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Fondos de inversién mixtos:
‘el efecto duracién

Cuando se elige un fondo mixto, muchas Veoes no
se es consciente de las dlfe:enmas de rentab|lldad
entre un fondo uotro. Sepa por que ocurre esto
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Los fondos mixtos de renta fija
son muy populares entre los
ahorradores espafioles. La com-

binacién de renta fija con ren- .

ta variable, con el afiadido de
gue en estos productos la pri-
mera tiene mucho mas peso que
la segunda, convierte a estos
productos en una opcién muy
atractiva para el inversor es-
pafiol, bastante conservador a
la hora de invertir en los mer-
cados financieros.

Pero algo esti ocurriendo en -
los ltimos meses. Estan sur- -

giendo diferencias muy llama-
tivas en cuanto a rentabilidad
en estos productos Hay fondos
mixtos de renta fija que este
afig superan en varios puntos
porcentuales a otros, cuando
tedricamente son muy simila-
Tes, ya que pertenecen a la mis-

" ma familia de fondos. Pero si
mv&;tlgamos un poco, VEremos
que no lo son tanto.

- Qué esta ocurriendo :
Y no acaba ahila cosa. Es muy

posible gue haya muchos in-
versores que no tengan fondos
mixtos en cartera, pero lo que .

es seguro es que la mayoria de
los que tienen planes de pen-

siones tienen productos mixtos -

con un importante componen-
te de renta fija, porque el grue-
so del dinero invertido en pla:
nes de pensiones en Espafia es-
td en productos mixtos. Y
cuando revisen su evolucion se
preguntaran: si estd subiendo
la bolsa y el resto de la cartera
es renta fija jcomo es que el re-
sultado es tan flojo?

" Los fondos de inversién
' IiXtos son una opcion

muy atractiva para el
inversor espanol,
bastante conservador

Pero hay que ser
selectivos, ya que existen
importantes diferencias
de rentabilidad

entre un fondo y otro

Hay motivos varios (comi-

- siones, porcentaje de renta va-

riable en cartera,..), pero hay
uno muy importante que no sue-
le conocer el ahorrador medio:
el tipo de bonos (renta fija) que
tiene el fondo/plan en cartera.

Todos sabemos que las su-
bidas de los tipos de interés per-
judican a nuestras hipotecas. A
partir de ahora apunten una
nueva victima: los fondos y pla-
nes que tienen renta fija en car-

' tera. El motivo: el efecto inver-

s0 que sobre el precio de los bo-
nos tiene la subida de tipos.
Suben los tipos, baja el precio
de los bonos y, en consecuen-

“cia, el valor liquidativo de los

fondos y planes que invierten
en ellos.

Hay gestores que, ante la po-
sibilidad de un periodo prolon-
gado de subidas de tipos, adap-
tan la composicion de la carte-

‘ra al nuevo escenario. Para ello,

sustituyen los bonos con venci-
miento a largo plazo por activos
a mas corto plazo, que, de he-
cho, si son a2 muy corto (activos

monetarios), se ven beneficia-
dos en un contexto de subida de
tipos, ya que las posiciones se
renuevan a tipos superiores. Es-

‘te proceso de adaptacion se de-

nomina «reducir la duracién»
de la cartera.

Ya lo dijo Darwin: el ser hu-
mano no es superior a los ani-
males por su inteligencia -que

‘a veces falla estrepitosamente
—s8ino por su capacidad de adap- _

tacion al medio.

" - En el grafico que acompaiia
este articulo vemos la evolucion
reciente de dos fondos de in-
version mixtos. Uno tiene una
duracién muy corta, adaptada
2 la situacién del mercado. El
otro tiene una duracién supe-

rior, a de mis de tres afios. Am-

bos tienen el mismo peso de
renta variable en cartera, asi
que la diferencia de rentabili-

dad se explica por la gestion de

la renta fija en cartera, y mas
concretamente por el efecto ne-
gativo que sobre el segundo tie-
ne la subida de tipos v el efecto
positivo —o al menos no negati-
vo - que tiene en el segundo.

Y si hiciéramos esta compa-
rativa entre fondos de pensio-
nes seria todavia mas llamati-
va, porgue con la historia de
que es una inversidn a largo
plazo, muchos gestores se limi-
tan'a mantener la cartera esté-
tica, como si invertir a largo
plazo implicara no hacer nada
ante cambios de ciclo en los
mercados.

Antes de finalizar -¥ de que
usted vaya a comprebar como
va su fondo/plan mixto-, acla-
remos que muchas veces si el
gestor no adapta la composicion
de su cartera no es porque no
quiera, sino porgue no le dejan.
Tiene el mandato de invertir en

renta fija a largo, v eso eslo que

hay. En ese caso no culpe al ges-
tor, pero tal vez es momento de

plantearse cambiar de entidad

gestora.




