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3,0% es la
rentabilidad

Con al menos dos ciclos econó-
micos a sus espaldas, los fondos
que invierten en las bolsas de la
zona euro y que han logrado
cumplir los doce años de vida
presentandiferencias en sus ren-
tabilidades que en algunos casos
resultan abismales. El paso del
tiempo suele dejar a cada uno en
su sitio y desde luego en fondos
de inversión constituye una au-
téntica prueba del algodón.
La treintena de fondos que

han cumplido ya esa mayoría
de edad que supone pasar la
frontera de los doce años de vi-
da ofrece experiencias vitales
muy diferentes, ya que algunos
de los fondos que en la actuali-
dad se incluyen dentro del apar-
tado de renta variable europea
empezaron su andadura en la
bolsa española, que ha sido el
principal alimento de su renta-
bilidad en una parte de su recu-
rrido. No obstante, el Ibex 35,
por tomar como referencia uno

de losmercados en los que invier-
ten estos fondos, ha presentado
una rentabilidad inferior al 70%
(un 68,1% en concreto) entre di-
ciembre del año 1997 y el nivel ac-

tual de 12.200 puntos que ha pre-
sentado el selectivo español en
los primeros días de esta semana.
Tomando esta referencia, sólo
seis fondos actualmente cataloga-

dos como de bolsa europea ha-
brían superado las ganancias que
obtendría un inversor que hubie-
ra apostado directamente por in-
vertir en la bolsa española.
Una sola gestora, Bestinver, ha

colocado dos de sus fondos en las

primeras posiciones de la clasi-
ficación, con ganancias en uno de
los casos cercanas al 400%.
Bankpyme, con su fondo Iberbol-
sa (especializado en España y
Portugal), y Banif Renta Variable
Española completan el cuadro de
honor de los fondos de renta va-
riable de la zona euro domicilia-
dos en España más rentables en

los doce últimos años. En los cua-
tro casos, el crecimiento del patri-
monio ha acompañado al éxito
en materia de rentabilidad, ya
que estos fondos han multipli-
cado en estos doce años el volu-
men de ahorro que les confiaron
los inversores.
Algunos de estos fondos han lo-

grado sus excelentes resultados
gracias a políticas de inversión
muy orientadas a valores small
caps y a compañías consideradas
de valor, es decir, empresas con
buenos valores fundamentales a
los que elmercado no les recono-
cía inicialmente su verdadero va-
lor pero que acabaron por otor-
gárselo. El éxito ha provocado en
algunos de estos casos la transfor-
mación del propio fondo, ya que
una entidad no puede ceñir su po-
lítica de inversión indefinidamen-
te a compañías de pequeño tama-
ño, sobre todo si el volumen de
patrimonio que gestiona crece
por encima de ciertos límites.

Renta Renta Renta Rta. med. Patr. 7-1
Fondo Grupo 2009 2008 2007 3 años mill. euros

1 Manresa Borsa Caja Manresa 3,633 29,429 -30,470 -1,557 5,43

2 CT Ibex Top Dividend 100 Caixa Terrassa 3,189 27,822 -37,521 -5,661 5,09

3 UBS España Gestión Activa UBS 3,003 33,107 -44,512 -8,744 12,95

4 Santander Small Caps Esp Santander 2,992 20,695 -46,008 -12,868 20,47

5 Bolsalider GVC Gaesco 2,885 23,987 -36,676 -6,861 10,26

6 Metavalor Metagestión 2,810 36,802 -35,479 -3,460 33,98

7 DWS Acciones Deutsche 2,680 30,933 -37,292 -3,094 29,61

8 Eurovalor Bolsa Española B. Popular 2,531 31,684 -37,303 -3,197 73,58

9 BBVA Bolsa Ibex Quant BBVA 2,460 48,699 -59,584 -12,793 7,07

10 BK Futuro Ibex Bankinter 2,428 35,990 -37,297 -1,918 94,31

11 Rural Indice B. Cooperativo 2,400 31,113 -40,138 -6,038 23,84

12 Fondespaña Bolsa Caja España 2,386 35,499 -38,228 -2,757 20,38

13 Caja Sur Hispania Ahorro Corp. 2,382 33,346 -36,711 -2,643 6,82

14 Cajasol Bolsa I Ahorro Corp. 2,376 32,198 -36,784 -3,054 7,41

15 AC Acciones Ahorro Corp. 2,375 33,155 -36,592 -2,613 91,23

16 Lloyds Bolsa Lloyds 2,360 25,235 -32,019 -2,628 40,38

17 CajaBurgos Bolsa Ahorro Corp. 2,358 33,120 -36,719 -2,770 11,22

18 AC Ibex-35 Indice Ahorro Corp. 2,353 35,477 -37,925 -2,636 29,83

19 Renta 4 Ibex 35 Renta 4 2,353 31,144 -38,082 -3,503 1,44

20 Kutxavalor Caja Guipuzcoa 2,345 14,728 -44,095 -11,279 33,37

21 Caja Ing. Ibex Plus Caja de Ing. 2,345 34,587 -40,264 -4,319 4,34

22 Eurovalor Bolsa B. Popular 2,334 30,069 -36,914 -4,097 127,28

23 Credit Suisse Bolsa Credit Suisse 2,326 42,034 -33,295 0,908 16,22

24 Beta Acciones Fortis 2,292 36,949 -41,554 -4,528 6,28

25 Fibanc Indice Fibanc 2,287 34,209 -36,424 -2,275 10,96

26 Renta 4 Bolsa Renta 4 2,262 33,054 -36,502 -2,142 21,99

27 CAN Acciones Caja Navarra 2,253 32,745 -36,155 -2,270 34,57

28 Vital Ibex Indice Caja Vital 2,244 33,710 -33,933 -1,118 4,45

29 Fonduero RV Española Caja Duero 2,238 32,407 -34,421 -2,329 17,65

30 Bancaja RV Bancaja 2,225 36,506 -33,763 0,594 42,36

31 Openbank Ibex 35 Santander 2,225 36,376 -36,822 -1,615 25,76

32 Santander Indice España Santander 2,225 36,625 -38,049 -2,229 38,24

33 Fondo Valencia RV Bancaja 2,222 36,146 -33,692 0,329 13,93

34 CAM Bolsa Indice CAM 2,206 35,172 -36,774 -3,681 14,34

35 BBK Bolsa BBK 2,201 27,750 -31,864 -2,032 68,97

36 Caixasabadell 7-RV Ahorro Corp. 2,193 30,879 -35,330 -2,658 7,54

37 March Valores Banca March 2,189 23,493 -33,352 -5,316 9,23

38 BK Bolsa España Bankinter 2,182 28,666 -35,470 -2,598 24,01

39 Gesconsult Renta Variable Gesconsult 2,176 27,492 -32,757 -1,805 7,71

40 PBP Bolsa España B. Popular 2,145 33,704 -37,722 -5,019 11,94

41 Privat Acciones Plus RV Es Privat Bank 2,131 30,898 -33,999 ND 4,86

42 Barclays Bolsa España Barclays 2,096 42,801 -45,331 -5,004 51,79

43 Cartera Variable Caja Caminos 2,094 19,507 -34,595 -4,550 9,06

44 Allianz Bolsa Allianz 2,076 21,676 -29,025 -2,636 14,77

45 Cajamar Bolsa Cajamar 2,074 26,822 -34,453 -3,306 3,84

46 C.Laboral Bolsa C. Laboral 2,072 33,318 -34,194 -1,924 20,03

47 Gesconsult Crecimiento Gesconsult 2,054 27,079 -35,734 -3,740 8,37

48 BK Bolsa España 2 Bankinter 2,046 34,469 -23,869 4,666 17,05

49 Ibercaja Bolsa Ibercaja 2,034 38,066 -38,558 -2,547 86,79

50 Sabadell BS España Bolsa B. Sabadell 2,021 38,888 -38,658 -3,857 86,41

Nota: Los datos pertenecen al día 7 de enero de 2010.

Primo González Madrid

Los fondos especializados en la
bolsa española lograron cerrar
el año pasado con una rentabili-
dadmedia del orden del 31,5% y
con un patrimonio conjunto del
orden de los 3.000 millones de
euros. Se podría decir para el
conjunto del sector de la inver-
sión colectiva que el año ha sido
bueno en rentabilidades y muy
malo en capacidad de atracción
de dinero, ya que los fondos
han seguido expulsando recur-
sos hacia otras latitudes, si bien
en los seis últimos meses este
proceso se ha frenado.
Las gestoras y sobre todo las

entidades financieras que domi-
nan elmercado, aquellas que ca-
nalizan la mayor parte del aho-
rro, han empezado a modificar
su estrategia de inversión en
fondos de inversión, de manera
que han dejado de promover de
forma agresiva las captaciones
de depósitos (que han estado
alimentándose del dinero que
abandonaba a los fondos de in-
versión).
En las últimas semanas di-

chas entidades han empezado a
reforzar su política de capta-
ción de dinero para los fondos,

incluso mediante ofertas bastan-
te sustantivas. En el sector consi-
deran que los fondos podrían em-
pezar a registrar crecimientos in-
teresantes de patrimonio en los
próximos meses, muy lejos de la
atonía de los dos últimos años.
En todo caso, el año recién ter-

minado ha sido excelente para
los inversores que han apostado
por la renta variable en su ver-
sión española (el Ibex acabó ga-
nando un 29,84% sobre el cierre
del año 2008), aunque, como

siempre sucede en los fondos, las
diferencias de rentabilidad entre
los fondos mejor gestionados y
los que peor fortuna disfrutaron
han sido notables, entre un 49%
de ganancia en el conjunto del
año para el primer fondo de la lis-
ta de ganancias y apenas un
13,6%para el peor clasificado. Es-
coger bien resulta fundamental
para obtener buenas rentabilida-

des para el ahorro confiado a los
fondos.

La previsión de rentabili-
dad para el año que acaba de
comenzar no es, desde luego, tan
brillante como la del ejercicio
2009. Los mercados bursátiles
han descontado ya muchas noti-
cias positivas, desde la recupera-
ción del sector financiero hasta
el abandonode la recesión, pasan-
do por una gradual recomposi-
ciónde los beneficios empresaria-
les que debería traducirse en un
buen flujo de dividendos en los
próximos meses.
Inclusohan empezado a produ-

cirse acontecimientos positivos
en los mercados de la mano de
las operaciones corporativas, que
han resucitado en los dos últimos
meses del pasado año y que pro-
meten ofrecer buenas oportuni-
dades este año recién estrenado.
Las fusiones y adquisiciones son,
en efecto, un buen motor de los
mercados de renta variable. No
obstante, para que la bolsa repita
los buenos resultados del año
2009 deberían darse muchas cir-
cunstancias favorables. La mayo-
ría de los expertos apuesta por la
renta variable un año más, aun-
que con expectativas de rentabili-
dad más ajustadas.

de euros es el patrimonio
que gestionaban los fondos de
inversión al cierre del año 2009,
una cifra que está muy lejos
del récord pero que podría
experimentar una recuperación
este año.

FONDOS DE INVERSIÓN

Cambio de tercio
en los fondos

163.000
millones

Los fondos de renta variable euro más rentables en 12 años
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Bestinver Bolsa
Bestinfond
Bankpyme Iberbolsa
Banif RV Española
Bancaja Construcción
Fondo Valencia Renta
Arcalia Bolsa
BK Bolsa Euribex
Caja Madrid Small Caps Esp
Bancaja Energía y Comunic.
FonCaixa Priv Euro Selec
Previbolsa
Actibolsa
Fondmapfre Dividendo
FonCaixa 5 Bolsa Euro

Fondo

Bestinver
Bestinver
Bankpyme
Santander
Bancaja
Bancaja
Bancaja
Bankinter
Cajamadrid
Bancaja
Caixa
Caixa
Adepa
Mapfre
Caixa

Grupo
Rentab.
Acum.

392,810
351,947
132,054
101,300
96,169
89,441
63,243
53,779
45,192
39,212
38,212
32,538
29,754
24,487
22,226

2,500
48,669
6,545
94,966
36,007
5,902
39,320
244,426
65,549
21,312
1,782
81,812
4,135
4,246

709,651

Patrimonio
Dic. 1997

Patrimonio
Dic. 2009

358,368
878,929
14,620
208,915
6,093
10,195
6,104
40,285
16,109
13,018
27,482
16,847
1,511
32,618
232,743

Fuente: Edifinsa

Los fondos de r.v.n. más rentables

media ponderada de los fondos
que invierten en mercados
emergentes durante la primera
semana del año, una rentabili-
dad que ha vuelto a colocarse
como la más alta entre
los fondos.

Fondos que invierten
en la zona euro
tienen rentabilidades
por encima del 100%
en doce años

INVERSIÓN
COLECTIVA

Las gestoras están
ofreciendo incentivos
para atraer dinero
tras la época dorada
de los depósitos

El tiempo deja huella


