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FONDOS DE INVERSION

Los productos mixtos favoritos
del ahorro conservador

Los inversores conservadores apuestan por los fondos mixtos defensivos y flexibles, que les permiten
revalorizar ligeramente sus carteras y cubrirse ante posibles correcciones del mercado.

Sandra Sanchez

Los fondos mixtos se han
convertido en la gran apuesta
del inversor espanol, tradicio-
nalmente conservador, en es-
te primer trimestre.

La opcion de mantener el
dinero en depositos ha perdi-
do todo su atractivoy las posi-
bilidades de generar rentabili-
dad en las carteras sin asumir
riesgo han desaparecido. Asi,
los inversores rotan sus carte-
ras debatiéndose entre la bus-
queda de rentabilidad y el te-
mor a posibles correcciones.

En este contexto, el perfil
inversor mas tradicional ha
encontrado para sus ahorros
una alternativa como refugio
ante posibles correcciones en
los mercados. El ahorro con-
servador se esta colocando en
fondos con flexibilidad en la
gestion que permiten saltar
de un moderado apetito por
unas bolsas en maximos his-
toricos a fondos de deuda, que
pese a los tipos negativos,
mantienen sensacion de se-
guridad.

Solo en enero, las suscrip-
ciones en fondos mixtos se
dispararon por encima de los
1.500 millones de euros, se-
gun Inverco. Ninguna otra ca-
tegoria ha atraido tanta aten-
cion. De hecho, suponen el
55% de todo el dinero que en-
traen fondos este mes.

“Los conservadores tienen
que plantearse asumir algo de
riesgo y ademas, teniendo en
cuenta la valoracion de los ac-
tivos, no esperar grandes re-
tornos”, explica Carlos Fa-
rras, director de DPM Finan-
zas. Esta firma de asesora-
miento recomienda el Pyr-
ford Global Total Return
Fund, que tiene marcado el
objetivo de preservar el patri-
monio y batir alainflacion. La
cartera combina liquidez, bo-
nos gubernamentales ingle-
ses y acciones. Los gestores
varian el peso de los activos en
funcion de las valoraciones y
de las previsiones que mane-
jan. Y, ahora mismo, tienen
una cartera “muy prudente”.
Es curioso que en los ultimos
24 anos este fondo solo ha su-
frido pérdidas dos de ellos. Se
dejo un 0,7% en el turbulento
final de 2018.

El 55% de las
suscripciones en
fondos en enero
fueron a mixtos, mas
de 1.500 millones

El retomo medio
de los diez mixtos
conservadores que
mas ganan supera

ligeramente el 3%

Los conservadores
deben asumir algo

de riesgo y no esperar
grandes retornos,
segun los expertos

En realidad, la meta de este
fondo la comparten todos los
de la misma categoria. Y los
expertos advierten: “El con-
servador debe ser realista con
la rentabilidad esperada. No
debe esperar unarentabilidad
del 4% o 5% sin asumir nada
de riesgo”, recuerda José Ma-
ria Luna, socio de Luna
Sevilla Asesores Pa-
trimoniales.

La rentabilidad
media de los diez
fondos mixtos
conservadores
que mas ganan a
tres anos se situa li-
geramente por encima
del 3%, segun Mor-
ningstar. Y en el ultimo
mes, segun la patronal
de fondos, la categoria
de mixtos conservado-
res se ha revalorizado un
0,28% (la rentabilidad me-
diadel sector esta en numeros
rojos, en el 0,30%).

Rentabilidad minima

La rentabilidad también es
moderada para el mixto con-
servador que mas gana a tres
anos, el CaixaBank Renta Fi-
ja Subordinada Platinum.
Sube un 5,3% a tres anosy lle-
va un 0,9% en el ano. Aproxi-
madamente tiene el 50% de
su patrimonio invertido en

deuda subordinada y

los gestores se guardan
hasta un 15% para invertir en
acciones. “Hemos ido alar-
gando el plazo de losbonos en
los que invertimos de un mis-
mo emisor y, por activos, he-

LOS MEJORES MIXTOS DEFENSIVOS

Rentabilidad a tres afios, en porcentaje.

CaixaBank Renta Fija Subordinada Platinum _ 5,30
Multiadvisor G. CFG R 381
UBS Retorno Activo ] 260
ING Direct FN Moderado -] 2,56
Bestinver Patrimonio _ 2,55
T . -
Global Diversification Fund O 2,40
Ibercaja Sostenible y Solidariol 1 2,2
MutuafondoFortalezz O 22
UBS Mixto Gestion Activa ] 217
Fuente: Morningstar Expansic
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mos tomado beneficios en
deuda subordinada de emiso-
res no financieros”, detallan
los gestores. Actualmente al-
go mas del 15% de la cartera
estaen liquidez.

Renta 4 es una de las gesto-
ras que esta recomendando
mixtos en el contexto actual
de incertidumbre en los mer-
cados. “Hay mucha liquidez y
también un problema para
rentabilizarla”, explica Mi-
guel Jiménez, gestor del Ren-
ta4 Nexus. “Los mixtos abren
una ventana nueva de posibi-
lidades porque invertir en
renta fija tiene un riesgo que
puede modularse incluyendo
algo de Bolsa”. Este fondo
mixto de Renta 4 obtiene a
cinco anos una rentabilidad
del1,46%, segiin Morningstar.

Actualmente tienen alrede-
dor de un 20% de liquidez,
para ir reasignando en fun-
cion de las correcciones, un
17% en Bolsa y en la parte de
renta fija, el equipo de gestion

invierte en “riesgo muy
bien pagado”.

La parte de renta fija, que
ha dejado de aportar rentabi-
lidad moderada pero recu-
rrente (por el contexto de ti-
pos negativos), cumple el ob-
jetivo dentro de los mixtos de
actuar como seguro en caso
de correcciones. Es la parte de
la cartera invertida en Bolsa la
que cumple con el proposito
de generar valor.

En este sentido, el 60% del
resultado viene de la inver-
sion en renta variable y 40%
de renta fija. Los activos que
mas han aportado hansidolos
bonos de OHL, Dia y las ac-
ciones de Facebook.

En la misma linea, Guiller-
mo Santos, de iCapital reco-
mienda algunos mixtos con
este sesgo como el DIP Lift
Global Value Fund y el BNY
Mellon Global Real Return,
que cuentan con enfoques de
inversion prudentes, combi-
nando renta variable y distin-
tos tipos de bonos.

Riesgo
En todo caso, en el actual con-
texto de mercado, con los in-
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dices marcando ma-
ximos, los expertos son
extremadamente prudentes
con el porcentaje de cartera
invertido en acciones (tanto
en la proporcion como en la
seleccion de activos).

En este sentido, los gesto-
res coinciden en orientar la
parte de los mixtos conserva-
dores invertida en renta va-
riable a dividendos. “Reco-
mendamos buscar gestores
con un enfoque de busqueda
de valoraciones razonables,
en companias generadoras de
caja estable y creciente, ade-
mas de un atractivo dividen-
do”, sugiere Farras.

Un ejemplo es Altair Fon-
do Patrimonio II. El equipo
gestor de esta firma que ha
apostado tradicionalmente
por los fondos mixtos busca
companias de alta calidad,
con elevada rentabilidad por
dividendo y balance solido, y
que generen caja.

Este producto obtiene una
rentabilidad anualizada a diez
anos del 4,06%, y esta entre
los mejores de su categoria en
este periodo. “Rotamos la car-
tera entre tres y cinco veces al
ano y solamente invertimos
hasta un 10% del fondo en
rentavariable”, explica Carlos
Mendoza, uno de los gestores
del fondo.

Ahora mismo, tras las cai-
das en las bolsas del mes pa-
sado, la gestora deshizo sus
posiciones en renta variable
y el fondo le debe la totalidad
de su comportamiento a la
renta fija.

Rentabilidad

El fondo mas rentable a tres afos
de entre los mixtos conservadores
gana un 5,3%. Se trata del
CaixaBank Renta Fija Subordinada
Platinum. En torno al 50% del
patrimonio del fondo esta invertido
en deuda subordinada y

se guarda la opcién de destinar
hasta un 15% a activos de renta

Tendencias

Las grandes fortunas espafiolas han
rotado sus carteras hacia productos
mas conservadores para cubrirse
de una posible correccion en los
mercados internacionales.

Dentro de los fondos conservadores
preferidos por los grandes
patrimonios destacan aquellos

que apuestan por deuda a corto

Aluvion de dinero

El 55% de las suscripciones que
recibio el sector de fondos de
inversion en Espafa durante el mes
de enero las atrajeron los fondos
mixtos. Se trata de algo mas

de 1.500 millones en entradas.

Y la mayor parte de ellos fueron
alos fondos mixtos de caracter
conservador, los que invierten

un mayor porcentaje en renta fija.

variable.

plazo.

Los fondos de renta fija
donde invierten los ricos

Los grandes patrimonios incorporan en los ultimos meses a sus
carteras fondos ultraconservadores de gestoras internacionales.

Sandra Sanchez

Si en los tltimos meses ha ha-
bido un movimiento genera-
lizado en las carteras de los
grandes patrimonios espa-
noles hasido el de incluir fon-
dos de caracter conserva-
dor para cubrirse de po-
sibles correcciones
enlos mercados.

Porlo general,
en los ultimos
meses las gran-
des fortunas
nacionales han
llevado parte
de la inversion
hacia productos
ultraconservadores
que, al contrario de la
parte que estan dejando
parada en liquidez, al me-
nos, les permite compensar la
inflacion. Ademas, cuentan
con otro elemento en comun:
practicamente todos son pro-
ductos de renta fija de gestoras
internacionales.

El M&G Optimal Income
es uno de los fondos favoritos
de los altos patrimonios espa-
noles, y uno de los que mas
suscripciones recibio en 2019
entre este segmento de inver-
sores, segun la consultora
Vdos.

Este fondo invierte tanto en
deuda de gobiernos, como de
empresas, con diferentes gra-
dos de inversion, y se guarda
la posibilidad de destinar par-
te del patrimonio a renta va-
riable para compensar. Ac-
tualmente, segiin Bloomberg,
tiene algo mas de un 70% en
deuda soberana y alrededor
de un 10% en acciones. Segin
Morningstar, obtiene una
rentabilidad anualizada a dos
y cinco anos en torno al 2%.

Siguiendo los movimientos
en cartera que detallan a la

.
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Los fondos de deuda
a corto plazo estan
entre los favoritos
para combatir

la volatilidad

Comision Nacional del Mer-
cado de Valores (CNMYV) las
Sicav espanolas, el DWS
Floating Rate Notes esta
siendo uno de los mas solici-
tados. Este fondo, como mu-
chos otros de los favoritos, se
mueve en rentabilidades infi-
mas, pero cumple la funcion
de preservar el capital. La
rentabilidad anualizada a cin-
co anos es del 0,08%.

Este fondo de lagestoraale-
mana se mueve en una volati-
lidad minima del 0,4%, y tiene
la mayor parte de su cartera
en deuda de calidad elevada.
El12% estaen liquidez.

El American Income

Los ETF de renta fija
se popularizan por el
acceso que permiten
a mercados

muy especificos

Portfolio de Allianz Bernstein
y laversion en euros del Credit
Short Duration, de Axa son
otros ejemplos. El de la gestora
francesa invierte endeudacor-
porativa a corto plazo de la zo-
na euro, sobre todo (algo mas
del 40%) endeuda emitida por
entidades financieras. En lo
que va de ano apenas se ha re-
valorizado un 0,1%, en la mis-
ma linea que el resto de fondos
delamisma categoria.

Las estrategias de renta fija
a corto plazo estan, de hecho,
entre las favoritas entre este
segmento de inversion. Otros
fondos como el Global Short
Duration Income de Fidelity,

que apues-
ta por

p— deuda
corporativa

con grado de in-
version a nivel mun-

dial y una duracion maxi-
ma de tres anos o el Euro
Short Duration Bond, de
Goldman Sachs Asset Mana-
gement, con una duracion
media de dos afios, son solo

. algianejemplo.
: Quiza es de los movi-
'~ mientos menos conserva-

dores, pero no suele fallar
en las carteras de los mayo-
res patrimonios. Al menos
en las ultimas incorporacio-
nes. Se trata del Pimco GIS
Income Fund, un fondo de
renta fija global a corto plazo,
con una rentabilidad anuali-
zada del 1,78% a tres anos, se-
gun Mornginstar. Es muy co-
nocido en el sector por ser
uno de los fondos de deuda
mas diversificados.

ETFen cartera
Entre los fondos que mas sus-
cripciones reciben de inver-
sores institucionales y de altos
patrimonios hay otra particu-
laridad respecto a los que eli-
gen los minoristas. Y es que
tienen apetito por incluir
ETF derentafija en cartera.
El regreso de la volatilidad
ha favorecido la apuesta por
estos fondos que permiten ac-
ceder a mercados especificos
que usualmente se utilizan
como cobertura. Por ejemplo,
entre los mas repetidos en las
carteras esta el iShares 1-3
Year Treasury Bond ETF,
que da acceso a un indice
compuesto por bonos del Te-
soro de EEUU, con venci-
mientos entre uno y tres anos.
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De fondos
y demas

Marcelo

Casadejus
Analista del mercado
de fondos

Parece que va
a llover...

El acuerdo de los dos partidos
en el poder trata sobre los ejes
en los que se movera la coali-
cion durante lalegislatura fijan-
do medidas concretas sobre
cuestiones de importancia co-
mo son el ahorro y la inversion.

Por partes.

Sobre uno de los mayores ca-
ballos de batalla politica, las Si-
cav, se pretende aplicar un ma-
yor control para guardar un es-
tricto cumplimiento de la legis-
lacion objetivando sobre el nu-
mero de accionistasy exigiendo
mas requisitos para cumplir
con la idea de gestion colectiva
estableciendo maximos por
participe ampliando el porcen-
taje a personas o entidades vin-
culadas, todo con el subyacente
de que no sean un instrumento
de interesado manejo personal,
marco que augura un trasvase
de capitales hacia instrumentos
alternativos domiciliados en
otros estados de la Union Euro-
pea, léase Luxemburgo.

Con relacion a las nuevas
cargas impositivas, la aplica-
cion de lamal llamada Tasa To-
bin tendra un coste del 0,2%
para los intermediarios finan-
cieros que transmitan o ejecu-
ten operaciones de compra-
venta de acciones de socieda-
des espanolas con una capitali-
zacion bursatil superior a los
mil millones de euros, en resu-
men las 60 mayores compaiias
del pais, que —anado- veremos
quién lo paga.

Siguiendo con la tributacion,
enconcreto ladel ahorro, el tipo
estatal sobre las rentas del capi-
tal se incrementara en cuatro
puntos pasando de la horquilla
9,5-11,5a135-155 con lo que
el coste fiscal total (tipo estatal
mas tipo autonomico) quedara
entre el 23%yel 27% en funcion
alosrendimientos obtenidos.

Asi mismo los contribuyen-
tes que presenten rentas del
ahorro superiores a los 140.000
euros aumentaran su coste en
dos puntos y si ingresan mas de
300 mil euros la subida sera de
cuatro puntos.

Todo esto y mas cuestiones
colaterales estan en un papel.
Habra que dejar pasar el tiem-
po para ver como se escribe de

verdad.

://blogs.expansion.com/
I.'ttglogs/web/casadejus.html



