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da. En un ciclo de mercado de 
tres años, este tipo de fondos 
debería preservar el capital en 
el peor de los casos y, si los 
mercados acompañan, po-
drían lograr rentabilidades de 
entre el 3% y el 7% anual, en 
función del devenir de los 
mercados.  

El fondo más recomendado 
por los especialistas consulta-
dos es JPMorgan Global In-
come, “uno de los fondos de 
referencia dentro de la gama 
de productos que reparten 
rentas periódicas”, destaca 
Juan Luis Luengo, director de 
fondos de Citi.  

Miguel Irisarri, socio de 
Sassola Partners, señala que 
“combina perfectamente la 
Bolsa con la deuda, con una 
distribución geográfica global, 
lo que le permite obtener los 
mejores resultados. Es muy 
flexible y  se apoya en renta va-
riable desarrollada, aunque 
añade una parte de emergente 
e instrumentos de renta fija de 
alta rentabilidad”. 

También recomienda este 
producto Farrás, de DPM Fi-
nanzas. “Su objetivo de volati-
lidad se sitúa entre el 7% y el 
12% anual. Aunque la rentabi-
lidad anualizada de los últi-

mos 5 años ha sido de un 10%, 
a futuro, teniendo en cuenta 
las valoraciones de los merca-
dos, esperaríamos un retorno 
del 7% al año, con una pérdida 
máxima del  7%”, explica. 

Otro de los productos con 
tirón entre los asesores patri-
moniales es Ethna Aktiv E, de 
la gestora del mismo nombre.  

César Ozaeta, responsable 
de selección de fondos de 
deuda de Abante, confía en 
este fondo y señala que uno de 
los factores más importantes 
en los fondos mixtos de deuda 
es como se gestione la parte 
invertida en renta fija, ya que 
es la que más peso tiene. “Para 
nosotros es básico que este ac-
tivo se gestione de manera fle-
xible y que el gestor tenga la 
discrecionalidad de bajar o 
subir el peso en la Bolsa, en 
función de cómo vea los mer-
cados”.   

Ethna Aktiv es también 
uno de los favoritos  de  Irisa-
rri, de Sassola, y Gracia  Cam-
pos, responsable de fondos 
del centro de inversiones de 
Deutsche Bank.  

“Está consiguiendo buenos 
retornos (en 2014 se apunta 
un alza del 4% y en tres ejerci-
cios anualizado, un 5,5%) con 
una volatilidad inferior al 3%. 
Invierte fundamentalmente 
en mercados desarrollados y 
va modificando de una mane-
ra flexible su política de inver-
sión según las circunstan-

cias”, señala Irisarri. Mien-
tras, Campos destaca que “el 
equipo gestiona de forma glo-
bal, buscando la preservación 
de capital como primer obje-
tivo, y ha demostrado unos re-
sultados excelentes en sus 10 
años de historia, mantenien-
do una volatilidad muy baja 
inferior al 3%”.  

Otra apuesta de la ejecutiva 
de Deutsche Bank para aho-
rradores de perfil de riesgo 
moderado es DB Talento 
Gestión Flexible, un fondo 
de fondos que tiene en cartera 
nombres de alto valor añadi-
do como como M&G Optimal 
Income, DWS Concept Kal-
demorgen, Ethna Aktiv E, 
Flossbach von Storch Multip-
le Opportunities, Alken Euro-
pean Absolute Return, Mor-
gan Stanley Diversified Alpha 
Plus, Standard Life Global 
Absolute Return y Bantleon 
Opportunities.  

Citi y DPM coinciden en 
aconsejar Invesco Pan Euro-
pean High Income, otro pro-
ducto cuya gestión –al igual 
que el de JPMorgan– está en-
focada al reparto de rentas pe-
riódicas.  

“Tiene en cartera dos de los 
activos que más nos gustan 

Fondos prudentes que 
sacan jugo a la Bolsa 
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Los mixtos conservadores, con cierta exposición a Bolsa, ganan la 
partida al resto de categorías. Triufan los productos internacionales.

Ana Antón 
Los fondos mixtos de renta fi-
ja están en auge. Estos pro-
ductos –invierten mayorita-
riamente en deuda, pero pue-
den alcanzar una exposición 
máxima del 30% a Bolsa– fi-
guran entre los que más dine-
ro captan en España desde 
que arrancó el año: 4.681 mi-
llones, casi una cuarta parte de 
todo el dinero que ha atraído 
el sector, según Inverco.  

En junio, fue precisamente 
un fondo mixto de renta fija 
M&G Optimal Income, el 
que más dinero captó en Eu-
ropa, 830 millones, cifra que 
supera lo captado por toda la 
categoría de renta variable, se-
gún Morningstar.  

Los expertos coinciden en 
que esta categoría tiene gran 
potencial. “Los precios de la 
renta fija gubernamental, cor-
porativa y high yield (alta ren-
tabilidad) están en máximos 
por el exceso de liquidez, y el 
BCE inyectará más liquidez a 
la vuelta del verano, lo que in-
dica que seguiremos con tipos 
bajos, al menos en Europa, 
durante un período largo de 
tiempo”, explica Carlos Fa-
rrás, socio director de DPM 
Finanzas, Por ello –explica–, 
los inversores que busquen 
rentabilidades por encima del 
3% tendrán que diversificar 
su patrimonio en este tipo de 
fondos mixtos o creando una 
cartera de fondos diversifica-

Son una buena 
alternativa para 
inversores prudentes 
que quieren asumir 
riesgos limitados

En plazos de en torno 
a tres años, los 
mixtos defensivos 
buscan preservar  
el capital
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ahora mismo: renta variable 
europea y crédito con un peso 
importante en high yield.  Ade-
más, está gestionado por dos 
de los mejores equipos de Eu-
ropa”, sostiene Luego.  

Farras, por su parte, subraya 
que “se trata de un fondo mix-
to flexible europeo con un ob-
jetivo de generación de renta 
periódica, cuya rentabilidad 
esperada podría situarse en 
torno al 7% y la pérdida máxi-
ma alrededor del 8%”. 

 La última propuesta de 

DPM Finanzas es Carmig-
nac Patrimonie, un mixto de 
perfil moderado, que ha lo-
grado en los últimos cinco 
años una rentabilidad anuali-
zada del  4,62%.   

La hegemonía de los pro-
ductos internacionales es in-
cuestionable, pero se cuela un 
nombre español, Cartesio X, 
recomendado por Abante. El 
fondo gana un 3,10% en lo que 
va de año y registra un retorno 
anualizado del 6,7% en los úl-
timos tres ejercicios. 

Bastante tarde pero el calor empieza a sofocar 
y la mente de los ciudadanos se va traspasando 
hacia sus lugares de descanso vacacional co-
mo anticipo del cuerpo dejando atrás once 
meses de trabajo para los afortunados que han 
podido ejercitarlo. ¿Descansan los mercados 
de valores? Sí, pero a su manera. Los inverso-
res suelen alejarse de ellos dejando retenes o 
leves guardianes de su peculio minorando su 
actividad con lo que la negociación se reduce y 
aparece la principal característica del estío 
bursátil: una elevada volatilidad como conse-
cuencia del escaso volumen comerciado que 

provoca fuertes vaivenes en los índices. Esta 
peculiaridad ha sido “aprovechada” por algu-
nos especuladores y agrandada por el notable 
número de sucesos que se dan en esta época 
del año lo que agudiza la citada volatilidad. So-
lamente, y si de hechos bélicos hablamos, en 
los últimos cien años se han dado entre otros la 
invasión de Japón a China (1937), el comienzo 
de la segunda guerra mundial (1939), el lanza-
miento de la primera bomba atómica (1945), la 
entrada en Praga de las fuerzas del Pacto de 
Varsovia (1968), la guerra del Golfo (1990) y la 
del Congo (1998), habiendo publicado recien-

temente algún agorero que en este inminente 
agosto comenzará la tercera guerra mundial… 

Estos datos se confirman con los resultados 
del Ibex en los últimos diez años en los que en 
agosto se ha obtenido una rentabilidad prome-
dio del 0,9% ¡negativa! En este decenio seis 
ejercicios fueron malos o muy malos (en 2010 y 
2012 pérdidas del 6,4% y del 10,1% respectiva-
mente), uno neutro (2004), dos levemente po-
sitivos y uno muy bueno (en 2011 ganó un 
6,4%). 

Al margen de historia, estadística y humor 
negro el verano suele romper el recorrido de 

los mercados. A pesar de las nuevas técnicas de 
comunicación que posibilitan una ligazón 
constante con el mundo real el inversor opta 
por consumir descanso y tranquilidad olvidán-
dose de otras ocupaciones. La distancia hace 
perder rapidez en las respuestas. Para quien no 
disponga de un gestor al que le guste esquiar y 
que prefiera descansar en invierno la sugeren-
cia se dirige a que el dinero también repose. 

Rememorando un dicho bursátil y paro-
diando a Woody Allen, agosto es para tomar el 
dinero y correr.

De fondos y demás
Marcelo Casadejús 

Experto en mercado de fondosInseguridad en tiempos de deuda

http://blogs.expansion.com/blogs/web/casadejus.html

LOS MÁS RENTABLES EN 12 MESES 
En porcentaje

 Fondos mixtos conservador euro                                                                                Rentabilida 1 año

Bankia Fonduxo                                                                                                                  21,71 

Ahorrofondo 20                                                                                                                  17,33 

Banesto Mixto Renta Fija 75-25                                                                                  12,12 

Gesconsult Renta Fija Flexible                                                                                    11,89 

Fondinámico                                                                                                                        11,85

 Fondos mixtos conservador global                                                                             Rentabilida 1 año

Invesco Pan European High Income A CAP                                                            13,69 

Etcheverría Mixto                                                                                                               12,65 

Gam Star Defensive Ordinary GBP                                                                            12,38 

Altair Patrimonio                                                                                                                11,46 

Legg Mason Multi-Manager Performance Fund (Euro) a CAP                       11,30 
Fuente: VDOS Stochastics
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