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AHORA QUE PRESERVAR EL CAPITAL SE HA CONVERTIDO EN UNA MAXIMA OBLIGADA PARA
LOS AHORRADORES, LA RENTA FIJA BRILLA CON LUZ PROPIA, AUNQUE NO TODOS LOS
PRODUCTOQS DE ESTA CATEGORIA SON SEGUROS Y DE BAJO RIESGO

Elegir un fondo de inversién puede parecer
tan sencillo como abrir el armario, echar
un vistazo de todos los complementos y
decidirse por el primer traje que, en princi-
pio, guste. Sin embargo, en plena crisis,
hay que saber seleccionar el “traje” menos
arriesgado. Una decision nada facil puesto
que, como los estudiantes, el entorno refe-
rido a los fondos de inversion esta someti-
do a examen en la actualidad. Ante la quie-
bra de Lehman Brothers o el fraude de
Madoff algunos de los fondos considerados
mas seguros han entrado en niimeros rojos.
Los nefastos acontecimientos financieros
han dejado claro que no todos los produc-
tos en apariencia de bajo riesgo lo son y
que ahora mas que nunca conviene evaluar
cuales son aptos y cuales no para defender-
se de la crisis. En consecuencia, son
muchos los ahorradores que no saben qué
hacer en este momento con su dinero y se
plantean cuestiones como si queda en el
mercado algun fondo de inversidn seguro,
si de verdad hay fondos sin riesgo y con
qué tipo de fondos se puede proteger el
patrimonio en plena crisis. Por ello, saber
combinar rentabilidad y riesgo es funda-
mental para sentirse cdémodo y seguro con
el instrumento elegido.

Para afianzar las posibilidades de preser-
var el capital y obtener alguna ganancia,
por minima que sea, hay que dirigir todas
las miradas hacia los productos de renta
fija. Pero no a todos. En una clasificacion
de menor a mayor riesgo, se situarian en la
actualidad los siguientes fondos: moneta-
rios, fondos garantizados de renta fija, fon-
dos de renta fija europea a corto y largo

plazo y fondos de renta fija privada de cali-
dad. Por el contrario, conviene evitar los
fondos de renta fija de alto rendimiento (los
denominados “high yield") y los fondos
monetarios dindmicos que invierten en
bonos de empresas de baja calidad crediti-
cia. Tampoco son fondos aptos para superar
la crisis los mixtos ni los de renta variable,
en cualquiera de sus categorias.

En la actualidad la industria de los fondos
de inversion cuenta con mas de 6.000 pro-
ductos distintos, mas de seis millones de
inversores y gestiona un capital de 165.655
millones de euros. Por tanto, aunque algu-
nos productos se hayan visto afectados por
los Ultimos sucesos negativos, no hay que
meter a todas las gestoras ni a todas las
categorias de fondos en el mismo saco.
También en plena crisis se comercializan
fondos con los que se puede proteger el
capital y conseguir revalorizaciones, aunque
no sean muy altas. Eso si, hay que saber
elegir bien. Dos consejos basicos: no todos
los fondos de renta fija son seguros y todos
implican un riesgo aunque sea bajo.
Muchos de ellos no son aptos para los mas
conservadores que buscan, sobre todo, pre-
servar su capital.

Fondos aptos

1. Fondos monetarios:

En 2009 se espera que la rentabilidad
de este tipo de productos sea baja. Si
se tiene en cuenta que los tipos de
interés pueden caer en Europa hasta el
1%, es probable que los monetarios
renten en torno al 1 o el 1,5%. Pero,

aun pensando en una hipotética renta-
bilidad baja, es recomendable su con-
tratacion para defenderse de la crisis.
Con la inflacion situada en el 0,8%
ningln inversor que apueste por los
fondos monetarios mas conservadores
perdera poder adquisitivo.

Este tipo de fondos han sido tradicio-
nalmente los productos de menos ries-
go, con la obtencion de rentabilidades
positivas. Invierten en activos de renta
fija a muy corto plazo, con vencimien-
tos inferiores a doce meses. En 2008,
segun los ultimos datos de la
Asociacion de Instituciones de Inversion
Colectiva (Inverso), sélo los fondos
monetarios, los garantizados y los de
renta fija a corto y largo plazo conclu-
yeron con ganancias.

Pero, jqué debe contener la cartera del
fondo monetario en concreto? En parti-
cular, este afio la apuesta mas segura
viene de la mano de los fondos mone-
tarios que inviertan en deuda publica
europea Y, sobre todo, espanola. Entre
las mejores opciones se halla la de
invertir en monetarios que, a su vez, lo
hagan en activos emitidos por gobier-
nos que gozan de las mejores califica-
ciones realizadas por las agencias de
rating.

2. Fondos garantizados:

Preservar el capital 100% es la princi-
pal premisa con la que hoy este tipo de
fondos atraen a un gran nimero de
ahorradores. Cuando la aversién al

riesgo aumenta, como ocurre en estos
momentos, estos productos vuelven a
copar los mayores esfuerzos comerciales
de las gestoras por atraer capital. Ahora
bien, no todos los garantizados son
seguros. Lo primero que hay que mirar
antes de optar por uno de estos instru-
mentos es que garantice todo el capital
invertido, porque hay algunos que sélo
protegen el 90 6 95%. El segundo
punto que hay que aclarar es que toda-
via, tal y como estan los mercados, es
dificil ganar con un garantizado de
renta variable, es decir con fondos que
vinculan su rentabilidad a lo que haga
la bolsa. En la actualidad, los inverso-
res que quieren defenderse de la crisis
eligen un garantizado de renta fija
que de verdad le asegure unas ganan-
cias periddicas y no dependa de la
evolucion del mercado ni de otras
condiciones extrainas. Solo el pasado
ano los garantizados de renta fija con-
cluyeron con unas ganancias medias
del 3,28%, con lo que se alzaron como
la mejor categoria de todo este merca-
do en Espana.

3. Fondos de renta fija a corto y
largo plazo:

Cuentan también con el aprobado en
plena crisis. Es decir, son categorias de
fondos que se pueden mantener en car-
tera porque en principio se comportan
bien en tiempos dificiles. En cuanto a
fondos de renta fija a corto plazo, con-
viene apostar por aquellos que invier-
tan sobre todo en deuda gubernamen-

tal y que diversifiquen una pequena
parte de su cartera con renta fija priva-
da de empresas solventes.

Con el fin de aprovechar la tendencia
bajista de los tipos de interés, también
interesa apostar por fondos de renta
fija a largo plazo. Por lo general, si
bajan los tipos de interés las emisiones
que hay ya en el mercado valen mas
(suben su precio). En todo caso, con-
viene apostar por fondos de renta fija
que inviertan en activos de la zona
euro. Es aconsejable evitar los fondos
que apuestan por la deuda de otros
paises porque esa inversion introduce
un nuevo riesgo adicional al de los
tipos de interés -el riesgo de cambio-.
Si la moneda del pais en el que invierte
el fondo baja, la inversion también
bajara.

En 2008, los fondos de renta fija a
largo plazo espanoles concluyeron con
unas ganancias del 2,45%, mientras
que los de renta fija a corto plazo espa-
foles lograron una rentabilidad media
del 1,21%. Sin embargo, los de renta
fija a largo plazo internacionales
concluyeron con unas leves pérdidas
del 0,22%.

4. Fondos de renta fija privada
de calidad:

Ante las bajas rentabilidades de la deuda
publica, quienes estén dispuestos a asu-
mir una pizca mas de riesgo pueden
mirar hacia los fondos de renta fija pri-
vada. En este caso, la seleccion debe ser
minuciosa. La clave esta en apostar por
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fondos que inviertan en deuda de
empresas solventes, de sectores defensi-
vos y basicos (eléctricas, energéticas o
telecomunicaciones) con balances sanea-
dos. En la actualidad, los diferenciales
que estan dando este tipo de fondos son
superiores a los de la renta fija guberna-
mental y previsiblemente se mantendran
asi todo el ejercicio, pero solo en la renta
fija privada de calidad. Se evitaran por
tanto los fondos que invierten en renta
fija emitida por empresas de sectores
como la automocion o el financiero.

Fondos de renta fija no aptos

Hay que enterrar el mito de que todos los
fondos de renta fija son seguros y dan
rentabilidades fijas, como su propio ape-
llido indica. No es asi. También la renta
fija puede acarrear pérdidas si el gestor
no mueve la cartera en funcién de las
condiciones de mercado. Esto es asi por-
que los activos de renta fija también
suben o bajan de valor en funcién de
determinadas variables, como los tipos de
interés, la demanda o la coyuntura econé-
mica o empresarial particular. Por ejem-
plo, en la actualidad, se aconseja huir de
los fondos monetarios dinamicos. Estos
productos, que en épocas de bonanza dan
un plus de rentabilidad sobre los moneta-
rios puros, arrojan pérdidas en etapas de
vacas flacas. Esto se debe a que una parte
de su cartera la invierten en activos de
empresas o gobiernos de baja calificacion
crediticia, en los denominados “activos
basura”. El riesgo a afrontar impagos
empresariales es hoy dia muy alto, asi
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que conviene evitar este tipo de fondos.
Por muy pequefa que sea su exposicion a
estos “activos contaminantes”, si una
empresa en la que se invierte quiebra, el
impacto en la rentabilidad es notable.

Lo mismo ocurre, pero en mayor propor-
cién, con los denominados “high yield”
(renta fija de alto rendimiento) que
invierten en bonos de empresas de
dudosa o muy baja calificacion
crediticia. Aun siendo fondos de renta
fija, el riesgo que se asume ahora invir-
tiendo en ellos es muy elevado. Su renta-
bilidad cae en picado si una de las
empresas por las que apuestan quiebra.
Este afo ofrecen rentabilidades medias
del 8%. No obstante, su volatilidad y
riesgo es alto, con lo que no son produc-
tos adecuados para los inversores mas
prudentes. //
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LOS FONDOS
GARANTIZADOS DE RENTA
FIJA CONCLUYERON 2008
CON UNAS GANANCIAS

MEDIAS DEL 3,28%, LA
MEJOR CATEGORIA DE TODO
ESTE MERCADO EN ESPANA




