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DONDE INVERTIR

AHORA

CARTERAS RECOMENDADAS PARA INVERSORES
CONSERVADORES, MODERADOS Y AGRESIVOS

Cristina Vallejo 3 @acvallejo

Volatilidad y poquisima rentabilidad en el mercado de
renta fija, incertidumbre en las bolsas europeas y en Wall
Street... Este es un entorno complicado para los inversores.
Los expertos nos cuentan dénde deben colocar su dinero

de acuerdo con su perfil.

énde invertir ahora? El en-

tomo es muy complejo. Lo

explica, por ejemplo, Car-

los Farras, de DPM Finan-
zas: «Estamos viviendo en unos merca-
dos financieros donde las inyecciones
deliquidez de los bancos centrales enel
mundo estin produciendo una distor-
sién de muchas clases de activos. Asi,
aungue estamos en una situacién de
deflacion de precios tenemos una infla-
cién de activos por la busqueda de ren-
tabilidad a toda costa independiente-
mente de si hay valor o si se justifica su
rentabilidad/riesgo». En las dltimas se-
siones hemos visto cémo aumentaba la
volatilidad en el mercado de renta fija,
mientras que en el de renta variable
surgian dudas por la debilidad de los
datos econémicos de una economia tan
importante como la de Estados Unidos:
alli el primer trimestre del afio ha sido
muy flojo y el inicio del segundo trimes-
tre tampoco parece dar muchos moti-
vos a la esperanza. En Europa, ademds
de la interminable crisis griega, tenemos
auna Alemania que comienza a flaquear,
algo que preocupa sobre todo en un
contexto de euro débil, como hemos
tenido durante los primeros meses del
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afio. Pero es que también en el mercado
de divisas vemos inestabilidad: el euro,
a veces, se comporta contra la logica
que impone la divergencia entre las po-
liticas monetarias que se aplican en Es-
tados Unidos y en el Viejo Continente.

Por toda esta incertidumbre, hemos
preguntado a los expertos sobre los
mejores activos en los que invertir ahora,
sobre cémo deberian tener los inverso-
res construidas sus carteras. Para res-
ponder mejor a todo tipo de inversores,
tienen a continuacion carteras para in-
versores conservadores, moderados y
agresivos, En general, Carlos Farrds se
inclina por inversiones cautas para to-
dos los perfiles de riesgo. Y Pablo Nor-
tes, de Tressis, explica que, de cara al
segundo semestre, se presentan escasas
oportunidades en renta fija tras unos
anos en los que este tipo de activo ha
mostrado buenos rendimientos, mien-
tras que apuesta porque la renta varia-
ble sea la que inyecte rentabilidad en las
carteras.

¢DONDE DEBE INVERTIR UN
INVERSOR CONSERVADOR?
«LLa sensacién que tiene la mayoria de
ahorradores espanoles con este perfil

de riesgo es el de frustracién, decep-
cién por la baja rentabilidad que pue-
den obtener en productos financieros

clasicos como los depésitos bancarios,
la renta fija...», explica José Maria

Luna, de Profim. «Es mds, muchos

llegan incluso a decirte que en Espania

no hay recompensa por ahorrar o pres-
tar dinero a una empresa o al Estado»,
anade. Entonces, ¢qué le queda a un

inversor poco dispuesto a asumir ries-
gos?

LOS ANALISTAS ACONSEJAN A
LOS MAS MODERADOS HASTA
UN 20 POR CIENTO DE LA
CARTERA INVERTIDA EN BOLSA

Todos los expertos consultados con-
sideran que el inversor conservador ha
de tener un porcentaje de su cartera
invertida en bolsa. Sélo difieren en el
tamano de la exposicién. Asi, Angel
Olea, de Abante, cree que su peso de-
beria oscilar entre el 15 y el 20 por
ciento. Si el inversor se inclina por con-
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INVERSOR
CONSERVADOR

INVERSOR
MODERADO

Los expertos aconsejan hasta un
20 por ciento invertido en bolsa,
sobre todo en Europa y con
acciones con alta rentabilidad
por dividendo.

En la parte de renta fija, se
puede incluir desde deuda a
corto plazo hasta emisiones
emergentes. Siempre hay que
mantener una posicion en

Los inversores moderados
pueden incrementar la
exposicion a bolsa hasta el 50
por ciento e incorporar otros
mercados al europeo, como

el americano. Tambieén, otro
tipo de titulos, como los «blue
chipsy.

En renta fija, se puede
incrementar la apuesta por el

INVERSOR
AGRESIVO

La renta variable tiene que

mandar en sus carteras. Debe

pesar hasta un 90 por ciento, pero
muy diversificada por regiones
geograficas, incluyendo emergentes.
En cuanto a titulos, se pueden incluir
algunos mas agresivos, como el
sector energético. Esta inversion

se puede completar con liquidez,
fondos monetarios o renta fija a
corto plazo.

liquidez.

tar con un 20 por ciento de su cartera
invertida en renta variable, Olea cree
que seria aconsejable tener un 15 por
ciento de la cartera invertida en renta
variable europea y un 5 por ciento en
renta variable japonesa. Desde Conec-
ta Capital, que también aconseja una
exposicion a bolsa del 20 por ciento
del patrimonio, aconsejan sélo bolsa
europea y acciones con elevada renta-
bilidad por dividendo, como BME,
Enagis y Mapfre.

Puy Carazo, de Deutsche Asset &
Wealth Management, cree que un in-
versor conservador deberia tener un 15
por ciento de su cartera invertido en
bolsa y repartido asi: un 4 por ciento
en Europa, a través del fondo UBS
European Opportunity Unconstrained,
porque es un buen selector de titulos,
ademas del DWS Deutschland, por su
apuesta particular por Alemania; un 4
por ciento en EE.UU., con el JP Mor-
gan US Select y el Legg Mason US
Agressive Growth. Tendrfa exposicion
a emergentes, con un 2 por ciento; a
bolsa global en un 3 por ciento, con el
DB Platinum Croci Sectors, que busca
los tres sectores mas baratos a nivel
mundial; y un 4 por ciento en mixtos.

alto rendimiento.

Desde Banca March, Miguel Angel
Garcia aconseja una exposicion un
poco mis baja a bolsa para los inverso-
res mas defensivos: un 12 por ciento,
con una sobreponderacién especial en
Europa, que pesaria un 40 por ciento
de la apuesta por la bolsa, con una
apuesta especifica por Espafia y por
Alemania (con March Valores, produc-
to de la casa, y DWS Deutschland); a
continuacién, Estados Unidos, con un
peso del 25 por ciento, repartido entre

LA LIQUIDEZ ES UNA
HERRAMIENTA PARA
APROVECHAR REBAJAS EN
OTROS ACTIVOS

apuestas ‘value’ y ‘growth’; después,
emergentes, con un 15 por ciento; fon-
dos globales, con un 10 por ciento; y
otro 10 por ciento para fondos que
descorrelacionan la cartera. Ahora, pa-
ra esta tltima parte de la cartera,
apuesta por un fondo de empresas fa-
miliares, otro que invierte en materias

primas (BlackRock Global Mining) y
otro que apuesta por la banca (Blac-
kRock Global Financial).

La exposicién mds reducida en Bol-
sa es la que aconseja José Maria Luna,
que recomienda invertir un 10 por
ciento de la cartera en fondos «puros»
de bolsa internacional, con productos
como Robeco Global Premium o Bes-
tiver Internacional.

La inversién en bolsa es la de mas
riesgo dentro de la cartera, pero la ba-
se, para los inversores mds cautos, tie-
ne que ser mucho mds conservadora.
Asi, Luna aconseja un 10 por ciento
invertida en fondos monetarios en
euros con muy baja comisién de ges-
tion. «La liquidez no sélo reducird los
riesgos, sino que también serd un ‘te-
soro’ que podamos emplear en cual-
quier momento para susctibir otros
activos a precios mds razonables», co-
menta Luna, que sugiere el Renta 4
Monetario. Ademds, recomienda otro
10 por ciento en renta fija europea de
corto plazo a través de fondos especia-
les por su gestion flexible, como el
Carmignac Securité, un 15 por ciento
en fondos de renta fija flexible con
orientacién de retorno absoluto, con »
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PARA INVERSORES CONSERVADORES

CARTERA DE FONDOS RECOMENDADA POR DPM

Tipo Activo Zona Caracteristica Nombre del fondo
Carmignac Securite
ij C I
15% | Renta Fija | Zona Euro | Corto Plazo kRt Elro Shont D arstien
M&G Optimal Income Fund Euro Hedge
% | Renta fij Global lexibl
So% Reatle - sl e Fetls JPM - Global Bond Opp. A (acc) - EUR Hdg
15% | Renta Fija | Global Ligado Inflacion Fidelity F. - Glob. Inflation Link. B.-EUR-Hdg
5% RentaFija | ZonaEuro |Bonos convertibles | Parvest Convertible Bond
4% | R. Variable | Zona Euro | Dividendos SisfEuropean Eq. Yield
4% | R. Variable | Japdn Invesco Japanese Equity Advantage
0% | R. Variable |EEUU Grandes empresas Robeco US Large Cap Equities
7% | R. Absuluto | Global Nordea-1 Stable Return Fund E EUR

(*) El peso de este fondo para este perfil es 0% pero va subiendo 2 medida que se eleva el riesgo asumido por el inversor.

CARTERA DE FONDOS RECOMENDADA POR PROFIM

10% | Fondos monetarios euro Renta 4 monetario
10% | R. fija europea de corto Carmignac Securité A eur,
: -JP Morgan Income Opp. A EUR Hedged
0,
15% | Rewta fa uficxiblen -Threadneedle Credit Opportunities
-Renta 4 Pegasus
0/
15% T S -Julius Baer BF Asbolute Return B Eur
-Cartesio X
- s
20% | Renta fija fiexibles -Echiquier Patrimoine.
20% Mixtos de renta variable -Belgravia Epsilon
flexible -Gesconsult Talento.
Fondos «purosn de bolsa -Robeco Global Premium Eq. D EUR
10% ? § i
internacional -Bestinver Internacional.

el JP Morgan Income Opportunities A
Fur Hedged o el Threadneedle Credit
Opportunities; otro 15 por ciento en
fondos de retorno absoluto, como en
Renta 4 Pegasus o el Julius Baer Abso-
lute Return y, por tltimo, un 20 por
ciento en mixtos de renta fija flexible y
gue combinen, fundamentalmente,
‘cash’ v ‘equity’, con productos como el
Cartesio X y Echiquier Patrimoine.
Para inversores quizds mas cautos,
Garcia apuesta por tener un 30,7 por
ciento de la cartera invertida en mone-
tarios, con una parte de esta exposi-
cién invertida en délares, un 16,3 por
ciento en bonos de gobiernos, un 6 por
ciento en bonos corporativos, tanto en
‘high vield’ como en convertibles. El
resto de la cartera, un 35 por ciento, lo
invertiria en retorno absoluto o gestion
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alternativa, como el Torrenova, de la
casa, el DWS Concept Kaldemorgen y
el BlackRock Absolute Return Europe
Equity.

Como filosofia general para la inver-
sién en renta fija, Carazo aconseja so-
breponderar dreas o los activos que
atn proporcionan rendimiento, con
emergentes o ‘high yield’ en cabeza.

Un buen resumen de cémo ha de
ser una cartera para un inversor con-
servador la aporta Miguel Llorente, de
Capital at Work: «[Nos situarfamos con
una cartera con un 12,5 por ciento en
renta variable, en la que predominaria
Europa con doble exposicién que Es-
tado Unidos. En cuanto a la renta fija,
dividirfamos casi por igual entre renta
fija a corto plazo, deuda de gobierno,
deuda corporativa y deuda emergente

LA OPINION
DEL EXPERTO

Miguel Llorente,
Capital at Work

«PARA UN
INVERSOR
CONSERVADOR,
ACONSEJAMOS
UN 12,5 POR
CIENTO

EN RENTA
VARIABLE>»

G

CARTERA RECOMENDADA POR TRESSIS

Renta Fija 60,0%
Euros Deuda Subordinada Financiera 10,0%
Euros Renta fija corto plazo 20,0%
Euros Renta fija corporativa europea 10,0%
Global Renta fija multiestratégica 20,0%
Renta Variable 15,0%
Espafia  Renta variable espafiola 5,0%
Europa Renta variable paneuropea 5,0%
Global Renta variable global 5,0%
Mixtos 10,0%
Euros Mixtos 10,0%
Alternativos 15,0%
Global Long Short Equity global 15,0%

en moneda local». Y apunta, ademas,
estrategias para el futuro: «Si se confir-
ma que se hace un suelo, tanto en ren-
ta fija como en renta variable, duplica-
rfamos la posicién en bolsa y aumenta-
riamos corporativos y emergentes».

PERFILES MODERADOS

Lste es, segiin José Marfa Luna, el per-
fil més comuin entre los inversores es-
pafioles. Ellos, de acuerdo con el ex-
perto de Profim, pueden invertir un 30
por ciento de su cartera en fondos pu-
ros de renta variable europeos centra-
dos, sobre todo, en Europa y algo en
Estados Unidos. Dentro de la bolsa
europea, apuesta por la bolsa espaiiola
a través de productos como el Metava-
lor, el Magallanes Iberia Equity o el
Mutuafondo Espafia. En bolsa euro-
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CARTERA DE FONDOS

RECOMENDADA POR PROFIM

' PARA INVERSORES MODERADOS

CARTERA TRESSIS

Renta Fija 28,0%
< Euros  Deuda Sub. Financ. 10,0%
() H i
15%  Renta fija uflexiblen Eiiios —SRF top. aliopos 8.5%
-Invesco Global Total Return Eur Bond Euros  RF multiestratégica  9,5%
-EDR Bonds Allocations Convartibles 10,0%
-Threadneedle Credit Opportunities Global  RF convertibles 10,0%
15%  Retorno absoluto Renta Yariable 39,5%
Europa RV europea 12,0%
?elntag Pegéafs:sb itaR B FurB Europa RV peq. capitaliz.  8,5%
-Julius Baer Ef Asbolute Return Europe Eur E-pafio T RV shpafiols 75%
20%  Mixtos de renta fija uflexiblesn EEUU RV EE.UU. 6,5%
-Renta 4 Nexus Asia RV asiatica 5,0%
Yartesio X Mixtos ; 12,5%
-Echiquier Arty Global lMIXtOS 12,5%
Alternativos 10,0%
20% ' Mixto de renta variable de gestion, también Euros L. Short Eq. europ. 10,0%
flexible L
-Cartesio Y
-M&G Dynamic Allocation
-Belgravia Epsilon. CARTERA DE i
30% | Fondos «purosy de renta variable centrados, FONDOS DE DPM

pea, con el GAM Star Continental

sobre todo, en Europa y alge en USA....

Tipo Activo
En Espafia 10% | Renta Fija Zona Euro
~Metavalor : : 50% | Renta fija Global
-Magallanes |berian equity =
~Mutuafondo Espafia 10% | Renta Fija Global
EnE 10% | Renta Fija Zona Euro

n Europa :

-GAM Star Continental European Equity 15% R, Var!able Zon’a Euro
-Fidelity Euro Blue Chips A. 10% | R. Variable Japon
En USA 5% | R, Variable EEUU
~Pionner US Fundamental Growth A EUR HND 10% | R. Absoluto Global

el Threadneedle Credit Opportunities.

(*) Los fondos son los
mismos que en la

European Equity o el Fidelity Euro
Blue Chips. En Estados Unidos, acon-
seja un fondo que, en estos niveles de
crudo euro/délar, cubra el riesgo divi-
sa, como el Pioneer US Fundamental
Growth A Eur HND. La exposicién a
bolsa aumentaria con el 20 por ciento
invertido en fondos mixtos de renta
variable, como el Cartesio Y, el M&G
Dinamic Allocation o el Belgravia Ep-
silon; asi como con el 20 por ciento en
fondos mixtos de renta fija ‘flexibles’,
como el Renta 4 Nexus, Cartesio X o
Echiquier Arty. Ademads, apostarian
por invertir el 15 por ciento de la car-
tera en fondos de retorno absoluto; v
el 15 por ciento, en renta fija flexible,
con el Invesco Global Total Return
Eur Bold, el EDR Bonds Allocations o

Desde Conecta Capital aconsejan a
estos inversores tener una exposicion
a renta variable del 35 por ciento. Si
para los inversores conservadores
aconsejaban mantener en Europa toda
su inversion en bolsa, para los mode-
rados aconsejan repartitla entre Euro-

cartera conservadora.
Lo que varfan son los

pesos

Angel Olea
Abante

LA OPINION DEL EXPERTO

«A UN INVERSOR MODERADO
LE ACONSEJAMOS UN 50 POR
CIENTO DE BOLSAY UN 15
POR CIENTO DE LIQUIDEZ»

pa (70 por ciento) y Estados Unidos
(30 por ciento). Y si a los conservado-
res les recomendaba acciones con ele-
vada rentabilidad por dividendo, a los
inversores dispuestos a asumir algo
més de riesgo les recomienda grandes
valores como, en el caso de Espaiia,
BBVA, Santander y Gas Natural. Des-
de esta firma también dan consejos
respecto a las posiciones en renta fija
que se podrian adoptar: bonos de Ibe-
ria con vencimiento en 2022 y TIR del
3,50 por ciento; bonos de Petrobras
también con vencimiento en 2022 y
TIR del 4,44 por ciento; titulos de
CaixaBank con vencimiento en 2023 y
rendimiento del 3,31 por ciento; una
emisién a 2019 de NH Hotel Grupo,
con un interés del 3,63 por ciento; y,
por tltimo, Portugal Telecom a 2020y
rentabilidad del 3,89 por ciento.

También Carazo aconseja una expo-
sicién a bolsa del 35 por ciento para los
inversores moderados, con una expo-
sicién ligeramente sobreponderada en
Europa con respecto a Estados Unidos
y exposicién a emergentes de un 6 por
ciento. En renta fija, que pesarfa mds
de un 60 por ciento, recomienda infra-
ponderar deuda de gobiernos y sobre-
ponderar, en cambio, «high yield.

Miguel Angel Garcia aconseja, a los
inversores moderados, tener invertido
un 50 por ciento del patrimonio en
bolsa, el 16 por ciento en inversion al-
ternativa, el 14 por ciento en tesorerfa,
el 12 por ciento en bonos de gobiernos
y ¢l 8 por ciento en deuda corporativa.
También el experto de Abante aconse-
ja un 50 por ciento en bolsa, repartido
a razén de un 30 por ciento en Europa,
un 10 por ciento en Estados Unidos y
otro 10 por ciento en Japon.,

Un punto intermedio representa
Pablo Nortes, que aconseja invertir el
39,5 por ciento en renta variable, con
especial hincapié en Europa, puesto
que recomienda tener una exposicion
del 12 por ciento en renta variable
europea, otro 8,5 por ciento en com-
panias europeas de pequeda capitali-
zacion y otro 7,3 por ciento en bolsa
espafiola, frente a s6lo un 6,5 por
ciento en Estados Unidos y un 5 por
ciento en renta variable asidtica. La
mayor apuesta por Europa frente a
Estados Unidos se argumenta porque
las valoraciones que ofrecen las accio-
nes del Viejo Continente, segtn la
opinién de Nortes, son mds atractivas.
En cuanto a su apuesta emergente,
comenta: «Un gran nimero de paises
de este bloque han llevado a cabo »
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PARA PERFILES MAS AGRESIVOS

CARTERA RECOMENDADA POR PROFIM

CARTERA
TRESSIS

e ::«tt::ijdaede Gesconsult Renta Fija Flexible Rents Vatlable 90,0%
gestion activa | DNCA Invest Eurose Class A EUR. ESpaﬁa gx espafiola Z;fgx
uropa europea )
Halley Allinea Global Eurosa RV pane?.lropea 10,0%
Mixtos Carmignac Euro Patrimoine A Europa RV peq. capitaliz. 9,0%
20% |debolsa  |EUR EEUU  RVEEUU.  170%
cflexiblen Belgravia Epsilon Emerg.  RVemergentes 5,0%
BL-Global Flexible B Asia RY asidtica 5,0%
60% | Renta variable puros Frontera RV mer. frontera  4,5%
Metavalor Global RV global 8,0%
10% | Bolsa espafiola Ohiande Dol il 10,0%
Allianz Europe Equity Growth AT Global ~ Mixtos 10,0%
22% | Bolsa europea ;
Groupama Avenir Euro
%?Jgﬂgjn EJS Growth Equity A
edge
8% | Bolsa USA Capital Group US Grow and CARTERA DE
Income EUR FONDOS DE DPM*
Fidelity America A Acc EUR
Bolsa Lk sl
5% | emergente Schroder Asian Opportunitie 10% | Renta Fija Zona Euro
asiatica 20% | Renta fija Global
Sa4 B ponesd Invesco Japanesse Equity Core E 5% | Renta Fija Global
Aberdeen Japanese Equity EUR 10% | Renta Fija Zona Euro
Renta variable 25% | R. Variable Zona Euro
5% ;eii\t;r(;alji#aﬁli:; Petercam Securities Real Estate 10% | R. Variable Japén
g Europe B 10% | R. Variable EEUU
europeas 5% | R. Absoluto Global

reformas estructurales que han dado
los frutos esperados, mientras que las
incertidumbres politicas, en forma de
elecciones, se han disipado en mu-
chos de los casos y los resultados han
sido del agrado de los inversores. No
podemos pasar por alto lo beneficioso
que es para algunos paises la caida del
precio del petréleo, al ser éstos neta-
mente importadores, tal es el caso de
India o China».

PROPUESTAS PARA LOS
INVERSORES MAS AGRESIVOS

De acuerdo con los expertos consulta-
dos, este tipo de inversores se puede
permitir alcanzar una exposicién en
bolsa del 90 por ciento. De acuerdo
con Tressis, la apuesta mas importante
tendria que ser la bolsa europea, con
un 41 por ciento, sin contar Espaia,
que pesaria un 9,5 por ciento. Después,
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EE.UU., con un 17 por ciento. En

emergentes, un 5 por ciento, en renta

variable asidtica, un 5 por ciento. Ade-
mis, invertiria en mercados frontera un

4,5 por ciento de la cartera y en renta

variable global, un 8 por ciento. El otro

10 por ciento no expuesto directamen-
te a renta variable, lo destinatia a fon-
dos mixtos en un 10 por ciento.

Puy Carazo
Deutsche Asset &
Wealth Management

b

(*) Los fondos son los
mismos que en la
cartera conservadora.
Lo que varian son los
pesos

LA OPINION DEL EXPERTO

«EL MAS AGRESIVO DEBERTA
ESTAR EN UN 90 POR CIENTO
EXPUESTO A BOLSA Y EN UN

10 POR CIENTO EN RENTA FIJA

A CORTO»

Olea también aconseja a los inver-
sores mas agresivos tener un 90 por
ciento de su patrimonio invertido en
bolsa, con un 50 por ciento de sus
apuestas en Europa, el 25 por ciento
en Estados Unidos y el 15 por ciento
en Japén. Pero cree que el otro 10 por
ciento deberia estar en liquidez. Pare-
cida cartera propone Carazo: 90 por
ciento en bolsa y el otro 10 por ciento
en renta fija a corto plazo.

Luna reduce esa exposicion directa
alabolsa al 60 por ciento por la via de
fondos puros de renta variable, con
bolsa espaiola a través del Metavalor
u Okavango Delta; bolsa europea, con
el Allianz Europe Equity Growth AT
o Groupama Avenir Euro; bolsa esta-
dounidense con fondos que cubran el
riesgo délar, como el JP Morgan US
Growth Equity; bolsa americana, con
fondos que no cubran el riesgo délar,
como el Capital Group US Grow and
Income EUR o el Fidelity Americana,
ademds de bolsa emergente asiatica
con el Schroder Asian Opportunities,
bolsa japonesa, con el Invesco Japane-
se Equity Core E o el Aberdeen Japa-
nese Equity Eur, y, por tltimo, fondos
que apuesten por REITS o sociedades
inmobiliarias cotizadas europeas, con
el Petercam Securities Real Estate
Europe B. El otro 40 por ciento de la
cartera, la reparte entre fondos mixtos
de renta fija de gestién activa, con el
Gesconsult Renta fija Flexible y el DN-
CA Invest Eurose Class A EUR; y fon-
dos de bolsa flexible, con ideas como
el Halley Allinea Global, Carmignac
Furo Patrimoine, Belgravia Epsilon o
BL-Global Flexible B.

Desde Conecta Capital, s6lo acon-
sejan renta variable emergente a los
inversores mds agresivos, y con un pe-
so del 10 por ciento. En cuanto a ac-
ciones concretas, si a los conservadores
les recomendaba titulos con alta renta-
bilidad por dividendo y a los modera-
dos, grandes compaiiias, a los mds
agresivos les aconseja valores energéti-
cos y de otros sectores, como 1AG,
Repsol y Gamesa.

Miguel Llorente explica que, de mo-
mento, para los inversores mds agresi-
vos, les aconseja un 55 por ciento inver-
tido en bolsa. Pero, en caso de confir-
marse un suclo, aconsejaria elevar la
exposicion a bolsa hasta el 75 por cien-
to de la cartera, mientras que en renta
fija, en lugar de apostar por titulos a
corto plazo, deuda de Gobiernos, cor-
porativa y emergente, se quedaria sélo
con titulos empresariales y emergentes. m



