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Fondos de
inversion: lo mejor
para el ahorro

En 2014, la rentabilidad
media de este tipo de
productos financieros
fue del 3,7%

De las rentas o ingresos que pue-
den obtener las personas, empre-
sas o entidades publicas, una par-
te se puede dedicar al consumo, al
gasto digamos inmediato en el pre-
sente, y otra parte, en su caso, se
puede guardar o ahorrar difirien-
do al futuro su disponibilidad. En
muchas ocasiones dichos ahorros
son el fruto de un trabajo muy sa-
crificado que conviene preservar
y aumentar de manera prudente y
adecuada, pero teniendo también
cuidado del riesgo de no tomar
riesgos, de la misma manera -sal-
vando las distancias y los equivo-
cos- que no resulta razonable en
condiciones normales ir por una
autopista a 60 km por hora.
Existen diversas formas de cana-
lizar el ahorro, diversos productos,
operaciones o instrumentos que
ofrece el sistema financiero. Resul-
ta conveniente asesorarse finan-
cieramente y tener muy presentes
una serie de aspectos basicos a la
hora de decantarse por uno u otro
instrumento financiero, tales co-
mo el perfil de riesgo del ahorra-
dor, laduraciéndelainversiénola
finalidad de dicho ahorro.

Elinstrumento financiero prefe-
rido por los ahorradores espafio-
les sigue siendo el tradicional y
conservador deposito a plazo, si
bien existe una tendencialenta pe-
ro clara de cambio hacia otros pro-
ductos financieros como los fon-
dos de inversion, algo que se ha vis-
to de manera decidida por los aho-
rradores en 2014. De acuerdo con
elinforme de Inverco de 2014, cer-
ca del 40% del ahorro espafiol va a
depésitos a plazo. Complemente-
mos este dato indicando que este
producto financiero ofrece en es-
tos momentos en general y en pro-
medio menos del 0,5% anual de
rentabilidad, que teniendo en
cuenta aspectos fiscales nos que-
daria en un 0,4%.

Si bien existen muy diversos
productos financieros para el aho-
rro, aparte de los depésitos a pla-
z0,la opinién de consenso del con-
junto de analistas destaca como
producto estrella los fondos de in-
version por sus caracteristicas fis-
cales de diferimiento de impues-
tos, liquidez, traspaso a otras cate-
gorias dentro de la misma gestora,
diversificacion, gestion profesio-
nal y rentabilidad, pero sobre todo
por la diversidad, por lo que se
pueden adaptar muy flexiblemen-
te al perfil de cada ahorrador.

Durante 2014, la rentabilidad
media de los fondos de inversion

‘LA ECONOMIA EN EVOLUCION’. Jos¢ Manuel
Naredo, doctor en Ciencias Econémicas y Pre-
mio Nacional de Medio Ambiente, analiza la his-
toria y perspectivas del pensamiento econémico
en este libro editado por Siglo XX. El volumen se
dirige a quienes «se pregunten por el caldo de
cultivo ideoldgico que configura los actuales en-
foques de lo econémico» y defiende una econo-
mia «critica», apoyada en los descubrimientos de

otras ciencias, para llegar a economia ecoldgica.

‘INTELIGENCIA EMPRESARIAL'. El presidente de
Abertis, Salvador Alemany, desgrana en el libro
reflexiones personales como «hacer empresa no
es solo realizar operaciones para ganar dinero» o
«un empresario que no pretenda que su empresa
ayude a transformar y mejorar la sociedad tendra
muy poco recorrido». Publicado por Plataforma
Actual, el volumen se construye a partir de un dia-
logo entre Alemany y el periodista Marti Saballs,
director adjunto del diario ‘Expansion’.
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Dos inversores, siguiendo las cotizaciones hace unos dias en la Bolsa de Madrid. emiLio NarRANIO/EFE

fue del 3,70%. En renta fija a corto
plazo, muy cerca del 1%; en renta
variable Europa, cerca del 5%. To-
mando datos de los ultimos tres
afios, baten claramente alos dep6-
sitos. Las perspectivas para 2015
van en la misma direccion y debe
tenerse en cuenta que existen mas
de 900.000 millones de euros en
depésitos por parte de los hogares
y residentes en Espafa, con una
buena porcidn de vencimientos en
este ano.

En general, los fondos de inver-
si6n siempre han sido la mejor al-
ternativa para el ahorro, tanto pa-
ra el pequefio inversor como para
el no tan pequefio, al menos una
clave basica, pero ahora mucho
mas, dadas las condiciones de los
mercados financieros, especial-
mente si tenemos en cuenta la si-
tuacion de los tipos de interés.
Permiten una auténtica democra-
cia financiera, son un gran instru-
mento del capitalismo financiero
popular, permitiendo con cuantias

minoristas obtener rentabilidades
mayoristas en todo tipo de merca-
dos financieros, desde los mas
conservadores hasta los mas
arriesgados.

Existen muchas clases y el aho-
rrador convenientemente asesora-
do siempre puede encontrar las
mejores alternativas en funcién de
sus caracteristicas particulares.
Merece la pena resefiar algunos no
especialmente conocidos, difundi-
dos y comercializados, como son
los fondos de inversién socialmen-
te responsables. Desde la perspec-
tiva normativa espafiola, su confi-
guracion puede encontrarse en la
disposicion de Inverco de su junta
directiva de 8 de abril de 2014 so-
bre Inversiones Socialmente Res-
ponsables (ISR) ‘Circular sobre la
aplicacion de criterios medioam-
bientales, sociales y de Gobierno
Corporativo (ASG) en la Politica
de Inversion de las Instituciones
de Inversion Colectiva’, sustitu-
yendo la antigua circular de 1999.

Sobre este tipo de fondos (tam-
bién denominados éticos, solida-
rios y medioambientales) existe en
ocasiones la creencia de que ofre-
cen menor rentabilidad que los di-
gamos fondos de inversién con-
vencionales, dado que su conjun-
to de alternativas de inversion es
mas reducido por los filtros que
deben aplicar en sus inversiones
en empresas. Pues bien, los datos
reales de mercado demuestran
con claridad que en el largo plazo
y para el conjunto del mercado los
fondos de inversion socialmente
responsables tienen las mismas ca-
racteristicas financieras que los
tradicionales, es decir, rentabili-
dad, riesgo, eficiencia y otros atri-
butos financieros mas sofisticados.
Es mas, recientes investigaciones
sefialan que en situaciones de cri-
sis una buena parte de los fondos
de inversioén socialmente respon-
sables se comportan incluso me-
jor que los tradicionales.

LUIS FERRUZ

Martin Hermo

Mirando
hacia Estados
Unidos

sta semana se han publica-

do las actas de la tltima

reunién del Comité Fede-
ral de Mercado Abierto (FOMC)
celebrada entre el 17 y €l 18 de
marzo, donde se pone de mani-
fiesto el diferente punto de vista
que los componentes del citado
comité tienen acerca de la necesi-
dad de empezar a subir los tipos
de interés a partir de junio. Varios
consideran que los datos econ6-
micos y las perspectivas comien-
zan a allanar el camino para po-
ner en marcha politicas de nor-
malizacién monetaria. Recorde-
mos que son tres las variables que
en estos momentos condicionan
la politica monetaria de la Reser-
va Federal Americana (FED): las
mejoras del mercado laboral, l1a
estabilizacion de los precios de la
energia y el equilibrio en el tipo
de cambio del délar. En conjunto

son claves a la hora de mantener
el objetivo de inflacién. De mo-
mento, la apreciacion del dolar y
el incremento de las reservas de
petroleo (esta semana han alcan-
zado el maximo histoérico de 500
millones de barriles) estan fre-
nando las expectativas de infla-
cion, mientras la evolucion del
mercado laboral, a pesar del dato
de marzo, sigue marcando niveles
considerados de pleno empleo.
{Por qué los mercados dan tan-
ta importancia a la subida de ti-
pos de interés en EE. UU.? La res-
puesta es muy sencilla: la politica
de tipos cercanos a cero llevada a
cabo por la FED en los tltimos
seis afios ha fomentado el apalan-
camiento financiero de numero-
sos agentes que se han endeuda-
do a tipos muy bajos para com-
prar activos con mayor rentabili-
dad. Se supone que cuando la

FED empiece a subir los tipos, es-
tos agentes empezarian a moverse
en sentido contrario. Si ocurre en
un periodo de tiempo muy corto,
los mercados podrian verse so-
metidos a niveles de muy alta vo-
latilidad por exceso de oferta.

Por ello no sorprende que el
Fondo Monetario Internacional
(FM), a través del director de
Analisis de Estabilidad Financiera
Global, haya alertado esta semana
sobre el riesgo que suponen para
los mercados las gestoras de fon-
dos de inversién que manejan un
volumen total de activos de casi
80 billones de dolares. La cifra es
tan grande que supera el PIB
mundial. Si tenemos en cuenta
que en los dltimos afios la indus-
tria de gestion de fondos y activos
ha crecido mucho en el mercado
de deuda de paises emergentes y
bonos corporativos de alta renta-

bilidad, activos mucho menos 1i-
quidos que los bonos soberanos
de paises desarrollados, no debe
extranar el aviso del FMI ante la
posibilidad de que los gestores de
estas instituciones decidieran
deshacer sus posiciones, si la FED
subiera los tipos de interés antes
de lo previsto por el consenso del
mercado.

La alegria con la que se estan
moviendo las bolsas con un co-
mienzo de afio no recordado des-
de hace mucho tiempo debe ana-
lizarse con mucha prudencia. Son
muchos los ahorradores que ante
la falta de alternativas rentables
estan optando por la renta varia-
ble como tnico vehiculo para in-
tentar obtener un rendimiento
mayor que el que ofrecen los pro-
ductos de renta fija tradicionales.
Seamos cautos y no perdamos de
vista los riesgos antes citados.



