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- rentabilidad

"Pocos gestores se merecen la
comision que cobran”al participe

EI 66 % de los planes de pensiones de particulares obtuvo una rentabilidad inferior a la inflacién en el
periodo 1996-2001, segun un estudio publicado por la escuela de negocio lese-Universidad de Navarra.
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afirma que en los ultimos
cinco afios, el 66% del siste-
ma individual obtuvo una
rentabilidad inferior a la in-
flacion y el 929% se anot6 una
ganancia inferior al 6,5% (la
de los bonos del Estado a
diez afios).

El informe destaca que la
rentabilidad media de los
planes individuales en los dl-
timos cinco afos es del
2,90%, frente al 3,2% de infla-
cién en ese periodo. Este
plazo arranca en el inicio'de
la crisis desatada tras el 11-s.
La comparacion de estos dos
indicadores es favorable pa-
ra los planes en el resto de
los plazos analizados. En el
periodo més largo -16 afios-
la ganancia media de los pla-
nes es de 6,35%, frente al
3,5% de inflacién y en tres
afnos los planes presentan
una rentabilidad anual del
6,25% contra una inflacién
en este plazo del 3%.

Fondos muyrentables
Algunos fondos -aunque po-
cos- han sido muy rentables
para sus participes y han jus-
tificado con su evolucién las
comisiones que cobran a sus
participes, apunta el estudio.
De los 1.217 fondos con
cinco afios de historia, s6lo
dos lograron una rentabili-
dad promedio superior al fn-
dice Total de la Bolsa de Ma-
drid (18,1%). Este indicador
se calcula teniendo en cuen-
ta los dividendos. Los alum-
nos aventajados son Bestin-
ver Ahorro, de Bestinver, fi-

Los productos con mas patrimonio
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FUENTE: IESE, Universidad de Navarra, DGSFP y elaboracion propia

lial del grupo Acciona, e
Ibercaja Nuevas Oportuni-
dades, con una ganancia
anual del 19,31% y del 14,55%,
respectivamente.

De los 382 fondos, con
diez afos de historia, sélo
uno logré batir este indica-
dor. En este caso es Fonditel
C, gestionado por Fonditel,
filial de Telefonica, que bate
la marca, con una ganancia
anual del 21,69%. Esta gesto-
ra junto con Bestinver es de
las que cobra una comisién
mas baja en el mercado -de

en torno al 1%, segtin el pro-
ducto de que se trate-, entre
otras cosas porque no tiene
que retribuir a una red de
ventas, ya que no cuenta con
oficinas. Sus productos se
contratan generalmente en
sus sedes o por Internet.

Tamario

Los participes de los fondos
peor parados, “sorprenden-
temente, no parecen muy
preocupados con la rentabi-

lidad de sus fondos”. El in- _

forme de Iese apunta que
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Los diez fondos mas
rentables en los
ultimos cinco afos
sélo tienen el 1,7%
del ahorro del sector

los diez fondos més renta-
bles del sistema individual
en los ultimos cinco afios te-
nian s6lo el 1,7% del patri-
monio del sector y los 47
mas rentables aglutinaban el
71%. Por el contrario, los
diez mayores fondos de

cuentra algin sentido a te-
ner un fondo de pensiones
en renta fija a corto o largo?”,
sefiala Fernandez.

Gestidén activa

La responsabilidad de los es-
casos resultados esta ligada
también “a la gestion activa,
aquella en la que el gestor
realiza frecuentemente com-
pras y ventas de manera que
cambia la composicién de la
cartera. Con los datos que
proporcionan la mayoria de
los fondos espafioles es im-
posible saber si la gestién ac-
tiva ha generado valor a sus
participes, aunque si que ha
generado valor para los de-
partamentos de bolsa que
realizaron las operaciones
(cobraron comisiones que
pagaron los participes), se-
fiala el profesor Fernindez.

Parece razonable y desea-
ble -afirma el informe- que
los fondos proporcionaran
el dato de la rentabilidad que
habrian obtenido si no hu-
bieran movido la cartera: asi
si sabriamos exactamente
qué valor aport6 (més bien,
restd en la mayoria de los ca-
sos) la gestién activa.

El estudio de Iese conclu-
ye que el resultado global de
los fondos no justifica en ab-
soluto el beneficio fiscal que
tienen estos productos. Afia-
de que el Estado deberia ani-
mar a invertir en algunos po-
cos fondos de pensiones pe-
ro no indiscriminadamente
en cualquiera fondo, como
ocurre en ocasiones.



