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INVERSIÓN COLECTIVA
MERCADOS

En diciembre, las
entradas de dinero
en los fondos
han sido las más
elevadas desde
hace casi dos años

Avalancha de
dinero a los fondos

Primo González
Desdeprincipiosdel año2018,ha-
cecasidosaños, lasentradasnetas
de dinero en los fondos de inver-
siónnohabíansuperadonunca los
1.000millonesdeeurosenunsólo
mes. El pasadomes de diciembre,
las entradas netas alcanzaron los
1.354 millones de euros, lo que si-
tuóel importe totalde lasentradas
de capitales en cerca de 1.700 mi-
llones en el conjunto del año. Es
decir,elúltimomesdelpasadoaño
protagonizóel80%delasentradas
de capitales a los fondos españo-
les, un hecho que no tiene prece-
dentesporloelevadodelaconcen-
tración de las entradas de dinero
enunperiodotancortodetiempo.
El interés de los inversores

por los fondos se concentró sobre
todo en los fondos de renta fija
en sus diversas categorías aunque
las mayores cuantías se concen-
traron en los fondos de renta fija a
largo plazo en la zona euro y en
los fondosmixtosdeámbito inter-
nacional.
Hay que bajar a la tercera plaza

paraencontraralosfondosderen-
ta variable internacional europea,
en los cuales entraron cerca de
3.400millones de euros en térmi-
nos netos. Esta categoría fue la

más rentable con ganancias supe-
rioresal20%,aunqueenelcasode
losfondosqueinviertenenlabolsa
deEstadosUnidos, la rentabilidad
hallegadoal26,5%,lasbolsasesta-
dounidenses se encuentran enzo-
na de máximos históricos, lo que
nohasidoalicientesuficientepara
que los inversores apostaran por
este mercado en vez de hacer los
otras fórmulas.
Lainesperadareaccióndeldine-

roenelúltimomesdel año secon-
centró, no obstante, en algunos
fondos bursátiles, lo que subraya
el súbito interés de los inversores
por la renta variable, lo quequizás
es un preludio de las tendencias
que se van a desarrollar a lo largo
de los primeros meses del año
2020,apesardelnubladohorizon-
te que se vislumbra debido a la in-
fluenciadediversos conflictospo-
líticos y económicos que están

complicando la evolución de la
economía.
La actitud de los inversores en

estos primeros compases del año
ofrece un cariz cargado de dudas
pero en modo alguno pesimista.
Durante lasdosprimerassemanas
del año, las ganancias, aunque
modestas, se han impuesto a las
pérdidas en la mayoría de las
categorías de fondos, incluida la
de los fondos que invierten en la
bolsaespañola.

El dinero cerró el año
reforzando su apuesta
por la renta fija y por
algunos segmentos de
la renta variable

Perdedores
P.González
Trasanalizaralbalancede los fon-
dos de inversión españoles duran-
te el pasado año según los tipos y
lasfilosofíasdeinversión,unacon-
clusiónsepuedeextraerconcierta
seguridad: los inversores que te-
nían su dinero en fondos que se
presentan como garantes de la se-
guridadhan cosechado resultados
bastante nefastos. Más aún, las
rentabilidades de los fondos con
ingredientesderiesgohansupera-
do de largo los resultados, casi
siempre negativos, de los fondos
de tipodefensivo.
Son cuatro los tipos de fondos

que acreditan condiciones para
darle rentabilidad al dinero de los
ahorradores, incluso cuando la
situación de los mercados se pre-
senta más adversa: los fondos de
rentabilidad absoluta, los garanti-
zados y los de gestión pasiva, ade-

más de una parte de los fondos de
renta fija, en especial los de más
cortoplazo.
En estos cuatro escenarios es en

donde los inversores suelen bus-
car garantías más o menos ciertas
de ganancias o, cuando menos, de
pérdidas inferiores a las que co-
rren los inversoresde losdemás ti-
pos de fondos, sobre todo de los
fondos de riesgo, es decir, los que
inviertenenbolsaoenrenta fijade
medioy largoplazo.
La experiencia del año 2019 ha

sidobastanteilustrativa.Porejem-
plo, entre los 25 fondos conmayo-
res pérdidas, siete pertenecían al
grupo de retorno absoluto, es de-
cir, fondosquetienencomoobjeti-
vo obtener beneficio sean cuales
sean las condiciones de losmerca-
dos.Entre los siete fondosconma-
yores pérdidas, cuatro pertene-
cían a este tipo de fondos que po-

drían calificarse como ultrade-
fensivos. Este grupo de fondos ha
presentado resultados incluso ne-
gativos en su conjunto en el 2018
mientrasenelejerciciodel2019lo-
grógananciasensuconjunto,pero
fuerondelasmásbajasdelabanico
degruposde fondosde inversión.
Losfondosderentabilidadabso-

lutamanejanen laactualidadnada

menos que 11.700 millones de eu-
ros y de sus carteras salieron du-
rante el año pasado más de 2.600
millones de euros como conse-
cuencia del desencanto de los in-
versores. Fue el tipo de fondos del
quemásdinerosalióduranteelpa-
sadoejercicio,pordelantedeotras
categorías como los fondosdeges-
tiónpasivao losgarantizados.

1 Caja Ing. Iberian Equity Caja de Ing. 1,075 9,866 -9,328 5,372 21,28

2 Gesconsult Crecimiento Gesconsult 0,957 14,621 -17,281 1,155 10,80

3 GVCGaesco Bolsalider GVC Gaesco 0,824 13,013 -14,054 0,87 11,65

4 CaixaBank Bol Gest Esp Estándar CaixaBank 0,761 17,952 -11,558 3,499 49,19

5 Rural R. Variable Esp. Cl Est. B. Cooperativo 0,710 9,775 -16,573 -0,419 39,64

6 BBVA Bolsa Plus BBVA 0,646 8,979 -10,590 1,828 40,60

7 EDM-Inversión Clase R EDMHolding 0,612 11,436 -8,803 3,047 195,82

8 Eurovalor Bolsa Allianz 0,580 19,733 -15,554 3,26 56,50

9 Renta 4 Bolsa Renta 4 0,565 14,325 -9,007 6,217 68,94

10 BNP Paribas Bolsa Española BNP Paribas 0,564 12,182 -12,239 1,9 31,49

11 BBVA Bolsa BBVA 0,554 9,502 -13,569 0,267 138,07

12 Bankia Bolsa Esp. Cl Univ. Bankia 0,547 12,154 -11,128 1,442 44,51

13 CaixaBank Bolsa Esp. 150 Cl Est. CaixaBank 0,530 23,097 -19,171 3,459 51,58

14 NB Bolsa Selección Novo Banco 0,526 11,956 -13,455 1,835 15,03

15 Imantia RV Iberia Imantia Capital 0,518 9,058 -13,334 0,672 24,75

16 Santander Small Caps Esp Santander 0,516 6,339 -12,233 5,063 641,39

17 Liberbank RV España Liberbank 0,483 6,977 -14,521 -0,238 13,48

18 Eurovalor Bolsa Española Allianz 0,459 18,148 -13,581 3,974 71,82

19 GCO Acciones Catalana Occ 0,439 14,458 -9,982 3,197 163,01

20 Bestinver Bolsa Bestinver 0,425 10,513 -8,657 3,525 249,43

21 Sabadell España Bolsa (Base) B. Sabadell 0,384 4,426 -18,205 -2,999 46,27

22 UBS España Gestión Activa Cl Q UBS 0,382 17,866 ND ND 12,71

23 Mutuafondo España (A) MutuaMadril. 0,377 10,796 -4,359 5,257 70,80

24 Bankoa Bolsa Bankoa 0,371 12,838 -12,794 1,306 10,17

25 Santalucía Espabolsa Cl A Santalucía 0,333 9,903 -6,849 4,717 214,01

26 Unifond R Var España Cl A Unicaja Banco 0,330 8,879 -13,196 0,852 47,22

27 Santalucía Ibérico Acciones Cl A Santalucía 0,329 9,511 -4,371 7,244 84,32

28 Laboral Kutxa Bolsa C. Laboral 0,306 8,787 -14,776 -0,557 13,84

29 Sabadell España Div. (Cartera) B. Sabadell 0,275 11,462 -15,402 3,46 36,08

30 Bankia BP R. Var. España Cl Univ. Bankia 0,271 12,752 -11,087 1,823 5,23

31 DWS Acciones Españolas Deutsche 0,263 14,708 -8,838 5,844 48,34

32 Fondmapfre Bolsa Iberia Mapfre 0,245 13,111 -14,384 1,041 46,09

33 Momento España Gesconsult 0,240 5,065 ND ND 1,84

34 Credit Suisse Bolsa Cl A Credit Suisse 0,222 12,221 ND ND 24,64

35 Gesconsult Renta Variable Gesconsult 0,214 6,362 -6,342 5,239 60,58

36 Kutxabank Bolsa Kutxabank 0,205 8,833 -13,945 0,35 41,32

37 Metavalor Metagestión 0,205 4,687 -10,023 0,626 51,10

38 Credit Suisse Bolsa Cl B Credit Suisse 0,200 11,104 -10,784 -0,009 8,67

39 DP Bolsa Española A Degroof Petercam 0,151 10,663 -11,295 0,585 4,72

40 Bankia Dividendo España Cl Univ Bankia 0,150 12,444 -8,813 3,092 54,96

41 Gescooperativo Sm. C. Euro Cl Est. B. Cooperativo 0,099 17,296 -20,977 0,24 9,62

42 Unifond Small &Mid Caps Cl A Unicaja Banco 0,071 4,762 ND ND 5,00

43 Catalana Occ. Bolsa Esp Gesiuris 0,069 8,439 -10,181 2,228 33,43

44 Trea Iberia Equity Cl A Trea AM 0,054 5,103 -7,473 1,525 2,77

45 Santander Acc. Esp. Cl Cartera Santander 0,052 9,640 -8,631 ND 247,49

46 Bankia Small &Mid C. Esp. Cl Int. Bankia 0,033 11,954 ND ND 26,46

47 Gestifonsa R Var España ClMinor. B. Caminos 0,030 7,841 -11,420 1,63 13,29

48 Santander Acc. Españolas (C) Santander 0,029 8,354 -9,710 2,587 288,83

49 Santander Acc. Españolas (B) Santander 0,023 7,977 -10,024 2,231 337,65

50 Santander Acc. Españolas Cl D Santander 0,023 4,479 -12,117 ND 25,51
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Los datos pertenecen al día 9 de enero del 2020

Los fondos de r.v.n. más rentables Entradas y salidas
netas de dinero
PATRIMONIOS La fuerte subidadeentra-
dasnetasdedineroen los fondosde
inversiónendiciembre (duranteel cual
entróel 80%deldineroaportadopor los
inversoresduranteel conjuntodel año)
nohaevitadoqueel 2019haya sidoel
demenoraportacióndedineronuevo
desdehace cuatroaños. Los fondosde
renta fijamixtaeneurosa largoplazo,
conmásde4.500millonesdeeurosde
entradasnetas, han sido losmásatracti-
vos, seguidospor los fondosde renta fija
mixta internacional. Enel extremo
opuesto, los fondosde renta fijamixtay
losde retornoabsoluto fueron losmás
descartadospor los inversores.

Las cuatro con
mayor crecimiento
GESTORAS Cuatro gestoras de fondos
lograron el pasado año losmayores
crecimientos en patrimonio gestiona-
do, bien por la entrada de nuevos
inversores bien por el aumento del
valor de sus carteras de inversión.
Entre las 20mayores gestoras, el
crecimientomás notable lo presentó
Credit Agricole, con un 39,1% de
aumento hasta superar la carrera de
los 3.000millones. Bestinver rozó los
5.000millones gestionados tras
aumentar un 17,7%. Bankia yMutua
Madrileña, ambas con subida del
15%, entraron también en el grupo de
los gestores conmayor crecimiento.

Las sicav crecen
poco, pero crecen
COMPETENCIA El acosoal quehan sido
sometidas las compañías de inversión
sicavnoparecehaberles afectado
mucho yaqueel añopasado supatri-
monio aumentóenun3,7%, lamitad
de lo queaumentaron los recursos
gestionados por los fondos de inver-
sión, cuyopatrimonio creció un7,4%.
Noobstante, el númerodepartícipes
enestas compañías de fiscalidad
especial disminuyóenun3,9%, hasta
las 413.000 cuentas departícipes. Los
fondos de inversión extranjeros regis-
traronelmayor crecimiento en sus
recursos, un12,5%, hasta cerrar el año
con189.000millones bajo gestión.

La deuda sigue en
negativo a 5 años
TIPOS Los tipos de la deuda pública en
la primera subasta del año han refle-
jado algunas variaciones respecto a
los precedentes, de signo alterno
(unas al alza, otras a la baja), aunque
de escasa consideración. En los bonos
a 3 años, el tipo marginal subió hasta
el -0,375% desde el -0,430 preceden-
te mientras en el plazo de 5 años bajó
ligeramente hasta el -0,091% desde
el -0,064%. Las obligaciones a 15
años se han encarecido hasta el
0,859% desde el 0,705% anterior. Y
las obligaciones indexadas a 15 años
acabaron en el -0,434% frente al
-0,699% anterior.
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Fondos con las mayores pérdidas del 2019
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