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El Panorama de la inversi6

Tots volen tocar fons

La guerra del Golf i I'al¢a del preu del petroli van provocar una certa incertesa en el mén de la
inversio a principi d'any. Ara, a punt d'acabar-se l'exercici 1990, la lenta recuperacio de les borses
espanyoles i els canvis fiscals recents han propiciat el boom dels fons d'inversid, una moda rendible.

De totes les op-
cions d'inversid
que es presenten en aquest moments a
l'inversor, els fons d'inversié tan esbom-
bats en la televid, la radio i la premsa
son sens dubte la vedette que atrau l'in-
terés de l'estalvi a l'estat espanyol.

Econdmicament ja es pot batejar I'any
que ara acaba com el dels fons d'inver-
sio, perqué gairebé totes les agéncies in-
termediaries i les entitats bancaries els
ofereixen. Aquests titols gaudeixen de
les dues caracterfstiques més buscades
pels inversors particulars: un bon tracta-
ment fiscal i una liquiditat rapida. Se-
gons uns estudis recents, el volum d'in-
versié col.lectiva dels fons creixera un
20% anual fins el 1995 a I'estat espanyol.

Els avantatges d'aquesta inversié sén
prou nombrosos. Es poden, per exemple,
comprar amb tota seguretat quan sén de
renda fixa; amb alguns riscos si sén de
renda variable i amb proporcions varia-
bles de seguretat i risc en el cas dels fons
mixtos. A partir del passat 1 de gener es
va introduir el canvi fiscal, fet que va
provocar una sorprenent explosié dels
fons, que es van imposar en el mén in-
versor. Les noves normes han reduit del
13% a1'1% el tipus impositiu de 1'Impost
de Societats amb l'augment consegiient
de la rendibilitat d'aquests valors en un
1'5%

A més, per si fora poc, aquests fons de
moda es contracten amb un barem de co-
missié baix en relacid amb altres titols
en el mercat mentre que la seua liquiditat
és immediata amb un termini maxim de
tres dies per a recuperar la totalitat del
diner invertit.

D'altra banda, per a donar seguretat op-
tima a l'inversor, els fons estan gestionats
per professionals que no solen errar a I'-
hora de triar els productes més beneficio-
sos, entre altres coses, a causa de la
quantitat d'informacié de que disposen i
la seua experiéncia gens menyspreable
en aquests afers.

Perd jatencié!, dins del grup general
de fons, n'hi ha dues classes ben diferen-
ciades. Els FIM, fons d'inversié mobilia-
ria, poden ser de tres tipus: de renda ex-
clusivament variable i d'alt risc, logica-
ment, perqué depenen de les variacions
borsaries imprevisibles; els de renda fixa
exclusivament, solids i segurs perd pe-
nalitzats per una plusvalua molt més
baixa que els anteriors. Per ultim, els
mixtos, amb una cartera de valors equili-
brada entre els dos anterios. Aquests ul-
tims sén els que actualment estan pro-
mocionant amb forga les agéncies i
bancs intermediaris per una rad molt
senzilla: diversifiquen el risc i asseguren
una rendibilitat bastant alta tenint en
compte el mecanisme de compensacié
dels dos components de la inversid.

L'altre gran grup de fons el formen els
FIAMM, fons d'inversié en actius del
mercat monetari, en queé la totalitat de la
compra es destina a titols de l'estat, deu-
te pablic, pagarés i certificats de deposit.
De tots els fons, aquests sén, amb tota
certesa, els més segurs pel que fa a la re-
cuperacié de la quantitat invertida.

El capitol de les comissions que ha de
pagar l'inversor sol ser el que marca la
diferéncia a I'hora d'avaluar els guanys
de la inversi6. N'hi ha de tres tipus d'a-
questes primes de corretatge: de subs-
cripci6, de reemborsament i de gesti6.
El client potencial ha d'estudiar meticu-
losament aquestes despeses afegides a la
inversi6é abans de pronunciar-se definiti-
vament per una o altra oferta, ja que son,
en definitiva, l'aspecte que reflecteix
I'index de profit en detriment de les al-
tres alternatives possibles.

La comissié de gestié té un maxim es-
tipulat per al conjunt dels fons del 2,5%
de la participaci6 aplicable a les plusva-
lues generades. La comissié de reembor-
sament actua en el cas que el titular vul-
ga rescatar la quantitat invertida abans
del termini fixat en el contracte. Diuen
els gestors especialitzats en fons que la
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finalitat d'aquesta "penalitzacié" és evi-
tar I'especulacid, perd en tot cas no
haura de sobrepassar mai el 5% de la to-
talitat del seu valor.

Per a suavitzar el recarrec, algunes
agéncies proposen en aquest cas un pa-
gament alternatin del 3% quan es dema-
na abans dels 30 dies i el 2% si es fa
abans del 90 dies després de la formalit-
zaci6 del contracte d'inversié.

ELS MES AVANTATJOSOS

Totes les fonts consultades per aquest
setmanari sense excepcid coincideixen a
afirmar que a causa del tractament fis-
cal, com a element cada vegada més de-
terminant de la decisié de l'inversor, i
també a causa de la baixada dels tipus
d'intergs, els inversors s'han beneficiat
per partida doble. El descens ha provo-
cat l'escalada borsaria i alhora ha llevat
rendibilitat a una bona ndomina d'altres
alternatives inversores que els bancs es-
taven intentant col.locar en el mercat al
preu que siga.

La totalitat de fons d'inversié existents
a hores d'ara al mercat no reparteix be-
neficis, perd si que, per contra, gaudeix
d'un tractament fiscal privilegiat, perqué
els seus rendiments no passen per la re-
tenci d'hisenda, encara que estiguen
sotmesos a la declaracié de 1'TRPFE. L'al-
tra modificacié legislativa que esperen
ansiosament els gestors de fons és la re-
lativa a l'exempcid futura de tributacié
per plusvalues per als inversors que ha-
gen mantingut el diner durant un perfode
llarg de temps en un fons qualsevol. La
proposta va encaminada directament a
donar suport a l'estalvi a liarg termini i
esta inclosa en el projecte de reforma de
la llei sobre I'IRPF, actualment en debat
parlamentari. La reforma pot entrar en
vigor a partir de 1'any que ve.

A banda dels fons, l'inversor pot trobar
altres camins per a traure profit suficient
als seus estalvis grans o petits, tan se
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Quan l'inversor destina una part dels estilvis als mercats exteriors, els riscos son encara més grans pergue les borses estrangeres no pre

val. No obstant aixd, la incertesa dels
moments actuals obliga a la prudéncia
sobretot quan s'entra al mercat inversor.

L'exercici passat, les borses espanyoles
van acabar l'any amb nombres vermells,
desastre borsari que no es produia des de
l'any 1982 amb una baixada catastrofica
al voltant del 20%, precedida per I'any
1979, en que va baixar un 15,5%.

Aixi les coses, les agéncies i societats
que treballen el mercat inversor no po-
den ocultar una visi6 pessimista del pre-
sent, encara que pensen que en un futur
immediat es pot corregir aquesta tendén-
cia.

Sovint la inversié en borsa s'identifica
amb la inversié en renda variable. Se-
gons els ultims estudis sobre el volum de
contractacié en les borses espanyoles,
Madrid, Barcelona, Valéncia i Bilbao,
menys de 80 valors van incrementar
l'any passat els seus respectius valors, i
van produir beneficis als seus propieta-
ris. Un dels principals factors que van
provocar la caiguda de la rendibilitat va
ser la disminucié de 'ampliaci6 del capi-
tal, impedint-ne la negociaci6 dels drets.

A l'hora de triar per sectors, els especia-
listes tenen tendéncia a salvar de la cre-
ma les eléctriques, com a accions refugi
per excel.léncia de renda variable, i tam-
bé les autopistes. Dins del grup dels mi-
llors titols figuren també algunes cons-
tructores, immobiliaries i, per descomp-
tat, els grans bancs, ara en plena euforia
després de les tltimes fusions. En tot
cas, per a no errar massa en aquest inse-
gur mercat, cal congixer al pgu de la lle-
tra les analisis que fan tots els especialis-

tes. En primer lloc, segons diuen els ex-
perts, la recuperaci6é borsaria dependra
directament i exclusivament del descens
dels tipus d'interés. Un altre factor el re-
presenta l'estudi de la remuneracié dels
dividends abans de decidir una opcié o
altra. Com a ultim consell per a l'inversor
cal observar les reestructuracions accio-
narials, que han estat el pa de cada dia al
llarg de tot aquest exercici.

Quan l'inversor destina una part de 1'es-
talvi als mercats exteriors, els riscos s6n
encara més grans, ja que les principals
borses estrangeres no presenten moltes
expectatives en aquest moment. Al mes
de gener passat, exactament el dia 11, el
Ministeri d'Economia liberalitzava la in-
versié més enlla de les fronteres de l'es-
tat espanyol. Es van alcar les barreres in-
versores cap a l'exterior en un moment
dolent, segons comenten els que saben
d'aquests assumptes, "perque les conse-
qliencies de la guerra del Golf i la situa-
cié de l'economia mundial no donaven
condicions propicies”, diuen. Ara, des-
prés d'una lenta recuperaci6 de l'econo-
mia nord-americana i britinica, comen-
cen a apareixer millors perspectives.

Dins del macrosector de la inversid, els
plans de pensions i jubilacions van gua-
nyant terreny i convertint-se en una
autentica formula d'estalvi. Igualment, el
seclor mobiliari, encara que pateix una
forta crisi, és per a alguns un pou profi-
tés de beneficis. S'ha acabat 1'2poca dels
diners facils, perd la possibilitat de
guanyar-los és cada vegada més amplia.
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Els fons a flor de pell
D es de fa poc més d'un any fins ara,
cinquanta nous fons d'inversi6 han
estat aprovats per la Comissi6 Na-
cional del Mercat de Valors (CNMV), el
que implica que a hores d'ara operen en
tot I'estat espanyol un total de 250 FIM.
El mateix que passa a Europa, aquest ti-
pus d'inversi6 s'ha imposat com a férmu-
la rendible i segura. Aquesta és la llista
dels vint més rendibles fins ara facilitada
per les borses espanyoles.

Nom Empresa  Rendibilitat
Fondbarclays  Barges 14,01
EDM-Ahorro EDM-Gestién 12,09
P&Crecim Gaesco-Gestién 11,65
R.S. Renta Adepa 11,63
Rentcajas Invercajas 11,54
Inverfondo Invergestion 11,52
Fondicaja Gemobisa 11,47
Aresfondo Aresinver 11,47
Fonbanesto Patrival 11,43
Beta Renta Gesbeta 11,11
Foncaixa Gescaixa Il 10,98
Profondo Urquijofondos 10,96
Almagro Inv. Almagro 10,82
Mutuafondo  Mutuactivos 10,79
B.K Fondo Gesbankinter 10,78
AB Ahorro A.Bursdtiles 10,57
AB Fondo A.Bursdtiles 10,34
GDS Servifondo G. de fondos 10,34

Fonsabadell II Fonsabadell Inv. 10,33
Fibanc Global Gesfibanc 10,29
Foncatalana  Gescatalana 10,24




