo de las decisiones de inversión, 

podría denominarse robo-asesoramiento en su forma más estricta. Estos robo-advisors ofrecen 

asesoramiento basado en algoritmos y agilizan la aplicación de este asesoramiento, por ejemplo, 

generando automáticamente todas las operaciones necesarias para reequilibrar la cartera y permitiendo 

a los inversores ejecutar el asesoramiento con solo pulsar un botón (D’Acunto et al., 2019). 

 

En cuanto a los tipos de robo-advisors que se pueden encontrar en función del grado de involucración del 

inversor, aparecen aquellos que se centran en la inversión a largo plazo y, que, en lugar de solo generar 

planes y estrategias financieras de forma automática, ejecutan también operaciones en nombre de los 

inversores. Inicialmente, estos robo-advisors requieren la aprobación del plan de inversión, pero una vez 



13 
 

aprobado, gestionan de forma autónoma el patrimonio de los inversores y realizan operaciones sin 

necesidad de más información. Si el anterior tipo se podía denominar robo-asesoramiento, este podría 

llamarse robo-gestores puesto que gestionan directamente el patrimonio de los inversores, en lugar de 

limitarse a asesorar en cada paso durante la aplicación de la estrategia de inversión (D’Acunto y Rossi, 

2021). 

 

Por otro lado, el uso de robo-advisors no está exento de posibles inconvenientes. Adoptar herramientas 

automatizadas a menudo implica conceder a los inversores un cierto nivel de autonomía, permitiéndoles 

explorar diferentes opciones de cartera y aprobar operaciones de forma independiente. Proporcionar esta 

autonomía ayuda a los inversores a superar la aversión a los algoritmos, que es la reticencia común que 

sienten las personas a ceder toda la toma de decisiones a los algoritmos (D’Acunto et al, 2019). Además, 

conceder un control total a los inversores puede desembocar en comportamientos subóptimos como falta 

de autocontrol o sobrecompra. Otra crítica a los robo-advisors se basa en que estas plataformas digitales 

pueden poner los objetivos de beneficios de la compañía por encima de los intereses de los inversores 

(D’Acunto et al, 2019). 

 

Con la multitud de plataformas disponibles hoy en día, elegir el robo-advisor adecuado puede resultar 

abrumador. Por ello, se ha elaborado una lista de los 9 mejores robo-advisors en función de sus activos 

bajo gestión (AUM). Aunque los más grandes no son necesariamente los mejores para todo el mundo, 

estas plataformas han demostrado una sólida trayectoria y un crecimiento constante a lo largo del tiempo 

(Friedberg, 2021). Los 9 mejores robo-advisors a nivel mundial ordenados de mayor a menor activos bajo 

gestión son los siguientes:  

1. Vanguard 

2. Schwab Intelligent Portfolios 

3. Betterment 

4. Wealthfront 

5. Personal Capital Advisors 

6. Bloom 

7. Acorns 

8. FutureAdvisor by BlackRock 

9. SigFig 

 

A continuación, en el siguiente gráfico (Ilustración 1), se muestran los anteriores robo-advisors ordenados 

de mayor a menor activos bajo gestión. Las unidades se encuentran en billones estadounidenses:  
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ILUSTRACIÓN 1: ROBO-ADVISORS CON MAYORES ACTIVOS BAJO GESTIÓN A NIVEL MUNDIAL  

 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

El mayor robo-advisor es el de Vanguard, con $206,6 billones en activos bajo gestión. Le sigue Schwab 

Intelligent Portfolios, con $65,8 billones. Betterment gestiona $26,8 billones, mientras que Wealthfront 

cuenta con $21,4 billones. Personal Capital Advisors dispone de $16,1 billones, y Bloom administra $5 

billones. Acorns tiene $4,7 billones en activos bajo gestión, FutureAdvisor by BlackRock cuenta con $1,8 

billones, y, finalmente, SigFig gestiona $1,42 billones. 

 

La comparativa entre los principales robo-advisors revela una variedad de características distintivas y 

enfoques. Vanguard lidera el mercado con dos servicios: el completamente automatizado Vanguard 

Digital Advisor y el híbrido Personal Advisor Services. Schwab Intelligent Portfolios proporciona gestión 

sin comisiones, con una versión premium que incluye planificadores financieros certificados (CFP) por una 

cuota mensual. Betterment también ofrece dos niveles de servicio, digital y premium, este último con 

acceso a CFPs. Wealthfront se distingue por su plataforma digital avanzada y la herramienta de 

planificación financiera Path. Personal Capital Advisors, ahora parte de Empower Retirement, combina 

herramientas de gestión financiera gratuitas con servicios híbridos de robo-asesoramiento. Por otro lado, 

Bloom se enfoca exclusivamente en la gestión de cuentas de jubilación, mientras que Acorns permite 

invertir automáticamente el dinero sobrante en una cartera de ETFs diversificados. FutureAdvisor by 

BlackRock proporciona revisión gratuita de carteras y un servicio premium para gestionar inversiones 

dentro de cuentas de Fidelity o TD Ameritrade. Finalmente, SigFig administra inversiones a través de 
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cuentas de TD Ameritrade, Charles Schwab o Fidelity, ofreciendo análisis personalizados y acceso a 

asesores financieros, además de una herramienta gratuita de seguimiento de carteras. En las siguientes 

tablas se observan las características relevantes de estos robo-advisors y sus correspondientes entidades 

financieras:  

 

TABLA 1: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE VANGUARD 

Robo-advisor 1 Características 

1. Vanguard 
Vanguard ofrece dos tipos de robo-advisors: Vanguard Digital Advisor, una plataforma 
totalmente automatizada, y Personal Advisor Services, que combina carteras automatizadas 
con acceso a asesores humanos. 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

TABLA 1: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE SCHWAB INTELLIGENT PORTFOLIOS 

Robo-advisor 2 Características 

2. Schwab 
Intelligent 
Portfolios 

Schwab Intelligent Portfolio ofrece gestión de inversiones sin comisiones, mientras que 
Schwab Intelligent Portfolio Premium incluye acceso a planificadores financieros certificados 
(CFP) por una cuota de suscripción mensual. 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

TABLA 2: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE BETTERMENT 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

TABLA 3: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE WEALTHFRONT 

Robo-advisor 4 Características 

4. Wealthfront 

Wealthfront ofrece una plataforma totalmente digital. Sin embargo, su herramienta de 
planificación financiera en línea Path, que los usuarios pueden utilizar vinculando sus cuentas 
y objetivos financieros, es tan amplia que podría rivalizar con los servicios de un planificador 
financiero humano. 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

Robo-advisor 3 Características 

3. Betterment 

Betterment ofrece dos servicios de inversión automatizados: Betterment Digital, una opción 
totalmente automatizada, y Betterment Premium, un servicio híbrido. Los clientes de Digital 
pueden acceder individualmente a paquetes de planificación financiera de bajo coste, 
mientras que los clientes de Premium pueden consultar virtualmente con planificadores 
financieros certificados (CFP) como parte de su nivel de gestión. 
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TABLA 4: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE PERSONAL CAPITAL ADVISORS 

Robo-advisor 5 Características 

5. Personal Capital 
Advisors 

Personal Capital, conocida por su amplio conjunto de herramientas gratuitas de gestión 
financiera, también ofrece servicios híbridos de robo-asesoramiento de pago a través de 
Personal Capital Advisors. Tras su adquisición por Empower Retirement, la empresa emplea una 
estrategia distintiva de ponderación sectorial equitativa para sus asignaciones de activos. 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

TABLA 5: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE BLOOM 

Robo-advisor 6 Características 

6. Bloom 

Bloom se centra exclusivamente en la gestión de cuentas de jubilación. Una vez que conectas tus 
cuentas de jubilación, Bloom examina tu asignación de activos, fondos y comisiones actuales para 
sugerirte una asignación de activos mejorada que podría mejorar la rentabilidad y reducir las 
comisiones, en función de las opciones disponibles en tu plan. 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

TABLA 6: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE ACORNS 

Robo-advisor 7 Características 

7. Acorns 
El plan básico de Acorns permite a los usuarios invertir muy poco dinero y establecer depósitos 
regulares en una cartera diversificada de fondos cotizados (ETFs). 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

TABLA 7: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE BLACKROCK 

Robo-advisor 8 Características 

8. FutureAdvisor by 
BlackRock 

FutureAdvisor ofrece dos servicios principales: una revisión gratuita de la cartera de inversiones y 
FutureAdvisor Premium, que es un robo-advisor que supervisa las inversiones dentro de sus cuentas 
actuales de Fidelity Investments o TD Ameritrade. 

Fuente: Friedberg (2021) 
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TABLA 8: CARACTERÍSTICAS RELEVANTES DEL ROBO-ADVISOR DE SIGFIG 

Robo-advisor 9 Características 

9. SigFig 

SigFig gestiona inversiones en cuentas de TD Ameritrade, Charles Schwab o Fidelity Investments. La 
empresa emplea una combinación de análisis de inversiones y tecnología para construir carteras de 
inversión adaptadas a los objetivos de los usuarios, con asesores financieros accesibles a todos los 
clientes. Además, SigFig ofrece una herramienta gratuita de seguimiento de carteras a todos los que 
conecten sus cuentas a la plataforma. 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

Por último, tras identificar tamaño y relevancia, en la siguiente figura (Figura 2) pueden encontrarse los 

clientes individuales de los que dispone cada uno de los robo-advisors mencionados anteriormente. La 

tabla de clientes individuales de los principales robo-advisors muestra que Acorns lidera con 4.400.000 

clientes, seguido por Vanguard con 1.100.000 clientes. Betterment cuenta con 615.000 clientes, mientras 

que Wealthfront tiene 307.000. Schwab Intelligent Portfolios dispone de 262.000 clientes. SigFig y 

Personal Capital Advisors tienen 27.000 y 26.000 clientes respectivamente. Finalmente, Bloom y 

FutureAdvisor by BlackRock registran 24.000 clientes cada uno. 

 

De esta información se observa que el número de clientes individuales no está correlacionado 

directamente con la cantidad de activos bajo gestión. Por ejemplo, Acorns es el robo-advisor con más 

clientes individuales, pero no es el que más activos gestiona. Esto sugiere que el perfil de renta de cada 

cliente o la cantidad de dinero que invierte varía significativamente entre las plataformas. Schwab 

Intelligent Portfolios, por ejemplo, tiene más activos bajo gestión que Wealthfront, aunque Wealthfront 

cuenta con más clientes individuales. Esto indica que la cantidad que invierte cada inversor en Schwab es 

mayor que en Wealthfront. Estos datos sugieren que cada robo-advisor atrae a perfiles de inversor 

diferentes en términos de renta y preferencias de inversión. 
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ILUSTRACIÓN 2: CLIENTES INDIVIDUALES DE LOS QUE DISPONE CADA ROBO-ADVISOR CON MAYORES 
ACTIVOS BAJO GESTIÓN A NIVEL MUNDIAL 

 

Fuente: Friedberg (2021) 

 

Dado el crecimiento de los robo-advisors y la cantidad de clientes individuales que gestionan – con Acorns 

liderando con 4,4 millones de clientes – y los activos bajo gestión – con Vanguard a la cabeza con $206,600 

billones – se plantea cual será el futuro de los robo-advisors. En un primer momento, la aparición de los 

robo-advisors se vio inicialmente como una fuerza disruptiva en los servicios financieros, que ofrecía 

ventajas como costes más bajos, recomendaciones imparciales y procesos de inversión eficientes. Muchos 

creían que estas tecnologías dominarían el mercado debido a su escalabilidad e imparcialidad (Merkle, 

2020). 

 

Sin embargo, varios factores han hecho que los asesores financieros humanos sigan siendo relevantes: en 

primer lugar, los robo-advisors atraen sobre todo a clientes sofisticados desde el punto de vista financiero, 

que requieren un cierto nivel de conocimientos financieros, y, por ello, es posible que no atiendan 

eficazmente a las personas que buscan un estímulo o interacción personalizados; en segundo lugar, los 

inversores valoran las cualidades humanas de los asesores financieros tradicionales que van desde la 

orientación motivacional hasta la atención de preocupaciones específicas; y, por último, el modelo de 

robo-advisor exclusivamente online se enfrenta a retos de rentabilidad debido a los elevados costes de 

captación de clientes y a los bajos ingresos por comisiones, lo que limita la escalabilidad (Merkle, 2020). 

 

Para hacer frente a estos retos, está ganando terreno un enfoque híbrido que combina la experiencia 

humana con la tecnología. Las entidades financieras están experimentando con este modelo, integrando 

asesores humanos en plataformas de robo-advisor o incorporando herramientas digitales a la gestión 

patrimonial tradicional (Merkle, 2020). 
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En conclusión, aunque el auge de los robo-advisors ha sido notable y disruptivo, la forma de acompañar 

durante el proceso de inversión por parte de los inversores tradicionales y las cualidades humanas, hacen 

que esta forma no digital siga permaneciendo ante las nuevas apariciones digitales.   

 

A continuación, se expone cómo funcionan los algoritmos de los robo-advisors los cuales diseñan carteras 

de inversión personalizadas, considerando factores como la edad, ingresos y tolerancia al riesgo. Estos 

algoritmos permiten una diversificación eficiente y ajustes en tiempo real, destacándose por su capacidad 

de ofrecer asesoramiento financiero sin interacción humana. Esta evolución plantea interrogantes sobre 

el futuro de estos servicios digitales en el ámbito financiero. 

 

 

2.2 FUNCIONAMIENTO DE LOS ALGORITMOS 
 

En este contexto, la eficacia de los robo-advisors se debe a su capacidad para tomar decisiones 

inteligentes de diversificación con facilidad. En ocasiones, puede resultar difícil para los inversores 

determinar los rendimientos previstos y el riesgo (varianza) de inversiones alternativas y considerar 

adecuadamente las correlaciones entre diversas oportunidades de inversión dificultando así la toma de 

decisiones (Filiz et al., 2022). 

 

La clave del éxito de los robo-advisors radica en utilizar algoritmos de inversión para asignar carteras de 

riesgo a inversores particulares teniendo en cuenta factores como la edad, los ingresos netos, los objetivos 

de inversión y el horizonte temporal (Ivanov et al., 2018), así como la tolerancia al riesgo. Recomiendan 

asignaciones de activos adecuadas en función de estas características a través de plataformas web, lo que 

permite ofrecer asesoramiento sobre carteras sin interacción humana. Los datos esenciales para sus 

algoritmos de inversión son recopilados a través de cuestionarios en línea que los usuarios deben rellenar 

para acceder a sus servicios (Faloon y Scherer, 2017). 

 

Mediante la diversificación entre clases de activos e instrumentos financieros, el algoritmo de los robo-

advisors pretende cumplir con los objetivos del cliente, ajustando esta diversificación en respuesta a los 

cambios tanto en los objetivos del cliente como en las condiciones del mercado en tiempo real. De esta 

forma, los robo-advisors buscan continuamente estrategias que se alineen estrechamente con los 

objetivos del cliente (Ivanov et al., 2018).  
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Aunque los algoritmos de los robo-advisors no sean de conocimiento público debido a que son un secreto 

y dependen específicamente de cada compañía, hay algunas técnicas que pueden ser utilizadas en su 

construcción (Ivanov et al., 2018).  Una de ellas es la Modern Portfolio Theory (MPT) que se centra en 

maximizar la rentabilidad esperada para los inversores con aversión al riesgo en un nivel específico de 

riesgo de mercado (Markowitz, 1952). El algoritmo de construcción de carteras utiliza la MPT para atender 

a los inversores con aversión al riesgo (Ivanov et al., 2018). 

 

Además, el modelo Black-Litterman es otro enfoque utilizado por los robo-advisors para optimizar las 

carteras. Este modelo optimiza el equilibrio entre rentabilidad y riesgo al proporcionar un método para 

estimar rentabilidades esperadas, coherente con la teoría de la Hipótesis del Mercado Eficiente (EMH), y 

elimina la necesidad de que el gestor estime las rentabilidades esperadas utilizando el CAPM (Black y 

Litterman, 1992). Además, ofrece una metodología para implementar las perspectivas del gestor de 

manera sistemática y proporcional a la confianza en cada una de estas perspectivas. El algoritmo crea un 

vector de rentabilidades esperadas que combina las rentabilidades en equilibrio con las estimadas según 

las perspectivas del gestor (Soler y Martínez-Seara, 2023).  

 

A continuación, se presenta una comparativa de los principales robo-advisors del mercado español, 

detallando sus activos bajo gestión, comisiones, servicios y enfoques en la construcción de sus algoritmos 

(consulte la Tabla 10). Este análisis facilitará al inversor la elección del robo-advisor que mejor se adapte 

a los servicios que espera recibir y esté alineado con el coste que está dispuesto a asumir al invertir con 

uno de ellos. 
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TABLA 9: COMPARATIVA DE SEIS ROBO-ADVISORS DEL MERCADO EN FUNCIÓN DE SUS ACTIVOS BAJO GESTIÓN , 

COMISIONES, ENFOQUE DE SU ALGORITMO Y SERVICIOS ADICIONALES QUE PRESTEN 

 

Fuente: Soler y Martínez-Seara (2023) 

 

El proceso a través del cual los robo-advisors recopilan las preferencias y objetivos de inversión de los 

clientes y elaboran una estrategia y plan de inversión y asesoramiento, consta de las siguientes fases: (1) 

Configuration, (2) Matching y (3) Maintenance (Jung et al., 2018; Jung et al., 2019). En la primera fase 

llamada (1) Configuration, las principales actividades de asesoramiento son: iniciación al asesoramiento 

financiero, creación del perfil del cliente con el objetivo de determinar sus metas y objetivos de inversión, 

y evaluación del cliente para establecer su tolerancia al riesgo y su perfil de inversión sobre la base del 

perfil del cliente y de una autoevaluación automatizada/cognitiva donde se incluyen la edad, la tolerancia 

al riesgo y el importe de la inversión (Cocca 2016; Jung et al., 2018; Jung et al., 2019; Sironi 2016). Aunque 

Tertilt y Scholz (2018) sugieren que ciertas preguntas pueden no influir significativamente en la posterior 
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selección de carteras de renta variable, estas preguntas siguen constituyendo la base para posteriores 

asignaciones de activos y recomendaciones de inversión.  

 

Ahondando en las actividades de asesoramiento de esta primera fase de creación y evaluación del perfil 

del inversor, se pueden encontrar las siguientes categorías: la principal categoría incluye preguntas sobre 

información general como ingresos, importe de la inversión, descripción del trabajo, fuente de ingresos, 

hábitos de gasto, tiempo hasta la jubilación y tipo de cuenta y situación. La segunda categoría incluye 

preguntas sobre capacidad de riesgo (risk capacity) e incluye factores relacionados con la capacidad y 

estabilidad financiera, como la dependencia de las retiradas de inversión, la previsión de ingresos, la 

relación importe de inversión/tasa de ahorro, la relación importe de inversión/capital total, el horizonte 

de inversión, el pasivo, la tasa de ahorro y el capital total. Por último, la tercera categoría incluye 

preguntas sobre tolerancia al riesgo (risk tolerance) las cuales consideran las actitudes personales hacia 

el riesgo y las preferencias de inversión, incluyendo la edad, la experiencia con la inversión y el riesgo, la 

voluntad de elegir un nivel de riesgo específico de la cartera, el historial de asunción de riesgos financieros, 

el nivel de educación, la experiencia con activos de riesgo, la respuesta a las caídas del mercado, la 

situación familiar y del hogar, los conocimientos financieros, el sexo, la experiencia de inversión, los 

objetivos de inversión, la autoevaluación de la tolerancia al riesgo y las preferencias en relación con la 

rentabilidad frente al riesgo (Tertilt y Scholz, 2018; Jung et al., 2019). 

 

El hecho de que se usen cuestionarios en lugar de consultas personales iniciales representa un cambio 

significativo con respecto a los servicios tradicionales de gestión de patrimonios. Al utilizar un 

cuestionario, los inversores se sienten capacitados para hacer una elección lógica de cartera basada en 

sus propias opiniones en lugar de confiar únicamente en la recomendación de un tercero (Sironi 2016). 

Este enfoque pone de manifiesto el sentido de autonomía y toma de decisiones del inversor en el proceso 

de inversión (Jung et al., 2019). 

 

La segunda fase llamada (2) Matching está compuesta por las siguientes actividades: definir la estrategia 

de inversión, ejecución de la estrategia definida, visualización de una cartera modelo a largo plazo como 

propuesta de inversión y, finalmente, gestión de fondos mediante enfoques internos, externos o híbridos 

(Cocca 2016; Jung et al., 2018; Jung et al., 2019; Sironi 2016).  Cada robo-advisor utiliza un método de 

aproximación diferente a la hora de seleccionar la combinación óptima de activos en función del perfil del 

inversor (Jung et al., 2019). Por ejemplo, según Lam (2016) para aquellos inversores con menor aversión 

al riesgo, se asignará una mayor proporción a valores estadounidenses debido a su potencial de alto 

crecimiento de capital, sus ventajas de cobertura frente a la inflación y su eficiencia fiscal. Sin lugar a duda, 

la complejidad de esta fase para el robo-advisor reside en comprender y captar eficazmente las 

preferencias y objetivos del cliente a través de interacciones digitales, reconociendo que los clientes 
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pueden tener dificultades para articular sus preferencias con precisión y que sus decisiones y elecciones 

pueden estar sesgadas por prejuicios (Jung et al., 2019). 

 

Dentro de esta fase de Matching, aunque ya se mencionó anteriormente los instrumentos de inversión 

que eligen los robo-advisors, estas plataformas digitales suelen utilizar estrategias de inversión de 

indexación pasiva (Jung et al., 2019). Los robo-advisors tienden a elegir ETFs debido a su asequibilidad, 

fuerte liquidez de mercado y mínimo error de seguimiento, que se consideran superiores a los fondos 

gestionados activamente (Lam, 2016). Por otro lado, los fondos de inversión pasiva son menos comunes 

en comparación con los ETFs puesto que estos últimos pueden negociarse en mercados abiertos en 

cualquier momento, automatizando el requilibrio de carteras y cálculo de pérdidas fiscales (Sironi, 2016). 

Además, cada robo-advisor mantiene varios ETFs dentro de cada clase de activos, lo que permite cambiar 

de uno a otro en función de factores como las diferencias de volatilidad estimadas entre los activos. 

Algunos robo-advisors emplean una variación de la indexación pasiva llamada indexación directa, en la 

que se indexan acciones individuales dentro de los ETFs, mejorando las capacidades de recolección de 

impuestos (Jung et al., 2019). 

 

Una vez identificadas las clases de activos, es esencial determinar las ponderaciones óptimas de la cartera 

para cada clase. Estas ponderaciones indican la asignación deseada de cada activo en relación con otros 

dentro de la cartera objetivo (Jung et al., 2019). Para ello, los algoritmos de los robo-advisors utilizarán 

distintos enfoques y técnicas como la MPT ya mencionada anteriormente. No obstante, aunque los 

enfoques dependan de características específicas de cada algoritmo, el proceso de ponderación se puede 

generalizar de la siguiente manera: el proceso implica la estimación de los rendimientos y volatilidades 

esperados de varias clases de activos, lo que suele lograrse mediante el análisis de los rendimientos y 

volatilidades históricos de estos activos. A continuación, se lleva a cabo la optimización media-varianza, 

la cual tiene en cuenta el perfil de riesgo del inversor identificado a partir del cuestionario e incorpora las 

correlaciones entre las distintas clases de activos, dando lugar a la determinación de las ponderaciones 

óptimas de la cartera (Lam, 2016).  

 

Por último, la tercera fase conocida como Maintenance incluye las siguientes actividades de 

asesoramiento: supervisión y reequilibrio de las carteras para mantener las asignaciones óptimas del 

modelo, evaluación del rendimiento de los métodos de comunicación para mejorar la retención de 

clientes, y difusión de información (Jung et al., 2019; Jung et al., 2018; Cocca 2016; Sironi 2016). El 

reequilibrio mantiene la estabilidad y los niveles de riesgo de la cartera ajustando las inversiones entre 

clases de activos para realinearlas con su equilibrio de riesgo a largo plazo predefinido cuando las 

ponderaciones de la cartera se desvían. Este reequilibrio puede estar motivado por la buena o mala 

performance de los activos de la cartera o por factores externos como las caídas del mercado. Las normas 
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de reequilibrio también son específicas a cada robo-advisor (Jung et al., 2019) y si las preferencias y/o 

tolerancia al riesgo del consumidor cambian a lo largo de la estrategia de inversión, las normas de 

reequilibrio irán ajustando las ponderaciones y clases de activos en función del nuevo objetivo de 

inversión del usuario (Lam, 2016).  

 

Después de describir el proceso de asesoramiento financiero llevado a cabo por los algoritmos de los robo-

advisors, surge una cuestión fundamental que explica por qué estas plataformas de asesoramiento 

digitalizado aún no han sobrepasado a los asesores tradicionales y que supone un obstáculo para su mayor 

adopción. Esta cuestión se conoce como algorithm aversion y hace que los potenciales inversores se 

muestren reacios a la hora de utilizar o comprometerse con procesos automatizados (Filiz et al., 2022). La 

aversión a los algoritmos puede ser especialmente pronunciada cuando se les encarga la gestión de 

procesos estocásticos, como los que encuentran los robo-advisors. A pesar de que los algoritmos toman 

decisiones de inversión acertadas, la imprevisibilidad inherente a las tendencias de los mercados 

financieros hace que no puedan alcanzar sistemáticamente la perfección en sus decisiones de inversión 

(Filiz et al., 2022). 

 

En conclusión, los robo-advisors han revolucionado el panorama de la inversión, ofreciendo servicios 

personalizados y automatizados que optimizan la diversificación y gestión de carteras de inversión. 

Utilizando sofisticados algoritmos basados en teorías financieras como la MPT y el modelo Black-

Litterman, estos asesores digitales pueden ajustarse en tiempo real a las condiciones del mercado y a los 

objetivos cambiantes de los clientes. Aunque los detalles específicos de estos algoritmos son 

confidenciales, su capacidad para atraer a una amplia gama de inversores demuestra su eficacia y 

versatilidad. A medida que la tecnología avanza y la confianza en los robo-advisors crece, es probable que 

estos servicios continúen expandiéndose y desempeñando un papel crucial en la gestión financiera del 

futuro. 

 

En la siguiente sección se presenta lo que la literatura revela sobre los sesgos que influyen y condicionan 

a los inversores al tomar decisiones de inversión, y cómo el hecho de delegar estas decisiones en un robo-

advisor impacta en los sesgos de los inversores. 

 

 

2.3 ROBO-ADVISORS Y SESGOS DEL PERFIL DEL INVERSOR 
 

En el ámbito de las inversiones, los sesgos cognitivos y emocionales pueden influir significativamente en 

las decisiones financieras de los inversores. En esta sección se exploran estos sesgos, los cuales actúan 
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como atajos mentales y pueden llevar a errores en la toma de decisiones, tales como el sesgo de 

confirmación, el anclaje y la aversión a las pérdidas. Los robo-advisors han surgido como una herramienta 

potencialmente eficaz para mitigar estos sesgos, ofreciendo asesoramiento automatizado y basado en 

algoritmos. Este enfoque, que combina la teoría de la economía conductual y el uso de nudges, puede 

ayudar a los inversores a tomar decisiones más racionales y alineadas con sus objetivos financieros. En 

esta sección, se explora cómo los robo-advisors pueden reducir los sesgos de comportamiento y 

emocionales, mejorando así la eficacia de la inversión. 

 

En primer lugar, se pueden encontrar más de 100 sesgos cognitivos, los cuales son tipos de errores de 

pensamiento que se producen cuando procesamos e interpretamos la información. Estos sesgos actúan 

como atajos mentales, ayudándonos a navegar por las complejidades y a tomar decisiones rápidamente 

sin sentirnos abrumados por la enorme cantidad de información que encontramos (Recognizing Your 

Behavioral Biases | PIMCO, n.d.) 

 

En el ámbito de las inversiones, debido a la complejidad de los mercados y al flujo constante de datos, los 

inversores suelen confiar demasiado en los sesgos cognitivos a la hora de tomar decisiones críticas como 

comprar, vender y gestionar el riesgo. Por ejemplo, el sesgo de confirmación lleva a los inversores a 

descartar la información que cuestiona sus opiniones. El anclaje es otro sesgo observado en la inversión, 

en el que los inversores se aferran a información pasada a pesar de disponer de datos nuevos y relevantes 

(Recognizing Your Behavioral Biases | PIMCO, n.d.) 

 

Al igual que los sesgos cognitivos, los inversores también muestran sesgos emocionales a la hora de tomar 

decisiones de inversión importantes. La aversión a las pérdidas, por ejemplo, describe nuestra tendencia 

a sentir el impacto de las pérdidas más intensamente que el de las ganancias de la misma magnitud. Este 

sesgo emocional puede llevar a los inversores a aferrarse a inversiones perdedoras durante más tiempo 

del necesario para evitar realizar una pérdida, lo que en última instancia agrava sus pérdidas (Recognizing 

Your Behavioral Biases | PIMCO, n.d.). 

 

Otro sesgo emocional es el del statu quo, que puede impedir a los inversores realizar cambios 

beneficiosos. Por ejemplo, los estudios indican que muchos inversores no ajustan la asignación de sus 

ahorros para la jubilación a lo largo del tiempo, lo que puede dar lugar a una cartera más arriesgada de lo 

adecuado para su horizonte de jubilación (Recognizing Your Behavioral Biases | PIMCO, n.d.).  

 

El hecho de que los inversores puedan consultar a los asesores humanos que supervisan sus carteras y 

discutir sus preocupaciones emocionales y de comportamiento, hace que se sientan seguros y menos 
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susceptibles a los prejuicios en momentos de estrés y angustia. No obstante, en concordancia con lo 

anterior, este asesoramiento humano tiene sesgos de comportamiento y emocionales que pueden llevar 

a decisiones de inversión inexactas y potencialmente perjudiciales (Bhatia et al., 2020). Como solución 

para intentar mitigar o eliminar el impacto de estos sesgos, la economía conductual y otros campos afines 

proponen invertir a través de los robo-advisors (Bhatia et al., 2020), ya que pueden ayudar a los inversores 

a reducir sus sesgos de comportamiento de forma más eficaz que las soluciones de asesoramiento 

tradicionales ofrecidas por los gestores de fondos (Uhl and Rohner, 2018).  

 

Para ello, son los robo-advisors los que en primer lugar no deben estar sesgados (Edwards, 2018). Los 

responsables del desarrollo de los robo-advisors deben tener en cuenta los posibles sesgos que podrían 

influir en la interpretación de los datos y el reconocimiento de patrones. La mayoría de las plataformas 

de asesoramiento que existen actualmente en el mercado se centran en la venta de fondos de inversión 

a los inversores y carecen de la perspectiva de un planificador financiero integral. Este énfasis en la venta 

de fondos de inversión suele estar impulsado por las comisiones que ganan los asesores financieros, que 

a veces dan prioridad a las ganancias por comisiones frente a la creación de riqueza para los inversores. 

Un enfoque eficaz para abordar esta cuestión es establecer un consorcio entre los proveedores de 

servicios de asesoramiento y los investigadores independientes. Esta colaboración puede aportar 

información valiosa para desarrollar algoritmos sólidos que den prioridad a los resultados de los 

inversores (Bhatia et al., 2020).  

 

Por otro lado, es importante reconocer que, en ocasiones, los sesgos pueden influir en la elaboración de 

cuestionarios de perfil de riesgo por parte de los expertos. Por lo tanto, es crucial ofrecer sesiones de 

formación eficaces a los expertos para ayudarles a reconocer y abordar los sesgos, ya que identificar, 

comprender y gestionar los sesgos, hace que los expertos pueden crear cuestionarios sólidos que sean 

pertinentes y eficaces. También se debe tener en cuenta la falta de experiencia, ya que puede dar lugar a 

cuestionarios ineficaces que recojan información irrelevante de los inversores o que no utilicen 

adecuadamente las respuestas proporcionadas. Esto puede dar lugar a preguntas que no son aplicables 

para tomar decisiones de inversión y que conllevan una incorrecta asignación de activos en la cartera 

recomendada por el robo-advisor (Bhatia et al., 2020). 

 

En este contexto y bajo el objetivo de mitigar los sesgos de los inversores a la hora de tomar decisiones 

de inversión, Thaler y Sunstein (2008) propusieron que los sesgos cognitivos pueden mitigarse diseñando 

intencionadamente cómo se presenta la información y utilizando nudges a través de sistemas automáticos 

y deliberativos para guiar a los individuos hacia los resultados deseados. Definieron un nudge como 

cualquier elemento del entorno de elección que influye en el comportamiento de las personas de forma 

predecible sin restringir las opciones ni alterar significativamente los incentivos económicos. La siguiente 
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ilustración (Ilustración 3) (extensión del trabajo de Jung y Weinhardt (2018)) categoriza los nudges en 

elecciones pasivas y activas incorporándolos en el proceso de toma de decisiones de un robo-advisor 

(Darskuviene y Lisauskiene, 2021). 

 

ILUSTRACIÓN 3: INTERACCIÓN ENTRE LOS ROBO-ADVISORS Y LOS SESGOS DE COMPORTAMIENTO EN LA TOMA DE 

DECISIONES DE INVERSIÓN 

 

Fuente: Darskuviene y Lisauskiene (2021); Jung y Weinhardt (2018) 

 

La arquitectura de la elección sugiere que los nudges pueden repercutir y mejorar la toma de decisiones 

financieras al influir en la interacción entre los sistemas de información, los robo-advisors y las decisiones 

de inversión. Según el tipo de nudge empleado, se activa el modo de pensamiento automático (Sistema 

1) o deliberativo (Sistema 2).  Cuando los robo-advisors presentan opciones por defecto y ejecutan las 

decisiones de inversión automáticamente sin la participación del inversor, éste puede volverse pasivo y 

desvincularse del proceso de inversión, lo que refleja un enfoque de inversión pasivo (Darskuviene y 

Lisauskiene, 2021). 

 

Por el contrario, si los robo-advisors ofrecen un conjunto limitado de opciones que obligan a los inversores 

a elegir activamente, esto los lleva a deliberar y reflexionar antes de tomar decisiones de inversión, lo que 

representa un enfoque de inversión activo.  En resumen, el marco teórico que aquí se expone pone de 

relieve cómo los distintos tipos de incentivos pueden influir en el comportamiento de los inversores y en 

su grado de implicación en las decisiones de inversión a través de los robo-advisors (Darskuviene y 

Lisauskiene, 2021). 
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En este contexto se pueden encontrar los siguientes autores que en sus estudios hallaron que los robo-

advisors podían mitigar sesgos de los inversores:  

 

En primer lugar, D’Acunto et al. (2019) encontraron que los robo-advisors sí pueden ayudar a mitigar 

varios sesgos de comportamiento. En su estudio investigaron los principales sesgos de comportamiento 

mostrados por los inversores particulares a la hora de comprar y vender acciones. Mediante la 

comparación de los sesgos de los inversores un mes antes y un mes después de que los inversores 

adoptaran el robo-advising y centrándose en tres sesgos clave observados en las finanzas (sesgo de efecto 

de disposición, sesgo de búsqueda de tendencias y sesgo de efecto de rango), encontraron que tras 

adoptar el robo-advising, estos sesgos se redujeron significativamente, aunque no se eliminaron por 

completo.  

 

La reducción de los sesgos persistió independientemente de los niveles de diversificación de los inversores 

antes de utilizar el robo-advisor. Sin embargo, los sesgos no se eliminaron por completo porque los 

inversores tenían la flexibilidad de realizar operaciones adicionales más allá de las recomendaciones del 

robo-advisor o de optar por no seguir los consejos en su totalidad (D’Acunto et al., 2019).  

 

Su análisis empleó pruebas de diferencia simple, comparando la diversificación, el comportamiento y el 

rendimiento de negociación antes y después de utilizar el optimizador de cartera dentro de los individuos. 

Aunque estas pruebas controlaban las características del inversor invariables en el tiempo, no podían 

descartar la posibilidad de que las variaciones temporales de los motivos de negociación influyeran tanto 

en la adopción del optimizador como en los cambios posteriores de comportamiento. Para abordar esta 

cuestión, se aprovechó la variación casi aleatoria en los patrones de adopción resultante de la 

introducción del optimizador de carteras en el mercado (D’Acunto et al., 2019). 

 

En segundo lugar, Jung y Weinhardt (2018) abordaron en su estudio cómo los robo-advisors podían 

mitigar sesgos, en concreto el sesgo de inercia en la toma de decisiones. Este sesgo hace referencia a la 

tendencia de no modificar una decisión anterior sin tener en cuenta las posibles consecuencias. La inercia 

en la toma de decisiones tiene importantes implicaciones financieras, ya que conduce a la repetición de 

estrategias fracasadas o atrapa a los usuarios en un ciclo de decisiones subóptimas. Los autores 

encontraron que el sesgo de inercia en la toma de decisiones se puede paliar mediante el diseño de 

arquitecturas de elección (véase la Ilustración 3). Esta arquitectura de elección es un guía en la elaboración 

de sistemas sensibles a los sesgos, ya que aplicando de forma sistemática los nudges, los usuarios pueden 

tomar mejores decisiones, sin esfuerzo y de forma automática, reduciendo su exposición a distintos 

sesgos.  
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Por último, encontramos a Loos et al. (2020), quienes en su estudio descubrieron que los individuos que 

utilizan un robo-advisor tienden a mostrar una mayor realización y aceptación de riesgos financieros, 

mantienen carteras más diversificadas con una mayor proporción de fondos indexados, muestran un 

menor sesgo de casa y un menor afán por perseguir tendencias, así como un aumento en su rotación de 

compras. También averiguaron que los inversores aprenden de su robo-advisor, lo que se traduce en una 

mayor eficiencia de sus carteras tanto en la parte asesorada por el robo-advisor como en la que no.  

 

En conclusión, la investigación muestra que los sesgos cognitivos y emocionales pueden llevar a decisiones 

de inversión subóptimas. Los robo-advisors, mediante algoritmos y nudges, ayudan a mitigar estos sesgos, 

promoviendo una gestión de inversiones más racional. Estudios han demostrado que los robo-advisors 

reducen sesgos como el efecto de disposición y la búsqueda de tendencias, y fomentan una mayor 

diversificación y mejor gestión del riesgo. A medida que la tecnología avanza, la capacidad de los robo-

advisors para mejorar el comportamiento de los inversores seguirá creciendo, haciendo las inversiones 

más eficaces y equilibradas. 

 

En la siguiente sección se expone cómo afecta la educación financiera de los inversores a la construcción 

de carteras de recomendación de los robo-advisors puesto que la literatura revela que el nivel de 

conocimientos financieros afecta a cómo responden los inversores a los cuestionarios, los cuales son clave 

para los robo-advisors en su ejercicio de proponer recomendaciones de inversión. 

 

2.4 ROBO-ADVISORS Y EDUCACIÓN FINANCIERA 
 

La relación entre la educación financiera y el uso de robo-advisors en la toma de decisiones de inversión 

es un tema de creciente interés en la literatura financiera. Mientras que los asesores financieros 

tradicionales se enfocan en educar a los clientes para que tomen decisiones informadas, los robo-advisors, 

debido a su naturaleza automatizada, presentan tanto oportunidades como desafíos en este aspecto. Por 

un lado, los robo-advisors pueden reducir los sesgos y mejorar la gestión del patrimonio; por otro lado, 

pueden fomentar una actitud pasiva que disminuya la motivación para adquirir conocimientos 

financieros. Este análisis explora cómo la alfabetización financiera influye en la adopción y el uso de los 

robo-advisors, destacando la importancia de entender y mitigar las barreras tecnológicas y educativas que 

afectan a diferentes grupos de inversores. 

 

Además de ayudar a los clientes a planificar su patrimonio y alcanzar sus objetivos financieros, el 

asesoramiento financiero pretende empoderar a los consumidores impartiéndoles conocimientos 

financieros. Los asesores financieros actúan como educadores, dotando a los clientes de las herramientas 
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y los conocimientos necesarios para tomar decisiones informadas y navegar por el mercado con confianza 

(Lai, 2016). Hallazgos indican que una mayor cultura financiera se correlaciona con una mayor 

participación en el sistema financiero y promueve comportamientos financieros positivos, como la 

creación de riqueza a través del ahorro y la inversión (Lusardi y Mitchell, 2014).  

 

En este contexto, la naturaleza digital de los robo-advisors y su integración en el sistema financiero 

general crean barreras para determinados grupos, entre ellos los menos expertos en tecnología y las 

personas sin cuentas bancarias. El enfoque pasivo fomentado por los robo-advisors disminuye la 

motivación de los inversores para buscar activamente la educación financiera, ya que pueden 

simplemente depender de asesores automatizados (Tan, 2020).   

 

Los clientes necesitan conocimientos financieros fundamentales para comprender el funcionamiento de 

los robo-advisors antes de invertir con ellos. Sin embargo, las empresas de robo-advisors destacan que 

los inversores no necesitan muchos (o ningún) conocimiento de inversión para empezar a invertir con 

ellos, utilizando esto como argumento de venta para atraer a los inversores. Las actitudes pasivas 

fomentadas en los usuarios de robo-advisors disminuyen aún más la motivación de los inversores para 

adquirir conocimientos financieros. Si no se ayuda a los clientes a adquirir más conocimientos financieros 

informándoles sobre conceptos esenciales como los fondos cotizados, los dividendos y las comisiones de 

gestión, de modo que confíen en los robo-advisors para gestionar su patrimonio financiero, es difícil 

sostener que los robo-advisors practican realmente el asesoramiento financiero cuando no involucran a 

los inversores en la educación financiera (Tan, 2020). 

 

En esta línea, el estudio de Brenner y Meyll (2020), revela que los inversores que utilizan robo-advisors 

muestran niveles reducidos de conocimientos financieros y, además, que esos mismos usuarios muestran 

una mayor tolerancia al riesgo y negocian con más frecuencia. También hallaron que existe una fuerte 

correlación negativa entre el uso de robo-advisors y la confianza en los asesores humanos. Esta relación 

es más pronunciada entre los inversores preocupados por el fraude en las inversiones, lo que sugiere que 

las personas con mayor desconfianza en el asesoramiento financiero tradicional pueden preferir la 

imparcialidad de los robo-advisors.  

 

En oposición a lo dispuesto por Brennner y Meyll (2020), Isaia y Oggero (2022), indicaron que los 

conocimientos financieros desempeñan un papel crucial en la adopción de los servicios de los robo-

advisors ya que los individuos con conocimientos financieros avanzados son más propensos a considerar 

el uso de robo-advisors, mientras que los conocimientos financieros básicos no influyen 

significativamente en esta decisión. En concreto, las personas con conocimientos financieros avanzados 
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son 10 puntos porcentuales más proclives en considerar el uso de robo-advisors. También hallaron que, 

entre los adultos jóvenes, los comportamientos financieros como las compras y los pagos en línea 

predicen el interés por recibir asesoramiento financiero a través de plataformas digitales como los robo-

advisors. Esto pone de relieve la importancia de los conocimientos y los comportamientos financieros a 

la hora de determinar las preferencias por los servicios financieros digitales.  

 

En concordancia con lo dispuesto por Isaia y Oggero (2022), Yi et al. (2023) descubrieron que un mayor 

conocimiento financiero de las personas se correlaciona positivamente con su disposición a adoptar los 

robo-advisors. Por último, el estudio de PWC (n.d.) también se suma a esta corriente señalando que un 

reto clave que obstaculiza la difusión de los robo-advisors en Italia es la cultura financiera, que se refiere 

al nivel de conocimientos de los individuos en temas financieros y de inversión. Este nivel de preparación 

puede influir en la disposición de los inversores a adoptar una tecnología como la de los robo-advisors, 

sobre todo cuando comprenden plenamente sus objetivos y su funcionamiento. La investigación ha 

demostrado que la principal razón del retraso en la adopción de servicios innovadores de asesoramiento 

financiero como los robo-advisors en Italia, es el bajo nivel de educación financiera de la población.  

 

Se suma a esta corriente el estudio de Lisauskiene et al. (2023) el cual señala que la interacción entre un 

robo-advisor y los conocimientos financieros puede influir en el comportamiento, moderando 

potencialmente la relación entre el robo-advisor y el efecto de disposición. Los distintos niveles de 

automatización y cultura financiera de los inversores pueden requerir distintos enfoques por parte de los 

robo-advisors, pasivos o activos, para mitigar el efecto desecho. En su estudio estos autores quisieron 

demostrar que los inversores con mayores conocimientos financieros pueden beneficiarse más del 

enfoque de inversión activo de los robo-advisors, que incluye explicaciones detalladas en las 

recomendaciones. Por el contrario, los inversores con menos conocimientos financieros pueden 

beneficiarse más de los robo-advisors que ofrecen recomendaciones por defecto utilizando un enfoque 

pasivo. 

 

También Hohenberger et al. (2019) descubrieron una relación positiva entre una mayor experiencia 

financiera y una mayor disposición a utilizar robo-advisors. Esta corriente en la que se encuentran autores 

mencionados previamente entra en conflicto con lo anteriormente dispuesto por Brenner y Meyll (2020) 

quienes argumentaban que los robo-advisors van dirigidos especialmente a las personas que tienen 

niveles más bajos de conocimientos financieros y poca experiencia invirtiendo. Quizás el estudio de 

Brenner y Meyll (2020) no suponga una contradicción directa a esta corriente positiva entre conocimiento 

financiero y uso de los robo-advisors, sino que el hecho de tener una mayor cultura financiera hace que 

la recomendación de los robo-advisors sea más eficaz que la recomendación por defecto. Esto se debe a 

que, en el caso de la recomendación proporcionada por los robo-advisors, se espera que los inversores 
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sopesen y tomen una decisión final por sí mismos, requiriendo de esta manera un mayor nivel de 

conocimientos financieros (Lisauskiene et al. 2023). 

 

En definitiva, los hallazgos revelan que el conocimiento financiero afecta al uso de los robo-advisors, y, 

por ello, es crucial asegurarse de que los inversores potenciales lean y comprendan cuidadosamente los 

detalles y riesgos de los productos que se les ofrecen en línea, comprometiendo sus procesos deliberados 

de toma de decisiones. Esto subraya la necesidad de que las personas posean conocimientos específicos 

para tomar decisiones óptimas. Por lo tanto, la sofisticación, la experiencia y los conocimientos financieros 

desempeñan un papel fundamental en las decisiones de inversión (Glaser y Walther, 2014).  
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3. ANÁLISIS EMPÍRICO: COMPARATIVA DE TRES ROBO-
ADVISORS 
 

Para poder llevar a cabo la consecución de los objetivos de este presente trabajo de fin de grado, se 

procede a realizar un análisis comparativo de las carteras y plan estratégico de inversión propuesto por 

los distintos robo-advisors seleccionados, mediante la creación en cada uno de ellos de tres perfiles de 

inversor: conservador, moderado y agresivo.  

 

3.1 DATOS DE LA MUESTRA 
 

Los robo-advisors examinados en el estudio incluyeron aquellos ofrecidos por el Banco Santander, el 

Banco Bankinter y una gestora de indexación pasiva conocida como Indexa Capital. Estos tres fueron los 

seleccionados para la muestra debido a que no era necesario ser cliente de la institución financiera para 

completar su cuestionario y obtener sus recomendaciones de inversión. Se optó por asumir una comisión 

del 0,00% para evitar sesgar la evaluación de los resultados. Se realizó cada cuestionario de cada robo-

advisor, cada cual cuenta con distintas preguntas, desde la perspectiva de tres perfiles de inversor 

distintos los cuales son: conservador, moderado y agresivo. Se comparó cada cartera propuesta para cada 

perfil por cada robo-advisor para hallar las diferencias entre los productos de inversión y rentabilidades 

de cada caso y dar respuesta al objetivo del presente trabajo de fin de grado. 

 

3.2 PERFIL DEL INVERSOR 
 

A continuación, se proporciona una descripción detallada de los tres perfiles de inversor utilizados en el 

estudio, con el objetivo de facilitar una comprensión más profunda de las respuestas proporcionadas en 

cada situación en los cuestionarios. 

 

En primer lugar, el perfil de un inversor se determina según la relación entre la disposición a asumir riesgos 

y las expectativas de rendimiento. Podemos identificar inversores con perfiles conservador, moderado y 

agresivo. Un inversor conservador es aquel que no está dispuesto a tolerar ninguna pérdida de su capital 

bajo ninguna circunstancia. En consecuencia, es probable que este tipo de inversor acepte rendimientos 

más bajos, dado que el riesgo y el rendimiento están directamente relacionados (CNMV, 2024b), y a 

medida que aumenta la rentabilidad esperada de un producto, también aumenta el nivel de riesgo que 

se está dispuesto a asumir (CNMV, 2024b).  
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La disposición de cada persona hacia el riesgo varía según su tolerancia y comodidad con la posibilidad de 

pérdidas en sus inversiones. Algunos están dispuestos a tomar riesgos elevados en busca de altas 

rentabilidades y se sienten tranquilos al hacerlo. Otros no pueden soportar la idea de perder dinero y 

prefieren evitar cualquier producto con riesgo. Es esencial que el nivel de riesgo asumido por cada inversor 

coincida con su capacidad de dormir tranquilo por la noche sin preocupaciones sobre sus inversiones. 

Además, el nivel de riesgo debe estar alineado con la situación financiera y los objetivos individuales de 

gasto de cada persona (CNMV, 2024b). 

 

En esta relación de preferencia entre riesgo y rentabilidad aparecen los tres perfiles de inversores que se 

definen de la siguiente manera:  

a) Conservador: muestra una menor tolerancia al riesgo y valora la seguridad por encima de todo. 

Opta por instrumentos de inversión que garanticen la preservación de su capital, incluso si esto 

implica obtener bajos rendimientos. Prefiere invertir en activos de deuda, como bonos, 

certificados de depósito o cuentas de ahorro, debido a la certeza que proporcionan en cuanto a 

su rentabilidad esperada al momento de la adquisición (CMF, n.d.). 

 

b) Moderado: es prudente en sus decisiones financieras, aunque está dispuesto a asumir un riesgo 

moderado con el fin de aumentar sus ganancias. Busca mantener un equilibrio entre la 

rentabilidad y la seguridad de sus inversiones. Por lo general, se orienta hacia la creación de una 

cartera de inversión diversificada que incluya tanto instrumentos de deuda como de 

capitalización (CMF, n.d.). 

 

c) Agresivo: busca maximizar sus rendimientos y está dispuesto a asumir cualquier nivel de riesgo 

necesario para lograrlo. Se expone a riesgos en los mercados financieros y elige activos que 

ofrecen las ganancias más altas, incluso si esto implica la posibilidad de perder gran parte de la 

inversión en ciertos momentos (CMF, n.d.). 

 

Por último, los riesgos financieros a los que se exponen los inversores al elegir una cartera recomendada 

por un robo-advisor son: riesgo de cambios adversos en el precio, riesgo de tipo de interés, riesgo de 

liquidez y riesgo de divisa si invierten en valores en una divisa distinta a la doméstica (CNMV, 2024b). 

 

3.3 METODOLOGÍA 
 

A continuación, se presentan los cuestionarios de cada robo-advisor seleccionado. Se muestran las 

respuestas proporcionadas a cada pregunta del cuestionario de cada robo-advisor. Las preguntas fueron 

respondidas por un único usuario que, en cada instancia, completó el cuestionario como si fuera un perfil 
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conservador, moderado y agresivo. Tanto las respuestas como los cuestionarios y las recomendaciones 

de inversión fueron extraídos y obtenidos en mayo de 2024. Para los tres robo-advisors se decidió que la 

inversión inicial fuese de 2.000 € y no se hicieran aportaciones a lo largo de la inversión. 

 

ROBO-ADVISOR 1: BANCO BANKINTER 

A continuación, la información presentada se centra en el análisis de las respuestas proporcionadas desde 

la perspectiva de perfiles conservador, moderado y agresivo al cuestionario del robo-advisor del Banco 

Bankinter. Además, se incluyen los pesos de activos y las rentabilidades acumuladas de las carteras 

propuestas por este robo-advisor para cada uno de los perfiles mencionados. Para complementar el 

análisis, se detallan los distintos productos de inversión que conforman cada una de las carteras 

propuestas, tanto para gestión doméstica como global, según la información proporcionada por el propio 

robo-advisor de Bankinter. Esta recopilación de datos ofrece una visión completa y detallada de las 

estrategias de inversión recomendadas por el robo-advisor para diferentes perfiles de inversor y objetivos 

de gestión de activos.  

 

Además, el robo-advisor del Banco Bankinter cuenta con el apoyo de un equipo especializado de asesores 

humanos que son quienes realizan los cambios mensuales de forma activa. Por lo que no es un robo-

advisor de gestión pasiva pura. 

 

En la siguiente tabla (Tabla 11) se pueden observar las distintas preguntas que plantea el robo-advisor de 

Bankinter. Son cinco preguntas en total, y es el usuario es el que ha de clasificarse en uno de los perfiles 

propuestos. El horizonte temporal en cada perfil varía según la aversión y tolerancia al riesgo. El perfil 

conservador prefiere activos líquidos y opta por invertir a corto y medio plazo para minimizar la exposición 

a cambios adversos en sus inversiones.  
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TABLA 10: RESPUESTAS DESDE LA PERSPECTIVA DE LOS PERFILES CONSERVADOR, MODERADO Y AGRESIVO 
AL CUESTIONARIO DEL ROBO-ADVISOR DEL BANCO BANKINTER 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

En la siguiente tabla se observan los pesos y rentabilidades de las carteras simuladas propuestas por el 

robo-advisor de Bankinter para cada uno de los perfiles propuestos. Al perfil conservador se le asigna 

mayor porcentaje de renta fija puesto que la rentabilidad está predeterminada y garantiza la recuperación 

del capital invertido si se mantiene la inversión hasta su vencimiento. Se observan estos datos para la 

cartera doméstica y global. La diferencia entre la cartera doméstica y la cartera global es que la doméstica 

solo invierte en activos de la zona euro, eliminando de esta manera el riesgo de divisa, mientras que la 

cartera global invierte en activos de cualquier zona geográfica mundial exponiendo al inversor al riesgo 

de divisa. Como la cartera global asume un riesgo que la cartera doméstica no, esta tiene mayor 

rentabilidad. 

 

TABLA 11: PESOS DE ACTIVOS Y RENTABILIDADES ACUMULADAS DE LAS CARTERAS PROPUESTAS POR EL 
ROBO-ADVISOR DE BANKINTER PARA CADA UNO DE LOS TRES PERFILES  

Fuente: Elaboración propia  

 

En las siguientes ilustraciones se pueden observar los distintos productos de inversión que construyen 

cada una de las carteras propuestas por el robo-advisor de Bankinter para cada perfil de inversor y para 

gestión doméstica y global. Se observan también los pesos y rentabilidades correspondientes a cada uno 

de los productos de inversión dentro de la cartera propuesta. 

 

Para el perfil conservador algunos fondos varían entre las carteras de gestión doméstica y global y se les 

asignan también distintos pesos. La cartera global permite una mayor diversificación al poder invertir en 

una mayor variedad de activos.  

Preguntas 1º Cuestionario 2º Cuestionario 3º Cuestionario

¿En qué quieres invertir? Carteras fondos gestionados Carteras fondos gestionados Carteras fondos gestionados

¿Cuánto dinero quieres invertir? 2.000,00 €                                                                            2.000,00 €                                                              2.000,00 €                                              

¿Qué necesidad de liquidez tienes?
Alta (perfil conservador invierte en un corto 

plazo)
Baja Baja

¿Qué plazo de inversión tienes? De 1 a 3 años De 3 a 5 años
Más de 5 años (perfil agresivo 

invierte a largo plazo)

Elige tu perfil de riesgo Conservador Moderado Agresivo

¿Quieres que tu inversión tenga en cuenta Criterios de 
Sostenibilidad?

No, no tengo preferencias No, no tengo preferencias No, no tengo preferencias
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Fuente: Robo-advisor de Bankinter  https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

 

 

 

 

 

Fuente: Robo-advisor de Bankinter  https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

ILUSTRACIÓN 4: CARTERA PROPUESTA POR EL ROBO-ADVISOR DE 
BANKINTER PARA PERFIL CONSERVADOR CON GESTIÓN DOMÉSTICA 

ILUSTRACIÓN 5: CARTERA PROPUESTA POR EL ROBO-ADVISOR DE 
BANKINTER PARA PERFIL CONSERVADOR CON GESTIÓN GLOBAL 

 

https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
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A continuación, encontramos las carteras de gestión global y doméstica propuesta por el robo-advisor de 

Bankinter para el perfil conservador. También varían los pesos asignados dentro del mismo perfil de 

inversor. 

  

 

Fuente: Robo-advisor de Bankinter  https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

 

 

 

 

Fuente: Robo-advisor de Bankinter  https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

ILUSTRACIÓN 6: CARTERA PROPUESTA POR EL ROBO-ADVISOR DE 
BANKINTER PARA PERFIL MODERADO CON GESTIÓN DOMÉSTICA 

 

ILUSTRACIÓN 7: CARTERA PROPUESTA POR EL ROBO-ADVISOR DE BANKINTER 
PARA PERFIL MODERADO CON GESTIÓN GLOBAL 

 

https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
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A continuación, se presentan las dos carteras, doméstica y global, propuestas por el robo-advisor de 

Bankinter para el perfil de inversor agresivo. Esta cartera es la que muestra la mayor diferencia en la 

distribución de pesos de activos entre la gestión doméstica y global en comparación con todos los demás 

perfiles. 

 

 

Fuente: Robo-advisor de Bankinter  https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

 

 

 

Fuente: Robo-advisor de Bankinter  https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

 

 

ILUSTRACIÓN 9: CARTERA PROPUESTA POR EL ROBO-ADVISOR DE 
BANKINTER PARA PERFIL AGRESIVO CON GESTIÓN GLOBAL   

ILUSTRACIÓN 8: CARTERA PROPUESTA POR EL ROBO-ADVISOR DE 
BANKINTER PARA PERFIL AGRESIVO CON GESTIÓN DOMÉSTICA  

 

 

https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
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ROBO-ADVISOR 2: BANCO SANTANDER 

El robo-advisor del Banco Santander llamado Santander Activa, realiza actividades que se alinean con la 

gestión activa. Esto se deduce de las siguientes actividades descritas en la información que proporciona 

el Banco Santander sobre las características de su robo-advisor y que son las siguientes:  

• Seguimiento y gestión especializada: se especifica que será un equipo de especialistas de 

Santander Asset Management quienes lleven a cabo esta actividad incluyendo un componente 

humano de gestión activa. 

• Comisión de éxito: la presencia de una comisión de éxito del 5% + IVA anual sobre beneficios 

indica una orientación hacia la gestión activa ya que este tipo de comisión es común en servicios 

donde se espera generar rendimientos superiores al mercado a través de decisiones de inversión 

proactivas.  

Por lo que se concluye que el robo-advisor del Banco Santander, al igual que el del Banco Bankinter, no 

realiza una gestión pasiva pura.  

 

A continuación, en la siguiente tabla (Tabla 13) se presentan las preguntas del cuestionario del robo-

advisor del Banco Santander. Este robo-advisor es el que menos preguntas hace sobre el usuario en 

términos de educación financiera, tolerancia al riesgo o relación rentabilidad-riesgo. Únicamente solicita 

que el inversor se autoclasifique en uno de los perfiles, sin mitigar el impacto de los posibles sesgos que 

puedan afectar a esta autoclasificación. 

 

TABLA 12: RESPUESTAS DESDE LA PERSPECTIVA DE LOS PERFILES CONSERVADOR, MODERADO Y AGRESIVO 
A LAS PREGUNTAS DEL ROBO-ADVISOR DEL BANCO SANTANDER 

 
Fuente: Elaboración propia 

 

En la siguiente tabla se pueden observar los pesos que el robo-advisor asigna a cada clase de activo. Dado 

que el robo-advisor del Banco Santander no proporciona detalles sobre la cartera ni los productos de 

Preguntas 4º Cuestionario 5º Cuestionario 6º Cuestionario

¿Cuánto quieres invertir?
2.000,00 €                 2.000,00 €                 2.000,00 €                 

¿Quieres hacer una aportación mensual?
-  €                             -  €                             -  €                             

¿Cuál es tu estilo inversor?

Conservador 
(inviertes a paso 
lento asumiendo 
un siesgo bajo)

Moderado 
(inviertes más 

rápido pero con los 
pies en el suelo)

Agresivo (inviertes 
a todo gas)

Horizonte temporal 5 años 7 años 10 años
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inversión específicos para cada perfil de riesgo, la asignación de pesos es orientativa. Cuando se indica 

"máx.", se refiere al peso máximo que el robo-advisor podría asignar a esa clase de activo. 

 

TABLA 13: PESOS DE ACTIVOS Y RENTABILIDADES ANUALES A 10 AÑOS DE LAS CARTERAS PROPUESTAS POR 
EL ROBO-ADVISOR DEL BANCO SANTANDER PARA CADA UNO DE LOS TRES PERFILES  

 

Fuente: Elaboración propia 

 

En la tabla anterior (Tabla 14), aparece el cuestionario del robo-advisor del Banco Santander y tres 

posibles escenarios que pueden tener lugar con dicha cartera simulada. Propone un escenario neutral, 

otro favorable y uno desfavorable para que el inversor pueda contextualizar los tres posibles resultados 

que podían tener lugar durante su horizonte de inversión. Se puede observar que el horizonte temporal 

varía según el perfil de inversor: 5 años para el perfil conservador, 7 años para el perfil moderado y 10 

años para el perfil agresivo. Esto se debe a que, a mayor tolerancia al riesgo y mayor relación rentabilidad-

riesgo, el inversor está dispuesto a mantener sus inversiones durante un período más largo. El perfil 

conservador, con mayor aversión al riesgo, prefiere invertir a corto y medio plazo, en comparación con 

los otros dos perfiles. 

 

También puede observarse, que, a diferencia del robo-advisor del Banco Bankinter, el robo-advisor del 

Banco Santander proporciona una breve definición sobre cada perfil del inversor para que el usuario se 

asegure que lo que se describe en ese perfil concuerda con sus preferencias de inversión y tolerancia al 

riesgo. Esto ayuda y encamina al inversor a la hora de autoclasificarse en un perfil, evitando que lo haga 

de forma errónea. 

 

Cartera simulada 4º Cuestionario 5º Cuestionario 6º Cuestionario

Renta variable máx. 20% máx. 40% 100%

Renta fija máx. 80% máx. 60% aprox. 0%

Rentabilidad escenario favorable (anual) a 10 años 35,33% 65,24% 198,42%

Rentabilidad escenario neutral (anual) a 10 años 15,21% 27,84% 70,54%

Rentabilidad escenario desfavorable (anual) a 10 años -3,23% -4,23% -17,46%
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ILUSTRACIÓN 10: CARTERA PROPUESTA PARA EL PERFIL CONSERVADOR POR EL ROBO-ADVISOR DEL BANCO 
SANTANDER 

 

 

Fuente: Robo-advisor Banco Santander 

 

ILUSTRACIÓN 11: CARTERA PROPUESTA PARA EL PERFIL MODERADO POR EL ROBO-ADVISOR DEL BANCO 
SANTANDER 

 

Fuente: Robo-advisor Banco Santander 
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ILUSTRACIÓN 12: CARTERA PROPUESTA PARA EL PERFIL AGRESIVO POR EL ROBO-ADVISOR DEL BANCO 
SANTANDER 

 

Fuente: Robo-advisor Banco Santander 

 

 

ROBO-ADVISOR 3: INDEXA CAPITAL 

Al contrario que los dos robo-advisor presentados previamente, el de Indexa Capital es el único que realiza 

un servicio puramente pasivo puesto que en la información que se detalla sobre las actividades que realiza 

este robo-advisor, ninguna tiene las características propias de la gestión activa. 

 

El cuestionario del robo-advisor de Indexa Capital es el más completo y largo. Hace varias preguntas para 

tratar de averiguar la educación financiera del usuario, hace preguntas sobre tolerancia al riesgo y 

capacidad de asumir dicho riesgo y evita preguntar directamente sobre el perfil del inversor para evitar 

que el usuario caiga en sesgos conductuales y emocionales. El hecho de que no sea el propio usuario el 

que se autoclasifique en un perfil del inversor, sino que sean las propias preguntas del cuestionario las 

que le van guiando y clasificando en un perfil hace que las respuestas del usuario estén menos sesgadas 

por la emoción o como se percibe el usuario como se reveló anteriormente en la literatura. No obstante, 

al hacer preguntas sobre educación financiera hace que aquellos usuarios que no han invertido nunca o 
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no estén muy relacionados con el mundo de la inversión puedan responder incorrectamente o que 

suponga una barrera de entrada para algunos inversores, el hecho de empezar a invertir con Indexa 

Capital.   

 

Puede observarse en la siguiente tabla (Tabla 15), que es el perfil agresivo es el que mayor educación 

financiera parece tener y eso se debe a que es una persona bien informada y apasionada por el mundo 

financiero y el mercado de capitales y más familiarizado con las inversores y productos de inversión que 

el resto de los perfiles. Las respuestas a las preguntas sobre capacidad financiera y demográficas, como la 

edad del inversor, fueron uniformes para los tres perfiles, ya que el foco principal se encuentra en 

cuestiones relacionadas con la educación financiera, el horizonte temporal y la tolerancia al riesgo. 
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Fuente: Elaboración propia 

 

En la siguiente tabla (Tabla 16), pueden observarse los escenarios y pesos propuestos por el robo-advisor 

de Indexa Capital para cada uno de los perfiles de inversión y cada uno de los horizontes temporales, así 

como los productos de inversión.  

 

En primer lugar, para el perfil conservador se propone invertir el 100% en un fondo llamado BLACKROCK 

ICS EURO LIQUIDITY PREMIER. El objetivo del fondo es generar los máximos ingresos al tiempo que 

preserva el capital y garantiza la liquidez en condiciones normales de mercado. Las inversiones no están 

garantizadas, y el fondo invierte principalmente en valores de renta fija de alta calidad, como bonos, junto 

Preguntas 7º Cuestionario 8º Cuestionario 9º Cuestionario

Elige un producto de inversión o seguro Cartera de fondos de inversión Cartera de fondos de inversión Cartera de fondos de inversión

¿Qué rentabilidad buscas para tu cartera de 
inversión?

El mínimo riesgo posible
4 a 5% (Equilibrio entre estabilidad y 

crecimiento patrimonial)
La máxima rentabilidad posible

El mercado de valores global es a menudo 
volátil. Imagina que tu cartera de inversiones 

pierde un 10 % de su valor en un mes, ¿qué 
harías?

Vender algo Mantener Comprar más

Si piensas en la palabra "riesgo", ¿cuál de las 
siguientes palabras te viene a la mente?

Pérdida Incertidumbre Oportunidad

En el pasado, ¿has invertido en acciones o 
fondos de inversión?

No
Sí, desde hace menos de 2 años o menos 

de 2 operaciones
Sí, desde hace más de 2 años y 2 o más 

operaciones

¿Es posible perder dinero con una cartera 
diversificada de fondos indexados?

Sí, es posible ver pérdidas, 
especialmente en el corto plazo

Sí, es posible ver pérdidas, especialmente 
en el corto plazo

Sí, es posible ver pérdidas, 
especialmente en el corto plazo

¿Cuántos años tienes? 23 23 23

¿Cuál es el importe de tus inversiones en 
activos líquidos (cuentas corrientes, 

depósitos, fondos de inversión, acciones, ...)?
10.000,00 €                                                          10.000,00 €                                                                10.000,00 €                                                               

¿Cuáles son tus ingresos anuales después de 
impuestos?

1.500,00 €                                                             1.500,00 €                                                                   1.500,00 €                                                                  

¿Cómo de estables son tus ingresos actuales y 
futuros?

Muy estables Muy estables Muy estables

¿Qué porcentaje de tus ingresos se van en 
gastos?

Menos del 25% Muy estables Muy estables

¿Qué plazo te planteas para tu inversión con 
Indexa Capital?

Entre 1 y 2 años Entre 5 y 10 años Más de 10 años

¿Qué importe inicial tienes pensado invertir 
con Indexa Capital?

2.000,00 €                                                             2.000,00 €                                                                   2.000,00 €                                                                  

Opcional: ¿cuánto te gustaría aportar (o 
retirar) cada mes?

-  €                                                                         -  €                                                                               -  €                                                                              

Elección del banco custodio Inversis Banco Inversis Banco Inversis Banco

¿Quieres introducir un sesgo de Inversión 
Socialmente Responsable (ISR) en tu cartera?

No incluir este sesgo en mi cartera No incluir este sesgo en mi cartera No incluir este sesgo en mi cartera

*Estas preguntas se respondieron 
desde el punto de vista de un perfil 

conservador

*Estas preguntas se respondieron desde 
el punto de vista de un perfil moderado

*Estas preguntas se respondieron desde 
el punto de vista de un perfil agresivo

TABLA 14: RESPUESTAS DESDE LA PERSPECTIVA DE LOS PERFILES CONSERVADOR, MODERADO Y AGRESIVO A 
LAS PREGUNTAS DEL ROBO-ADVISOR DE INDEXA CAPITAL 
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con instrumentos del mercado monetario con vencimientos a corto plazo. Además, puede invertir en 

depósitos en entidades de crédito. El gestor de inversiones tiene en cuenta criterios medioambientales, 

sociales y de gobernanza a la hora de seleccionar las inversiones, como se indica en el folleto del Fondo. 

Clasificado como «Fondo del Mercado Monetario a corto plazo de baja volatilidad y valor liquidativo 

variable» en virtud del Reglamento de Fondos del Mercado Monetario de la UE, da prioridad a la 

estabilidad y la liquidez. Por último, el riesgo del fondo está definido por una puntuación de 1, siendo esta 

la menor calificación de riesgo posible dentro de la escala de medida del riesgo (BlackRock, n.d.). 

 

En segundo lugar, para el perfil moderado se propone un 64% en un fondo de renta fija llamado Vanguard 

Global Stk Idx Eur – Ins Plus, el cual trata de proporcionar un crecimiento del capital a largo plazo siguiendo 

la rentabilidad del índice; y un 36% en un fondo de renta variable llamado Vanguard Global Bnd Idx Eur – 

Ins Plus. Dado el alto nivel de liquidez en el mercado de bonos del gobierno de la zona euro y las limitadas 

oportunidades a largo plazo para superar un índice de referencia estándar, esta estrategia de seguimiento 

de índices que cubre todos los emisores y vencimientos, es una opción de inversión muy sólida. 

 

Finalmente, para el perfil agresivo se recomiendan los mismos productos de inversión que para el perfil 

conservador, pero con una asignación de pesos diferente. Se sugiere asignar el 90% a renta variable y el 

10% restante a renta fija. Esto se debe a que la renta variable conlleva un mayor riesgo y el perfil agresivo 

está dispuesto a asumir este riesgo adicional. 

 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Las siguientes representaciones gráficas muestran los tres escenarios propuestos (esperado, positivo y 

negativo) para cada cartera en los distintos perfiles de inversión. En el perfil agresivo, se espera que el 

escenario favorable supere en muy grandes términos al rendimiento al esperado, pero en caso de 

condiciones adversas, este perfil podría registrar las menores ganancias. Por otro lado, en el perfil 

conservador, se observa una diferencia mínima de rendimiento entre los escenarios. En cuanto al perfil 

Cartera simulada 7º Cuestionario 8º Cuestionario 9º Cuestionario

Productos de inversión BLACKROCK ICS EURO  LIQUIDITY 
'PREMIER

Vanguard Global Stk Idx Eur -Ins Plus + 
Vanguard Global Bnd Idx Eur -Ins Plus

Vanguard Global Stk Idx Eur -Ins Plus + 
Vanguard Global Bnd Idx Eur -Ins Plus

Renta fija 100% 64% 10%

Renta variable 0% 36% 90%

Rentabilidad escenario positivo (anual) a 10 años 24,20% 177,40% 300,70%

Rentabilidad escenario esperdo (anual) a 10 años 21,90% 48,02% 75,57%

Rentabilidad escenario negativo (anual) a 10 años 19,70% 0,80% -22,90%

TABLA 15: PESOS DE ACTIVOS, PRODUCTOS DE INVERSIÓN Y RENTABILIDADES ANUALES A 10 AÑOS DE LAS 
CARTERAS PROPUESTAS POR EL ROBO-ADVISOR DE INDEXA CAPITAL PARA CADA UNO DE LOS TRES PERFILES  
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moderado, se evidencia una mayor disparidad, aunque menor en comparación con el perfil agresivo. Esto 

subraya el principio de que, a medida que asumimos más riesgo, aumentan tanto las posibles ganancias 

como las pérdidas potenciales. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Robo-advisor Indexa Capital 

 

 

 

ILUSTRACIÓN 13: RENTABILIDADES Y ESCENARIOS DE LA CARTERA SIMULADA POR EL 
ROBO-ADVISOR DE INDEXA CAPITAL PARA EL PERFIL CONSERVADOR  
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ILUSTRACIÓN 14: RENTABILIDADES Y ESCENARIOS DE LA CARTERA SIMULADA POR EL  

ROBO-ADVISOR DE INDEXA CAPITAL PARA EL PERFIL MODERADO  

 

Fuente: Robo-advisor Indexa Capital 
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ILUSTRACIÓN 15: RENTABILIDADES Y ESCENARIOS DE LA CARTERA SIMULADA POR EL  

ROBO-ADVISOR DE INDEXA CAPITAL PARA EL PERFIL AGRESIVO  

 

 

Fuente: Robo-advisor Indexa Capital  
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4. ANÁLISIS Y RESULTADOS 
 

En esta sección se analiza el caso práctico, incluyendo los resultados obtenidos en los distintos 

cuestionarios de los robo-advisors, las carteras simuladas por cada uno y los productos de inversión 

seleccionados. Se compara lo que propone cada robo-advisor, el procedimiento que han seguido y cómo 

esto influye en la cartera recomendada y la precisión de las recomendaciones de inversión.  

 

En primer lugar, las preguntas en los cuestionarios de los robo-advisors son esenciales para el éxito de 

estos sistemas automatizados. Estas preguntas permiten una evaluación precisa del perfil del inversor, 

mitigan sesgos cognitivos y emocionales, educan a los inversores y personalizan las recomendaciones de 

inversión. El diseño y la implementación cuidadosa de estos cuestionarios son fundamentales para 

maximizar los beneficios de los robo-advisors. Un cuestionario bien diseñado permite al robo-advisor 

adaptar sus recomendaciones de inversión a las necesidades específicas de cada inversor, aumentando la 

probabilidad de satisfacción y éxito en la inversión. Además, preguntas sobre el conocimiento financiero 

pueden ayudar a identificar lagunas en la comprensión del inversor y adaptar las recomendaciones en 

consecuencia. 

 

En esta línea, Thong y Yee (2023) examinaron la correlación entre los valores de las respuestas y el 

porcentaje de renta variable en las carteras recomendadas por los robo-advisors en las distintas 

economías de la muestra. Los resultados revelan que la mayoría de los robo-advisors formulan sus 

recomendaciones de carteras sin utilizar plenamente todos los parámetros o preguntas de los 

cuestionarios de evaluación de riesgos. Entre todas las preguntas, los resultados indican que el factor más 

influyente en las recomendaciones de carteras de los robo-advisors son las opciones de asignación de 

activos de los inversores, seguidas de su actitud hacia el riesgo y sus preferencias de riesgo frente a 

rentabilidad. 

 

Por lo tanto, un robo-advisor que formule preguntas más profundas y específicas en estas categorías está 

creando un perfil del inversor más realista y personalizado, lo cual permite proponer mejores opciones 

de inversión en comparación con otro cuyas preguntas son considerablemente más superficiales.  

 

En concordancia con lo revelado en la literatura, el robo-advisor de Indexa Capital, cuyo cuestionario es 

más profundo y específico y abarca preguntas sobre educación financiera, tolerancia al riesgo y capacidad, 

sería el más preciso en la creación de un perfil de inversor y en la recomendación de opciones de inversión, 

en comparación con los otros dos robo-advisors del Banco Santander y Bankinter.  
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En segundo lugar, en el ámbito de la inversión existe una diferencia significativa entre autoclasificarse en 

un perfil de inversor, como ocurre en Santander y Bankinter, y ser clasificado por un robo-advisor, como 

en el caso de Indexa Capital. Autoclasificarse puede ser problemático debido a la influencia de sesgos 

conductuales puesto que los inversores pueden sobreestimar su tolerancia al riesgo o malinterpretar su 

nivel de conocimiento financiero, lo que lleva a una autoclasificación incorrecta. Por otro lado, los robo-

advisors se basan en algoritmos que utilizan preguntas homologadas y financieras para clasificar a los 

inversores. En oposición, los  robo-advisors no ofrecen el mismo nivel de personalización que los asesores 

tradicionales y potencialmente pueden fallar al asignar correctamente las necesidades del inversor. 

 

Cuando los robo-advisors presentan opciones por defecto y ejecutan las decisiones de inversión 

automáticamente sin la participación activa del inversor, este puede volverse pasivo y desvincularse del 

proceso de inversión, reflejando un enfoque de inversión pasivo (Darskuviene y Lisauskiene, 2021). Por el 

contrario, si los robo-advisors ofrecen un conjunto limitado de opciones que obligan a los inversores a 

elegir activamente, esto los lleva a deliberar y reflexionar antes de tomar decisiones de inversión, 

representando un enfoque de inversión activa (Darskuviene y Lisauskiene, 2021). 

 

La principal diferencia entre autoclasificarse y ser clasificado por un experto financiero reside en la 

precisión y profundidad del perfil de inversor. Los asesores financieros tradicionales pueden ofrecer un 

nivel de personalización detallado, considerando múltiples factores y adaptándose a las necesidades 

específicas del inversor. En contraste, aunque los robo-advisors pueden ofrecer una clasificación basada 

en algoritmos, la falta de interacción humana puede limitar su capacidad para capturar todas las nuances 

del perfil del inversor. 

 

Además, como expusieron Darskuviene y Lisauskiene (2021), cuando los robo-advisors presentan 

opciones por defecto, permitiendo que el inversor se autoclasifique en uno de los perfiles propuestos, el 

inversor puede volverse pasivo y desvincularse del proceso de inversión. Esto puede interferir en el 

proceso del robo-advisor de creación del perfil del inversor, dificultando o afectando negativamente la 

creación de la cartera de inversión por parte del robo-advisor.  

 

Esto puede afectar a cómo los robo-advisors del Banco Santander y Bankinter construyen y simulan las 

carteras. Por ello, el robo-advisor de Indexa Capital tiene una mayor predisposición a acertar con las 

preferencias del inversor y sus posibles recomendaciones. Esto se debe a que su cuestionario permite que 

los inversores elijan activamente sus preferencias y tolerancia al riesgo con mayor profundidad y libertad. 
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En tercer lugar, al analizar los pesos de los activos asignados a renta fija y renta variable, así como los 

productos de inversión y su rentabilidad, se encuentran diferencias sustanciales entre los distintos robo-

advisors. Para el mismo perfil de inversor, los pesos de renta fija y renta variable varían, lo que sugiere 

que cada robo-advisor plantea diferentes relaciones de rentabilidad y riesgo para cada perfil. Las 

siguientes tablas muestran los distintos pesos asignados a renta fija y renta variable por cada robo-advisor. 

 

La Tabla 17 muestra los porcentajes de asignación a renta fija para perfiles de inversores conservador, 

moderado y agresivo por parte de los robo-advisors de Bankinter, Santander e Indexa Capital. A 

continuación, se presentan algunas observaciones: 

 

1. Bankinter: 

   - Doméstica: Para inversores conservadores, asigna un 61.46% a renta fija. Los inversores moderados 

tienen un 49.89% en renta fija, y los agresivos solo un 17.39%. 

   - Global: La asignación a renta fija para inversores conservadores es de 60.59%, para los moderados es 

de 47.72%, y para los agresivos, sube a un 82.61%. Esta diferencia sugiere una estrategia de diversificación 

diferente basada en la cobertura geográfica. 

 

2. Santander: 

   - No proporciona porcentajes exactos para cada perfil, sino límites máximos. Los inversores 

conservadores tienen una asignación máxima de 80% en renta fija, los moderados un máximo de 60%, y 

los agresivos aproximadamente 0%. Esto sugiere que Santander mantiene un enfoque flexible, pero con 

límites claros. 

 

3. Indexa Capital: 

   - Asigna un 100% a renta fija para inversores conservadores, lo cual es la mayor proporción entre todos 

los robo-advisors analizados. Los moderados reciben un 64%, y los agresivos solo un 10%.  

 

Como se observa, la asignación a renta fija varía significativamente entre los diferentes robo-advisors, 

indicando diferencias en las estrategias de inversión y las filosofías de gestión de riesgo. Por un lado, 

mientras que Indexa Capital parece seguir una estrategia más consistente y predecible, Santander ofrece 

más flexibilidad dentro de límites establecidos. Bankinter, por otro lado, muestra variaciones significativas 

entre sus estrategias doméstica y global. 
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Por otro lado, las asignaciones para perfiles agresivos varían notablemente. Santander prácticamente 

elimina la renta fija, mientras que Bankinter global asigna un porcentaje de 24,40% que podría indicar un 

enfoque más conservador incluso para inversores agresivos si lo comparamos con el del Santander.  

 

En resumen, la Tabla 17 ilustra cómo cada robo-advisor maneja la asignación a renta fija de manera 

distinta, reflejando sus diferentes enfoques en la gestión de riesgo y la diversificación de la cartera.  

 

TABLA 16: PONDERACIÓN DE PESOS QUE CONCEDE CADA ROBO-ADVISOR A CADA PERFIL EN RENTA FIJA  

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Por otro lado, la Tabla 18 muestra los porcentajes de asignación a renta variable para los perfiles de 

inversores conservador, moderado y agresivo por parte de los robo-advisors de Bankinter, Santander e 

Indexa Capital. De la Tabla 18 se extraen las siguientes conclusiones: 

 

1. Bankinter: 

   - Doméstica: Para inversores conservadores, asigna un 38.54% a renta variable. Los inversores 

moderados tienen un 50.11%, y los agresivos un 82.61%. 

   - Global: La asignación a renta variable para inversores conservadores es de 39.41%, para los moderados 

es de 52.28%, y para los agresivos es de 75.60%. En comparación con la estrategia doméstica, la asignación 

global para los perfiles agresivos es ligeramente menor, lo que sugiere una mayor diversificación y quizás 

un enfoque ligeramente más conservador en los mercados globales. 

 

2. Santander: 

   - Define límites máximos en lugar de porcentajes exactos. Los inversores conservadores tienen una 

asignación máxima de 20% en renta variable, los moderados un máximo de 40%, y los agresivos 

CONSERVADOR MODERADO AGRESIVO

Doméstica 61,46% 49,89% 17,39%

Global 60,59% 47,72% 24,40%

máx. 80% máx. 60% aprox. 0%

100% 64% 10%

BANKINTER

SANTANDER

INDEXA CAPITAL
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aproximadamente un 100%. Esto sugiere un enfoque más flexible y permite a los inversores agresivos una 

exposición total a la renta variable. 

 

3. Indexa Capital: 

   - No asigna nada a renta variable para los inversores conservadores, lo cual es la estrategia más 

cautelosa entre todos los robo-advisors analizados. Los moderados tienen una asignación de 36%, 

mientras que los agresivos un 90%. 

 

Al igual que con la renta fija, la asignación a renta variable varía significativamente entre los diferentes 

robo-advisors, indicando diferencias en sus estrategias de inversión y filosofías de gestión de riesgo. Por 

un lado, Indexa Capital se destaca por su enfoque extremadamente conservador, con un 0% en renta 

variable para los perfiles conservadores, mientras que Bankinter y Santander permiten una cierta 

exposición a la renta variable. Por otro lado, Santander permite una exposición total a la renta variable 

para los inversores agresivos, mientras que Bankinter también tiene una alta asignación, aunque 

ligeramente menor para su estrategia global.  

 

En definitiva, Santander ofrece un enfoque flexible con límites máximos definidos, Indexa Capital ofrece 

una estrategia más predecible y conservadora y, finalmente,  Bankinter ofrece una estrategia variada con 

diferencias claras entre sus enfoques doméstico y global. 

 

En resumen, la Tabla 18 ilustra cómo cada robo-advisor maneja la asignación a renta variable de manera 

distinta, reflejando sus diferentes enfoques hacia la gestión de riesgo y la diversificación de la cartera. 

Estas diferencias en asignación pueden influir significativamente en el rendimiento y la volatilidad de las 

carteras recomendadas. 

 

TABLA 17: PONDERACIÓN DE PESOS QUE CONCEDE CADA ROBO-ADVISOR A CADA PERFIL EN RENTA 
VARIABLE 

Fuente: Elaboración propia 

CONSERVADOR MODERADO AGRESIVO

Doméstica 38,54% 50,11% 82,61%

Global 39,41% 52,28% 75,60%

máx. 20% máx. 40% aprox. 100%

0% 36% 90%

BANKINTER

SANTANDER

INDEXA CAPITAL
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Además, como se expone en las ilustraciones, los productos de inversión varían entre carteras propuestas 

por cada robo-advisor. Por lo tanto, al decidir qué robo-advisor utilizar, es crucial que el inversor entienda 

que el mismo perfil puede calibrarse y ponderarse de manera diferente según la plataforma. Por ejemplo, 

un perfil agresivo en Santander es más agresivo que un perfil agresivo en Bankinter, mientras que un perfil 

conservador en Indexa Capital es más conservador que uno similar en Bankinter. Por ello, se recomienda 

a los posibles inversores de estos tres robo-advisors que realicen un estudio previo y completen los tres 

cuestionarios con sus preferencias. De este modo, podrán elegir la cartera simulada y las 

recomendaciones de inversión que mejor se ajusten a sus necesidades y tolerancia al riesgo. 

 

Dentro del análisis también se han encontrado diferencias notables en cuanto a los posibles escenarios a 

10 años que se pueden dar en las carteras simuladas por los robo-advisors. Bankinter es el único de los 

tres robo-advisors de la muestra que no propone tres escenarios por perfil de inversor. Los tres posibles 

escenarios son los siguientes: escenario neutral o esperado, escenario favorable o positivo o escenario 

negativo o desfavorable. Por lo tanto, se comparan los mismos escenarios propuestos por los robo-

advisors del Banco Santander y de Indexa Capital.  

 

La comparación de los escenarios de rentabilidad a 10 años entre los robo-advisors de Banco Santander 

(Tabla 14) e Indexa Capital (Tabla 16) revela diferencias significativas en las proyecciones de rendimiento 

para perfiles de inversión específicos: 

 

1. Escenario Favorable/Positivo: 

   - Banco Santander: El 4º Cuestionario (perfil conservador) proyecta una rentabilidad favorable del 

35.33% anual, el 5º cuestionario (perfil moderado) 65.24% y el 6º cuestionario (perfil agresivo) 198.42%. 

   - Indexa Capital: El 7º Cuestionario (Perfil Conservador) proyecta una rentabilidad positiva del 24.20% 

anual, el 8º Cuestionario (Perfil Moderado) 177.40% y el 9º Cuestionario (Perfil Agresivo) 300.70%. 

 

2. Escenario Neutral/Esperado: 

   - Banco Santander: El 4º Cuestionario (perfil conservador) proyecta una rentabilidad neutral del 15.21% 

anual, el 5º cuestionario (perfil moderado) 27.84% y el 6º cuestionario (perfil agresivo) 70.54%. 

   - Indexa Capital: El 7º cuestionario (perfil conservador) proyecta una rentabilidad esperada del 21.90% 

anual, el 8º cuestionario (perfil moderado) 48.02% y el 9º cuestionario (perfil agresivo) 75.57%. 
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3. Escenario Desfavorable/Negativo: 

   - Banco Santander: El 4º cuestionario (perfil conservador) proyecta una rentabilidad desfavorable del -

3.23% anual, el 5º cuestionario (perfil moderado) -4.23% y el 6º cuestionario (perfil agresivo) -17.46%. 

   - Indexa Capital: El 7º cuestionario (perfil conservador) proyecta una rentabilidad negativa del 19.70% 

anual, el 8º cuestionario (perfil moderado) 0.80% y el 9º cuestionario (perfil agresivo) -22.90%. 

 

Banco Santander muestra proyecciones más conservadoras en los escenarios favorables y neutrales en 

comparación con Indexa Capital. En particular, la rentabilidad anual en el escenario favorable del perfil 

agresivo es de 198.42%, notablemente inferior a la proyección del perfil agresivo de Indexa Capital 

(300.70%). En líneas generales, Indexa Capital proyecta rentabilidades más altas en todos los escenarios, 

lo que sugiere una mayor asunción de riesgos, especialmente en los perfiles con mayor porcentaje de 

renta variable. 

 

Las diferencias en las proyecciones reflejan cómo cada robo-advisor pondera el riesgo y la rentabilidad 

para perfiles similares. Los inversores deben considerar estos factores y realizar un análisis detallado de 

las proyecciones de cada robo-advisor para elegir el que mejor se adapte a sus preferencias y tolerancia 

al riesgo. Es importante recordar que una mayor rentabilidad generalmente conlleva un mayor riesgo. No 

obstante, también se debe destacar que un robo-advisor puede ser más eficiente que otro debido a su 

capacidad para encontrar mejores oportunidades de inversión, aprovechar esas oportunidades de 

manera efectiva o comprender mejor las tendencias del mercado y predecir qué activos pueden ganar o 

perder valor. Por lo tanto, aunque el robo-advisor de Indexa Capital muestre mayores proyecciones de 

rentabilidad, esto puede deberse no solo a un mayor riesgo, sino también a una gestión más eficaz en 

comparación con el robo-advisor del Banco Santander. 

 

Por último, es importante destacar la cuestión del horizonte temporal. El robo-advisor del Banco 

Santander permite a los usuarios establecer su horizonte temporal de inversión de manera totalmente 

libre, eligiendo los años que desean que dure su inversión. En cambio, los robo-advisors del Banco 

Bankinter e Indexa Capital imponen tramos predeterminados de horizonte temporal, lo que limita la 

capacidad del usuario para hacer una elección activa y precisa. Esta restricción puede llevar a que el robo-

advisor no construya una cartera de recomendación completamente personalizada y ajustada a las 

necesidades específicas del inversor, resultando en recomendaciones que no se alineen perfectamente 

con las preferencias y objetivos del inversor. 
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Tras realizar un análisis empírico comparativo entre los distintos robo-advisors de la muestra y destacar 

cómo estas diferencias afectan la construcción de la cartera y las recomendaciones para el inversor, la 

siguiente sección presenta las conclusiones de este trabajo de fin de grado.  

En la siguiente sección, se resume y conecta todo lo expuesto anteriormente en la revisión de la literatura, 

integrando los hallazgos con el análisis comparativo para poder responder a los objetivos planteados en 

este trabajo de fin de grado. 
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5. CONCLUSIÓN 
 

La interdependencia entre finanzas y tecnología ha dado lugar a las FinTech, empresas que utilizan 

tecnología digital y análisis avanzado para desagregar los servicios financieros y aprovechar las economías 

de escala. Dentro de este contexto, los robo-advisors han emergido como una de las innovaciones más 

disruptivas, proporcionando servicios de gestión de inversiones mediante el uso de inteligencia artificial. 

Los robo-advisors ejecutan transacciones y gestionan inversiones en nombre de los usuarios, quienes 

transfieren fondos para ser invertidos según los resultados de los algoritmos. Este proceso es 

completamente automatizado y puede realizarse online sin intervención humana, aunque existen 

versiones híbridas que combinan asesoramiento humano con automatización. 

 

Los robo-advisors presentan varias ventajas: ofrecen asesoramiento financiero a bajo coste, accesibilidad 

a personas de todos los niveles de riqueza, y decisiones basadas en algoritmos revisables y explicables. El 

proceso de uso incluye la creación de una cuenta, la respuesta a un cuestionario sobre tolerancia al riesgo 

y objetivos de inversión, y la asignación de activos recomendada por el algoritmo. Los servicios continuos 

incluyen el reequilibrio automático de carteras y la reinversión de dividendos. No obstante, el uso de robo-

advisors también tiene inconvenientes, como la potencial falta de autocontrol de los inversores y la 

posibilidad de que las plataformas prioricen sus propios beneficios sobre los intereses de los clientes. 

 

La clave del éxito de los robo-advisors radica en sus algoritmos de inversión, que asignan carteras de riesgo 

personalizadas a inversores particulares considerando factores como edad, ingresos, objetivos de 

inversión, horizonte temporal y tolerancia al riesgo. Estos algoritmos recopilan datos esenciales a través 

de cuestionarios en línea, lo que permite ofrecer asesoramiento de cartera sin interacción humana. 

 

La diversificación entre clases de activos e instrumentos financieros es fundamental para los algoritmos 

de robo-advisors, que ajustan la estrategia en respuesta a los cambios en los objetivos del cliente y en las 

condiciones del mercado en tiempo real. Aunque los detalles de estos algoritmos son confidenciales, se 

sabe que emplean técnicas como la Modern Portfolio Theory (MPT) y el modelo Black-Litterman para 

optimizar las carteras. La MPT se centra en maximizar la rentabilidad esperada para un nivel específico de 

riesgo, mientras que el modelo Black-Litterman equilibra la rentabilidad y el riesgo y permite implementar 

sistemáticamente las perspectivas del gestor de inversiones. 

 

Los robo-advisors generalmente utilizan estrategias de inversión de indexación pasiva, prefiriendo ETFs 

por su asequibilidad, liquidez y bajo error de seguimiento. La selección y ponderación de activos se basa 
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en estimaciones de rendimientos y volatilidades esperadas, junto con la optimización media-varianza para 

alinear las carteras con el perfil de riesgo del inversor. 

 

El proceso de asesoramiento de los robo-advisors se divide en tres fases: configuración, ajuste y 

mantenimiento. En la fase de configuración, se recopilan y evalúan los datos del cliente para establecer 

un perfil de inversión. La fase de ajuste implica definir y ejecutar la estrategia de inversión, mientras que 

la fase de mantenimiento se centra en supervisar y reequilibrar las carteras para mantener las 

asignaciones óptimas. 

 

En el ámbito de las inversiones, los sesgos cognitivos y emocionales pueden influir significativamente en 

las decisiones financieras de los inversores. Estos sesgos actúan como atajos mentales y pueden llevar a 

errores en la toma de decisiones, tales como el sesgo de confirmación, el anclaje y la aversión a las 

pérdidas. Los robo-advisors han surgido como una herramienta potencialmente eficaz para mitigar estos 

sesgos, ofreciendo asesoramiento automatizado y basado en algoritmos. Este enfoque, que combina la 

teoría de la economía conductual y el uso de nudges, puede ayudar a los inversores a tomar decisiones 

más racionales y alineadas con sus objetivos financieros.  

 

En este contexto, los robo-advisors han surgido como una solución innovadora para abordar los sesgos 

cognitivos y emocionales que afectan las decisiones de inversión de los individuos. Estos sesgos, como el 

de confirmación y la aversión a las pérdidas, pueden llevar a decisiones financieras subóptimas. Sin 

embargo, los robo-advisors, mediante algoritmos y nudges, pueden ayudar a mitigar estos sesgos, 

promoviendo una gestión más racional del patrimonio. 

 

La literatura revela que los robo-advisors pueden reducir significativamente los sesgos de 

comportamiento, como el efecto de disposición y la búsqueda de tendencias. Estudios han demostrado 

que los inversores que utilizan robo-advisors muestran una mayor aceptación de riesgos, mantienen 

carteras más diversificadas y exhiben una menor tendencia al sesgo de casa.  

 

En cuanto a la relación entre la educación financiera y el uso de robo-advisors, la literatura sugiere que la 

alfabetización financiera juega un papel crucial. Mientras que algunos estudios indican que los inversores 

con mayores conocimientos financieros son más propensos a considerar el uso de robo-advisors, otros 

sugieren que los usuarios de robo-advisors muestran niveles reducidos de conocimientos financieros. Esta 

aparente contradicción podría deberse a la necesidad de un equilibrio entre la comprensión de los 

productos financieros y la confianza en los servicios automatizados. 
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El análisis empírico comparativo de los robo-advisors ofrecidos por Banco Santander, Banco Bankinter e 

Indexa Capital se realizó mediante la creación de tres perfiles de inversor: conservador, moderado y 

agresivo. Estos perfiles fueron evaluados para obtener las carteras de inversión propuestas por cada robo-

advisor, proporcionando una visión detallada de sus estrategias de inversión recomendadas. Estos robo-

advisors fueron seleccionados debido a la accesibilidad de sus cuestionarios sin necesidad de ser cliente 

de la entidad financiera. Se asumió una comisión del 0,00% para evitar sesgos en la evaluación de los 

resultados. 

 

Los perfiles de inversor se definieron en base a la relación entre disposición al riesgo y expectativas de 

rendimiento. El perfil conservador tiene una baja tolerancia al riesgo y valora la seguridad sobre el 

rendimiento, prefiriendo activos de renta fija como bonos y cuentas de ahorro. El perfil moderado busca 

un equilibrio entre riesgo y rendimiento, diversificando en renta fija y variable. El perfil agresivo tiene una 

alta tolerancia al riesgo y busca maximizar rendimientos con alta exposición a renta variable. 

 

Para realizar el análisis, se completaron los cuestionarios de cada robo-advisor desde la perspectiva de los 

tres perfiles de inversor, con una inversión inicial de 2.000 € sin aportaciones adicionales. 

 

El robo-advisor de Bankinter, aunque no es de gestión pasiva pura, proporciona carteras tanto para 

gestión doméstica como global. Para el perfil conservador, asigna un mayor porcentaje en renta fija, 

minimizando la exposición a riesgos. El perfil moderado muestra un equilibrio entre renta fija y variable, 

mientras que el perfil agresivo tiene una alta exposición a renta variable. 

 

El robo-advisor Santander Activa utiliza gestión activa y requiere que los usuarios se autoclasifiquen en 

un perfil de riesgo. El perfil conservador tiene un horizonte temporal de 5 años, el perfil moderado de 7 

años y el perfil agresivo de 10 años. 

 

A diferencia de los otros dos, Indexa Capital realiza una gestión puramente pasiva. Su cuestionario es más 

exhaustivo y clasifica a los inversores sin necesidad de autoclasificación. El perfil conservador invierte el 

100% en fondos de alta liquidez y bajo riesgo, el perfil moderado combina fondos de renta fija y variable, 

y el perfil agresivo predomina en renta variable con una pequeña porción en renta fija. 

 

El análisis comparativo revela diferencias significativas en la metodología y las recomendaciones de 

inversión entre los tres robo-advisors. Banco Bankinter y Banco Santander integran un componente 

humano en la gestión activa de las carteras, lo que puede resultar en un manejo más dinámico y ajustado 
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a cambios de mercado, pero esta metodología puede introducir sesgos humanos como se ha expuesto en 

la literatura y conlleva comisiones de éxito en el caso de Santander. Indexa Capital destaca por su enfoque 

de gestión pasiva pura, proporcionando una mayor consistencia y reducción de costes operativos, aunque 

su exhaustivo cuestionario puede ser una barrera para nuevos inversores sin conocimientos financieros. 

 

Las carteras propuestas varían considerablemente entre los robo-advisors, reflejando sus diferentes 

enfoques y filosofías de inversión. Mientras que los perfiles conservadores tienden a priorizar la seguridad 

y liquidez, los perfiles agresivos buscan maximizar rendimientos a través de una mayor exposición a renta 

variable. Las estrategias globales presentan una mayor diversificación y potencial de rendimiento, pero 

también introducen riesgos de divisa que las estrategias domésticas evitan. 

 

El análisis empírico comparativo revela que un mismo perfil de inversor puede tener diferentes 

percepciones de riesgo según el robo-advisor y el horizonte temporal. Por lo tanto, es altamente 

recomendable que los potenciales inversores realicen un estudio de mercado de varios robo-advisors y 

elijan el que mejor se adapte a sus preferencias, tolerancia al riesgo, objetivos de rentabilidad y horizonte 

temporal. Esto es fundamental dado que, como se ha demostrado previamente, un mismo perfil en tres 

robo-advisors diferentes puede recibir propuestas de rentabilidad y productos de inversión distintos. La 

variabilidad en los resultados de diferentes robo-advisors puede atribuirse a los diversos enfoques 

empleados por sus algoritmos y a cómo procesan las respuestas del usuario durante el cuestionario. 

Aunque los detalles de estos algoritmos son confidenciales, se sabe que se basan en metodologías como 

la MPT o el Capital Asset Pricing Model (CAPM) para construir las carteras. Por lo tanto, un mismo perfil 

de inversor puede conducir a diferentes rentabilidades, niveles de riesgo y selecciones de productos de 

inversión en distintos robo-advisors. Además, la variación en las preguntas formuladas entre los distintos 

servicios también contribuye a estas diferencias. 

 

Es esencial que los inversores consideren cuidadosamente estas diferencias y seleccionen la cartera que 

mejor se ajuste a sus necesidades. Además, teniendo en cuenta los sesgos conductuales y emocionales 

previamente discutidos, así como su nivel de conocimiento financiero, los inversores deben evaluar qué 

cuestionario de perfil de riesgo les favorece más. Esto garantizará que tomen decisiones de inversión más 

informadas y alineadas con sus objetivos financieros. 

 

En resumen, la elección del robo-advisor adecuado dependerá de las preferencias individuales del 

inversor en cuanto a tolerancia al riesgo, horizonte temporal, y comodidad con la gestión activa versus 

pasiva. Cada robo-advisor ofrece ventajas y desventajas que deben ser cuidadosamente consideradas en 

función de los objetivos y circunstancias personales del inversor. 
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Por último, la normativa MiFID II, que regula la relación entre inversores y entidades financieras, establece 

una serie de tests que deben realizar los inversores. En primer lugar, el test de conveniencia evalúa la 

experiencia y los conocimientos financieros del inversor, permitiendo que la entidad le ofrezca productos 

que considere adecuados. En segundo lugar, el test de idoneidad busca que la entidad financiera 

proponga recomendaciones que se ajusten mejor al nivel de tolerancia al riesgo del inversor y a su 

capacidad para soportar pérdidas (MiFID, n.d.).   

 

Los tests se realizan para que el banco comprenda a fondo los conocimientos y la experiencia de sus 

clientes en los mercados financieros, así como su situación financiera, capacidad para asumir riesgos y 

objetivos de inversión. De esta manera, el banco puede ofrecer productos de inversión que se ajusten 

adecuadamente al perfil de cada cliente (CaixaBank, n.d.). 

 

Por ejemplo, si los tests MiFID indican que un cliente tiene conocimientos financieros básicos y su principal 

objetivo es conservar el capital invertido, el banco no podrá ofrecerle productos financieros complejos, 

como bonos estructurados o subordinados, warrants o derivados. En cambio, debería ofrecerle productos 

no complejos, cuyo funcionamiento sea generalmente fácil de entender (CaixaBank, n.d.). 

 

En definitiva, la normativa MiFID pretende ser una guía para los inversores y mejorar su protección. Por 

ello, las entidades financieras deben seguir las directrices de MiFID al realizar los tests de los robo-

advisors. 

 

LIMITACIONES Y FUTURAS LÍNEAS DE INVESTIGACIÓN 

La falta de homogeneidad en las preguntas de los cuestionarios, así como diferencias en los productos de 

inversión y rentabilidad-riesgo han dificultado la comparativa entre las carteras simuladas de los robo-

advisors. Además, el hecho de que no todo los robo-advisors fueran públicos y pudiera accederse sin 

necesidad de ser cliente, hizo que se redujera la muestra del análisis empírico comparativo.  

 

Como futuras líneas de investigación se propone seguir ahondando en el proceso de creación de carteras 

simuladas de los robo-advisors y en conseguir que las preguntas de los cuestionarios sean lo más  

homogéneas posibles, para crear un perfil de inversor personalizado y lo más preciso posible. 
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6. DECLARACIÓN USO DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL 
 

 

Declaración de Uso de Herramientas de Inteligencia Artificial Generativa en Trabajos Fin de Grado  

  

Por la presente, yo, Isabel Peña López, estudiante de E2 + Business Analytics de la Universidad Pontificia 

Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado "DIFERENCIAS EN CARTERAS PROPUESTAS POR 

ROBO-ADVISORS: CASO PRÁCTICO DE TRES ROBO-ADVISORS ESPAÑOLES 2024", declaro que he utilizado 

la herramienta de Inteligencia Artificial Generativa ChatGPT u otras similares de IAG de código sólo en el 

contexto de las actividades descritas a continuación:  

 

1. Metodólogo: Para descubrir métodos aplicables a problemas específicos de investigación.  

2. Interpretador de código: Para realizar análisis de datos preliminares.  

3. Corrector de estilo literario y de lenguaje: Para mejorar la calidad lingüística y estilística del 

texto.  

4. Sintetizador y divulgador de libros complicados: Para resumir y comprender literatura 

compleja.  

5. Revisor: Para recibir sugerencias sobre cómo mejorar y perfeccionar el trabajo con diferentes 

niveles de exigencia.  

6. Traductor: Para traducir textos de un lenguaje a otro.   

  

Afirmo que toda la información y contenido presentados en este trabajo son producto de mi investigación 

y esfuerzo individual, excepto donde se ha indicado lo contrario y se han dado los créditos 

correspondientes (he incluido las referencias adecuadas en el TFG y he explicitado para que se ha usado 

ChatGPT u otras herramientas similares). Soy consciente de las implicaciones académicas y éticas de 

presentar un trabajo no original y acepto las consecuencias de cualquier violación a esta declaración.  

Fecha: 4 junio 2024 

Firma: ISABEL PEÑA LÓPEZ 
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8. ANEXO 
 

1. BANKINTER: https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator  

El robo advisor del Banco Bankinter incluye las siguientes preguntas para construir la cartera final: 

https://roboadvisor.bankinter.com/es/#/enrollment/investment-simulator
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2. SANTANDER:https://www.bancosantander.es/particulares/ahorro-inversion/fondos-

inversion/robo-advisor-santander-activa  

 

Perfil running (conservador), perfil riding (moderado) y perfil driving (dinámico). 

https://www.bancosantander.es/particulares/ahorro-inversion/fondos-inversion/robo-advisor-santander-activa
https://www.bancosantander.es/particulares/ahorro-inversion/fondos-inversion/robo-advisor-santander-activa


70 
 

3. INDEXA CAPITAL: https://indexacapital.com/es/esp/questions  

https://indexacapital.com/es/esp/questions
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REALIZACIÓN DE CUESTIONARIOS 

1. Simulación 1º Cuestionario: Conservador - Bankinter 
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2. Simulación 2º Cuestionario: Moderado – Bankinter  
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3. Simulación 3º Cuestionario: Agresivo - Bankinter 
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4. Simulación 4º Escenario: Conservador - Santander 
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5. Simulación 5º Cuestionario: Moderado - Santander 

 

 

6. Simulación 6º Cuestionario: Agresivo - Santander 
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7. Simulación 7º Cuestionario: Conservador – Indexa Capital 
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8. Simulación 8º Cuestionario: Moderado – Indexa Capital 
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9. Simulación 9º Cuestionario: Agresivo – Indexa Capital 
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