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En portada

on la vista puesta
en el largo plazo

Eldinero serefugia enlos ETF derenta fija, un tipo de vehiculo
menos conocido y que supone poco patrimonio atin

Los principales fondos indexados replican grandes indices
bursatiles que durante afios han acumulado subidas

VERA CASTELLO
MADRID

Las fuertes caidas en los
principales indices bursa-
tiles del mundo han puesto
en la palestra a los fondos
indexados, aquellos que
replican los selectivos y
que les han acompanado
en sus descalabros. Tras
anos con los principales
indices encadenando su-
bidas y en maximos, ;qué
ocurre ahora cuando se
estan encontrando con los
minimos? Los partidarios
de la gestién pasiva siguen
versando sus ventajas en el
largo plazo.

Jordi Mercader, CEO
de inbestMe, asegura que,
en general, las carteras es-
tan respondiendo segun
lo previsto, con descensos
importantes para las mas

arriesgadas y moderadas en
los perfiles mas bajos. “En el
corto plazo, estan sujetas a
los movimientos del mer-
cado, pero a largo plazo se
benefician generalmente
de la alta diversificaciéon en
activos descorrelacionados
que acostumbran a absorber
una parte de la volatilidad y
las caidas de los mercados
bursatiles”.

Marta Diaz-Bajo, direc-
tora de analisis de fondos
de Atl Capital, por su parte,
cree que después de mo-
mentos de panico, donde no
se discriminan las caidas,
“casi da lo mismo entrar en
gestién pasiva que activa en
fondos puros, que no pue-
dan salirse del riesgo en el
peor momento. Casi todo se
recuperara con el tiempo”.

En cualquier caso, re-
cuerda que no toda la ges-

tién pasiva replica indices
de renta variable; de hecho,
hay productos vinculado a
bonos de Gobierno, y esos
estan subiendo.

Tipos de gestion

¢Cual es la mejor? “Los ni-
veles de mercado no en-
tienden de gestién activa o
pasiva. Todo depende del
nivel de riesgo que el clien-
te decida y de como quiere
obtener sus resultados”,
resume Javier Turrado,
director comercial de Ban-
kinter Gestién de Activos.
Asilas cosas, ambos estilos
de gestién debieran tener
la misma utilidad tanto en
mercados alcistas como
bajistas.

Seguin Josep Bayarri, di-
rector de inversion y anali-
sis de Arquia Gestién, en la
pasiva se considera que el

gestor no aporta valor y se
ahorralos costes que conlle-
va, reduciendo comisiones
de gestién. No obstante, “en
situaciones de caidas como
las que estamos viviendo, el
menor coste de comisién de
gestién no es un beneficio
relevante, porque las correc-

Muchas casas ciones tienen una duracién
optan por mucho mas limitada que las
. fases expansivas. Lo que si
combinar Ias. esrelevante es haber renun-
dos eStrateglas ciado a que el gestor tome
en sus carteras iniciativas para reducir las
pérdidas o convertirlas en
_ ganancias. Pero aqui tampo-
co tenemos ninguna garantia
Que el horizonte de que un gestor activo con-
temporal seade siga estos objetivos”.

. ~ En Finanbest recono-
tl:eS O cinco anos es cen las ventajas de la ges-
vital para asegurar tién pasiva; “sin embargo,
la rentabilidad

para obtener una correcta
diversificacién que sirva
de colchén en todo tipo de
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situaciones de mercado, es
necesario invertir también
en determinados mercados,
como por ejemplo en renta
fija high yield global y ren-
ta fija de emergentes, enlos
que es mas eficiente invertir
con fondos de gestién acti-
va, siempre y cuando tengan
una estrategia de inversiéon
transparente y costes de
gestién bajos”, advierte Asier
Uribeechebarria, su director
general.

Victoria Torre, respon-
sable de andlisis y seleccién

Liquidez y
transparencia

Pedro Coelho, responsable de Société Gé-
nérale para Lyxor ETF en Espana y Lati-
noameérica, recuerda que los ETF o fondos
cotizados permiten ganar exposicién a
distintas clases de activos de forma ra-
pida, eficiente, transparente y de bajo
coste, “caracteristicas validas en todas las
situaciones de mercado”, y resalta que en
estos dias han tenido “un comportamiento
ejemplar, permitiendo a sus inversores
poder comprar y/o vender acciones en el
mercado, de forma continua e instantanea,
con alta liquidez y transparencia”.

De hecho, en febrero “hemos visto en-
tradas netas de 3.500 millones de euros,
sobre todo a ETF de renta fija de Gobier-
nos, que suelen funcionar como activos
refugio en momentos de mercado como
lo que estamos viviendo ahora”.

Independencia
del mercado

La gestion indexada sirve igual en mo-
mentos de subidas como en momentos de
caidas. Asiopina Unai Ansejo, cofundador
y co-CEO de Indexa Capital, y 1o hace por
dos razones: conseguir una mayor diver-
sificacién y con menores costes.

“Nuestra recomendacion siempre es
de no intentar acertar en el momento de
invertir o desinvertir porque, al hacerlo,
el cliente pierde un punto porcentual de
rentabilidad anual de media”, apunta. Lo
que aconsejan es estar invertido a largo
plazo y no cambiar de plan en funcién del
mercado. “Al cliente que ya tiene su dinero
invertido le recomendamos mantener su
plan y seguir invirtiendo independien-
temente de la evolucién del mercado, y
al que no esté invertido, le aconsejamos
empezar cuanto antes”, anade.

No dejarse llevar
por las emociones

En opinién de Giorgio Semenzato, CEO de
Finizens, tomar las decisiones de inversién
dejandose llevar por los movimientos del
mercado o por nuestras propias emocio-
nes es uno de los errores mas comunes y
perjudiciales que cometen muchos inver-
sores, “cuya visién cortoplacista y emocio-
nal provoca que sus inversiones se vean
expuestas a decisiones equivocadas y a
riesgos innecesarios”.

Este experto reconoce que en las ulti-
mas semanas miles de clientes han aumen-
tado sus posiciones en Finizens, “interpre-
tando como una importante oportunidad
de capitalizacién la caida de mercado que
se estd experimentando a escala global.
Sin embargo, no aconsejamos tratar de
adivinar los mercados, sino invertir con
un horizonte largoplacista”.

De la teoria
ala practica

Lo tiene claro Francisco Quintana, director
de estrategia de inversién de ING Espana: en
periodos largos, en los que también hay cai-
das, la gestion pasiva consigue hacerlo mejor
que la enorme mayoria de las alternativas
y genera mayor rentabilidad. “En teoria, la
gestion activa dispone de mas herramientas
para protegerse ante caidas en el corto plazo.
En la practica, no existe evidencia de que
esas herramientas se traduzcan en mejores
resultados para los inversores”, asegura.

Asi, cree que la gestion indexada es una
de las mejores herramientas para invertir
ahora, “porque los periodos largos reducen la
volatilidad y, cuanto antes se empiece, antes
sereduce suimpacto. Ademas, los descensos
del tltimo mes han devuelto algunos de los
activos mas caros, como son las acciones, a
precios mucho mas razonables”.
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de fondos de Singular Bank,
admite que hay numerosos
estudios que aseguran que la
gestion pasiva bate siempre
alaactiva alargo plazo, pero,
como en todas las estadisti-
cas, hay que saber interpre-
tar los nimeros.

La primera considera-
cién seria tener en cuenta
qué entendemos por largo
plazo. Asilas cosas, “en mo-
mentos malos de Bolsa pa-
rece que cobramas sentido
optar por la gestién activa,
para evitar verse lastrado

por el comportamiento ge-
neral de los indices”. En su
opinién, un buen gestor ac-
tivo aporta valor; “de este
modo, se desplaza el riesgo
mercado al riesgo gestor,
pero si este es bueno, po-
dra brindar rentabilidades
positivas o menores caidas,
incluso en momentos en los
que los indices de referencia
estén sufriendo pérdidas”.
En cuanto a si es buen
momento para entrar en
el mercado, Javier Velasco,
especialista en inversiones

y seleccion de fondos de My-
Investor, que comercializa
en Espana fondos de Van-
guard, la mayor gestora de
indexados del mundo, cree
que es un escenario propicio
para tomar cierta exposiciéon
alos mercados, dado que, a
largo plazo, histéricamente,
estd comprobado que la Bol-
sa es el activo mas rentable.
“En cualquier caso, hay que
tener siempre en cuenta el
perfil de riesgo del inversor
y su horizonte temporal. La
volatilidad es extrema y los

descensos pueden profun-
dizar mas, pero, como decia
Peter Lynch, ‘se ha perdido
mas dinero intentando pre-
ver las correcciones y prote-
giéndose frente a ellas que
sufriéndolas realmente”.
También Alvaro Villar,
director de producto de
Fundsfy, hace hincapié en
laimportancia del largo pla-
Z0, ya que, “a corto plazo, los
episodios de volatilidad y el
ruido del mercado nos pue-
den llevar a deshacer nues-
tras carteras movidos por el
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pénico. Pero en periodos més
largos, la gestion pasiva ha
demostrado que las turbu-
lencias del mercado pasan,
y que la paciencia es una vir-
tud que se recompensa con
crecimientos en la inversion”.
No obstante, Villar opina que
loideal es una combinacién
de gestién pasiva y activa,
ya que en esta ultima nos
podemos apoyar en profe-
sionales que son capaces de
lidiar cuando el entorno de
mercado se complica, como
ocurre ahora.

3

Gananen
popularidad

» Negociacion. Los
vehiculos indexados

se han vuelto cada vez
mas populares entre los
inversores en momen-
tos de correccion de los
mercados, “gracias la
facilidad operativa que
ofrecen”, asegura Aitor
Jauregui, responsable
de BlackRock para Espa-
na, Portugal y Andorra.
Segun sus datos, las
recientes caidas en los
mercados han provoca-
do un aumento impor-
tante en la negociacion
de ETF. Por ejemplo, en
la Gltima semana de fe-
brero, en la que el indice
S&P 500 registré impor-
tantes bajadas, los ETF
representaron un 38%
de la negociacion en

los mercados de renta
variable estadouniden-
se, cuando la media en
2019 fue del 27%. Un
aumento que también
se produjo en Europa.
Conrespecto alos ETF
que generan un mayor
interés, “es cierto que
un escenario como el
actual ha favorecido el
apetito por ETF de ren-
ta fija estadounidense
centrados en el tramo
corto de la curva, pero
la subida del interés

en esta clase de activo
venia de antes”, destaca
Jauregui, y anade que
este tipo de indexados
representan hoy en dia
1billén de ddlares en
activos bajo gestion de
un universo compuesto
por 110 billones de do-
lares.
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Balance de fondos

Rentabilidades de las Los fondos mas rentables Tribuna
ili n % ondos registrados a la venta en Espana. En %
familias de fondos &n«% Fond. dosal E En%
Rentab. & g
Ene. 2020 12 meses Tipo Grupo en el mes On O S ]_n ]_C e
RF internacional 1,1095 5,8101 Volatility World A USD C Absolute Return USD High | Amundi 11,62 Ve I‘ Su S E T F
RV internac. EE UU 0,8903 19,0322 Volatility Euro - AEUR C Alternative Relative Value | Amundi 10,88
RF euro largo plazo 0,5912 35248 Seeyond VolatilityEqStrats RAE | Absolute Return EUR High | Natixis Invest. 10,87
Garant. de rdto. fijo 0,5691 3.1748 China Small Cos A Acc USD Equity Greater China Matthews Asia 10,07
1Kessler Global Mixed Ass. EUR Flex - Glo. | GVC Gaesco 9,49
Garant. de rdto. var. 0,2895 3,6011
ATL Capital Quant 25 Mixed Ass. EUR Flex - Glo. | ATL Capital 9,11
RF mixta internac. 0,2490 4,0849
BK Eurostoxx Inverso Alternative Ded. Short Bias | Bankinter 8,91
RF euro corto plazo 0,1146 0,6735
Robeco Chinese Equities D EUR | Equity China Robeco 6,79
Retorno absoluto 0,0419 2,6486
Schroder GAIABlueTrend AAcc | Alternative Other Schroders 5,51
RV mixta internac. -0,0218 6,8490
Baring China Select AUSDInc | Equity China Barings 4,91
Monetario -0,0272 -0,3840
Los fond ) taci _ JUAN MANUEL VICENTE
U -0,0907 2,0580 0S IONAO0S con mas captaciones wilones de euros CONSEJERO DE FONDOSDIRECTO
Grupo Tipo Captacion
IIC de gestion pasiva | -0,4172 4,9471
CaixaBank Master RF Privada Euro | CaixaBank - 391,06
Global -0,4897 5,5264 -
Quality Inversién Moderada BBVA Global 254,14 j
De garantia parcial -0,6754 2,6350
Santander Confianza A2 Santander RF euro corto plazo 220,35 A ’
RV internac. resto -0,9641 11,1262
CaixaBank RF Flexible Cartera CaixaBank RF euro largo plazo 217,34
RV mixta euro -1,2979 4,0891
MI Fondo Santander Moderado S Santander RV mixta internac. 194,74 . .
RV internac. Japén -1,5044 12,3944 Una de las cuestiones que habitualmen-

SPB RF Corto Plazo Cartera Santander RF euro corto plazo 175,29 te se plantea cuando se busca invertir
mediante la exposicién —tanto a indices
de mercado muy conocidos como Euro
RV euroresto -2,6826 8,6684 BBVA Futuro Sostenible ISR A BBVA RF mixta internac. 142,06 Stoxx 500 y S&P 500 o a otros como los
de MSCI, FTSE, y que permiten invertir en
practicamente cualquier activo y regiéon—

RV internac. Europa -1,6983 11,3243 Santander Renta Fija Soberana Santander RF internacional 172,50

RV internac. emerg. -3,2293 6,5262 Mi Fondo Santander Patrimonio S | Santander RF mixta internac. 129,77

RV euro nacional -3,4545 0,1400 Kutxabank Bolsa Sectorial Cartera | Kutxabank RV internacional resto 127,25 es a traveés de qué instrumento o producto
financiero hacerlo. Una disyuntiva clasica

entre los inversores profesionales es la
Evolucioén del patrimonio Dénde se mueve el dinero de utilizar derivados cotizados como los
futuros financieros, fondos cotizados o

Importe y variacién en millones de euros Febrero de 2020. Variacién en millones de euros
Diferencia mes a mes ETF. Sibien los futuros, en principio, han
280.000 267.391,32 disfrutado de algunas ventajas como la del
Febrero2019 +3.187,86 RF mixta internacional  1.148,35 coste, el extraordinario desarrollo de los
275.000 Marzo 602,80 Global 81424 ETF en los ultimos afios ha decantado la
Abril +5.828.43 oba ’ balanza hacia estos ultimos en no pocas
1 R , q q q
270.000 RV mixta internacional 522,92 s tzan(? Em eﬁc1enc1g ?omo sobre
Mayo -4.307,75 todo en posibilidad de eleccién.
265,000 Junio +4.341,81 RV internacional resto 379,92 La otra comparativarelevante eslaque
’ uli 994 99 se da entre las mismas IIC (instituciones
ulio + 9 0 q
’ RF euro largo plazo 358,30 de inversién colectiva), entre los fondos de
260.000 Agosto -1.765,64 inversién de gestién pasiva y ETE. Ambos
Feb. 2019 Feb. 2020 Septiembre  +2.400,34 RF internacional 293,20 replican indices de mercado y de conoci-
8.000 dos proveedores, pero hay diferencias. Los
Octubre +1.043,84 RV internacional EE UU 63,85

fondos indice pueden ser traspasables (no

Noviembre +2.321,18 tributan por alzas de patrimonio cuando

RF mixta euro 35,17
- I 1 I | Diciembre +3.240,48 se traspasan entre fondos) y, al no cotizar
RV internacional Europa 21,72 en Bolsa, no suelen conllevar comisiones
-8.000 finero 2020 7.441,25 0 de compraventa ni de custodia de valores,
M19 F20 Febrero2020 -2.871,43 RV internac. emergentes 10,64 como silo hacen los ETF. Sin embargo, los
ETF suelen tener comisiones de gestién
. . RV internacional Japén 2,35 mas bajas (hay mas competencia), existe
Ranking de gestoras por activos Unalgamamuy.amplia que dafaccesola
Millones de euros. Sin principales % sobre  Var. % en De garantia parcial -1,62 casi cualquier segmento del mercado y
sltotal | elmes RV mixta euro -30,82 I su ejecucién es mucho mas rapida.

CaixaBank 46.713,00 I 17,47 -1,68 Los fondos pasivos y ETF sobre los in-
Garant. de rdto. variable 79,14 [ | dices principales mas conocidos y usados
BBVA 40.741,03 15,24 -2,26 pueden llegar a ser muy competitivos (con
Santander 39.469,77 N 14,76 3,36 RV euro resto -115,56 [ | comisiones de gestion anual del 0,10% o
menos), pero en el caso de los fondos, el
Bankia 19.838,14 N 742 0,07 1IC de gestion pasiva 124,75 | acceso a esas clases muy baratas puede
Ibercaja 16.843,76 N 6,30 0,69 Retorno absoluto 13822 n supont?r inversiopes minil’rnas elevadas.
Ademas, determinadas técnicas de los
Sabadell 14.732.30 . 5,51 | 0,05 Monetario 159,51 u ETF, como el préstamo de titulos, en no
Kutxabank 13.300,70 N 4,97 -1,43 pocas ocasiones conducen a rentabilida-
Garantizado de rdto. fijo  -163,54 || des superiores a los fondos y casi iguales
Bankinter 8.583,05 NN 321 -1,97 alas de los indices y, en ocasiones, ligera-
Allianz Pop. 6.954,83 260 -524 RV euro nacional -219,22 [ | mente superiores. Por tltimo, estas y otras
técnicas pueden llevar aparejados ciertos

Mutuactivos 5.489,20 W 2,05 -0,68 RF euro corto plazo -626,97 N

riesgos. Lo mejor es dejarse aconsejar por

un experto independiente.
Fuente: Lipper CINCO DIAS
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INFORME ESPECIAL

Gestion pasiva: una inversion
eficiente con bajo coste

El ‘robo advisor’ inbestMe sigue democratizando la inversion ofreciendo carteras
altamente diversificadas con un importe de entrada a partir de 1.000 euros

a gestion pasiva es

una manera mas de

invertir en el mercado.

La definicion corres-

ponde a la forma en
que se hace: se selecciona un
indice y se pretende replicar o
calcar su comportamiento. Es
decir, no hay ningun gestor que
decida las acciones que deben
conformar una cartera, aunque
necesita del trabajo y respaldo
de grandes profesionales.

A este tipo de inversion tam-
bién se la conoce como gestion
indexada y los vehiculos que se
utilizan son los fondos indexados
y los ETF (fondos cotizados).

Quienes llevan la ejecucion
de la gestion pasiva son los robo
advisors, también conocidos
como gestores automatizados.
Trabajan mediante algoritmos,
gestionan de forma online la car-
tera de su cliente y les ofrecen
asesoramiento de forma per-
sonalizada. De esta manera,
consiguen poner al alcance de
cualquiera este tipo de servicios.
“Los robo advisors, o gestores
automatizados, han aparecido
en el escenario financiero apo-
yandose en la gestion pasiva y
haciendo sencillo y accesible lo
que es facil de entender, pero
no tanto de aplicar para la ma-
yoria”, explica Jordi Mercader,
CEO de una de las principales
firmas en gestion pasiva con co-
bertura integra en todo el ciclo
financiero del ahorrador.

En su opinidn, “los robo advi-
sors han venido para democra-
tizar la inversion, simplificando
un modelo de éxito, teniendo un
gran horizonte de crecimiento
por delante”.

De momento, en Espafia no
ha calado tan fuerte como en
otros paises. Segun Mercader, la
penetracion de la gestion pasiva

Jordi Mercader, consejero delegado de inbestMe.

es aun simbdlica, suponiendo
solo un 2% del volumen inver-
tido. “Principalmente, hay dos
razones: es poco conociday las
entidades tradicionales como
los bancos no la promueven, y
a veces es dificil de implemen-
tar dependiendo del objetivo de
inversor”, dice.

Aunqgue apenas conocida en
Espana, la gestion pasiva tiene
mas de 40 afos. En Estados Uni-
dos ya representa el 50% del
total de la renta variable.

Otra de las ventajas que ofre-
ce esta opcion de inversion son
los costes. “Los fondos indexa-
dos de una cartera de gestion
pasiva o indexada pueden costar
entreun 0,15% y 0,20%. Y esta-
disticamente obtienen de media
un 3% mas de rentabilidad que
el inversor medio en fondos de
inversién. Hacerlo con una carte-

Los ‘robo advisors’
han venido para
democratizar

la inversion,
simplificando un
modelo de éxito;
tienen un gran
potencial

Jordi Mercader
CEO de inbestMe

inbestMe

Abre tu cuenta de Fondos indexados escaneando este QR
y llévate 50 €* adicionales en tu cartera de inversion.

*wer condiciones en web)

Tu gestor de inversiones personalizado

ra de fondos activos nos puede
costar del 1,5% al 2%”, comenta
Jordi Mercader.

inbestMe nacio hace tres
afios para democratizar aun mas
la gestion pasiva y extender la
cultura financiera, dando ac-
Ceso a sus usuarios a todo tipo
de informacién. A principios de
afno decidio lanzar una cartera
compuesta por dos fondos a
partir de 1.000 euros.

Se caracterizan por tener
una alta diversificacion, ya que
pueden recoger hasta 20 clases
de activos (inbestMe Strategic
ETF) y 15 (inbestMe Strategic Fl)
entre renta variable, renta fijay
opciones alternativas como el
inmobiliario y el oro. Las pro-
puestas se combinan segun el
perfil del cliente, conteniendo
cada cartera una media del12
activos o fondos indexados.

Planes
adaptados
a cada perfil
y objetivos

INBESTME STRATEGIC FI
Fondos indexados que
requieren una inversion
minima de 1.000 euros. Tienen
una alta diversificacién, un
bajo coste y ademas permiten
el diferimiento fiscal.

INBESTME STRATEGIC ETF
Selecciona fondos indexados
cotizados que replican el
movimiento de los mejores
fondos del mundo.

INBESTME DYNAMIC ETF
Combina estrategias de largo
plazo con tacticas del corto.
Formado por ETF de todo el
mundo.

INBESTME ADVANCED ISR
Invierte siguiendo criterios
socialmente responsables,
medioambientales y de buen
gobierno corporativo.

INBESTME ADVANCED
VALUE Invierte en ETF con
sesgo valor: busca buenas
empresas que estén cotizando
a un precio atractivo.

INBESTME PLUS ETFY FI
Traje a medida para cada
cliente y personalizacion
maxima de la cartera.

JUBILACION Cuentan con
una cartera de dos fondos de
pensiones que, combinando
renta variable y fija.
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Entrevista Responsable de negocio de gestiéon pasiva y ETF de UBS para Iberia
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Nina Petrini

“Ante las caidas, los
fondos indexados son mas seguros”

En este escenario de descensos aconseja buscar protecciéon en un ETF del Tesoro americano a 10 afios con la divisa cubierta o en
uno de renta fija que ademas sea sostenible » En su opinion, el peaje fiscal impide el desarrollo de la gestién pasiva en Espaia

VERA CASTELLO
MADRID

rocedente de
Barclays Invest-
ment Bank, Nina
Petrini dejé hace
seis meses su
responsabilidad
enrenta variable
global de esa entidad para asu-
mir el negocio de gestién pasiva
y ETF de UBS.

(Como estan afectando las caidas
en Bolsa alos fondos indexados?
Los productos indexados tienen
un componente algo mas diversi-
ficado que las acciones y los acti-
vos de renta fija. El movimiento
de un fondo indexado esta mas
protegido, mas diversificado; por
tanto, se considera que son mas
Seguros.

JPor qué es mas seguro? Si un
indexado replica, por ejemplo,
el Dow Jones y este cae, el ETF
también.

Si, es verdad que tenemos ETF
que replican los indices mas co-
nocidos y, por supuesto, si estos
caen, también los fondos que lo
replican. Sin embargo, hay otros
que replican productos méas de-

fensivos, en un mercado donde
hoy hay mucha mas volatilidad.
Por ejemplo, un ETF del Tesoro
americano o un ETF mas diversifi-
cado, con exposicion a activos de
renta fija de alta calidad, puede
estar algo mas protegido que cada
uno de los activos individuales o
que la parte de acciones més ci-
clica. No todo el patrimonio va a
caer nilo va ahacer fuertemente,
una parte tendra una exposiciéon
maés defensiva y otra més ciclica.
Lonormal es que no caiga ni suba
todo de una manera uniforme.

El éxito de la gestion pasiva se ha
basado en unos indices que no
paraban de subir; ahora que es-
tan bajando fuertemente, ;sirve
en tiempos de descensos?

Por supuesto que sirve. Con las
actuales complicaciones, los in-
versores buscan seguridad y re-
fugio, y creo que los ETF, que de
naturaleza son soluciones trans-
parentes y responsables, pueden
ayudar a que los inversores en-
cuentren proteccién con exposi-
ciones algo méas defensivas. Un
ejemplo es nuestro ETF del Te-
soro americano en la parte mas
larga de la curva, a 10 anos, que
tiene cubierto el euro y no ten-
drias ni siquiera el riesgo de divi-

sa. Este tipo de producto te pue-
de ayudar a protegerte contra
la caida del mercado creada por
otros activos de inversién. Otro
ETF nuestro que puede ser Util
es el Barclays Euro Tesoro 1-10,
que replica esos bonos de la zona
euro. Con los tipos negativos, la
gente ha estado buscando renta-
bilidad fuera de la renta fija, pero
cuando hay alta volatilidad, como
ahora, es natural que se busque
proteccién y seguridad. Llevamos
varios anos innovando en ETF de
renta fija, que, en general, son
menos conocidos.

Que es una inversion a largo pla-
zo es el mantra en la gestién pa-
siva, pero ;también este inver-
sor pasanervios con las caidas?
El pénico se tiene cuando los mer-
cados empiezan a caer, sea el in-
versor pasivo o de fondos tra-
dicionales de gestién activa. El
panico existe en las dos partes
y normalmente van de la mano.
En dias de caidas violentas, indi-
ferentemente de que sea un fon-
do de gestién pasiva o activa, te
haces muchas preguntas. Pero si
tuinversion esta concebida para
el largo plazo, hay que tener mo-
tivos muy importantes para ha-
cer un cambio.

(Esta saliendo patrimonio?

No tengo la cifra exacta de los ac-
tivos bajo gestién, pero han creci-
do mucho en estos ultimos meses,
aunque es complicado que este
mes, después de lo que ha sucedi-
do, sigan subiendo de esa forma.

Generalmente, van dirigidos al
inversor institucional, ;por qué
no entra el inversor individual?
En EE UU hay un 50%-50%, mien-
tras que en Europa, un 70% es
institucional y el 30%, retail. Sin
embargo, en Espana esa propor-
cién es incluso inferior. Y el mo-
tivo es muy facil: no se benefi-
cian del traspaso sin coste fiscal,
como ocurre con los fondos de
inversién tradicionales; todo lo
contrario, hay un peaje, el mis-
mo que cuando compras o ven-
des una accién. Esa eslarazén de
su escaso desarrollo en Espana.

Si un inversor particular deci-
diera ahora mismo entrar en
ETF, ;qué tipo le recomendaria?
Le recomendaria algunos ETF
de renta fija para estar algo mas
tranquilo frente a esta volatilidad
de mercado. Uno de ellos seria el
UBS Barclays Tesoro americano
en la parte larga de duracién vy,
ademas, lo haria con la divisa cu-

JUAN LAZARO

bierta, en este caso con el euro.
Dar exposicién con divisas cu-
biertas es precisamente una de
las grandes ventajas histoéricas
de nuestros productos. Luego
entraria también en un ETF con
un filtro de sostenibilidad, otra
de nuestras seflas de identidad.

(Qué importancia dan a los as-
pectos medioambientales, so-
ciales y de buen gobierno?

La sostenibilidad esta en el ADN
de UBS y somos lideres en Europa
con una cuota de mercado impor-
tante. Tenemos equipos especia-
lizados y un dialogo continuado
con las companias. En estos mo-
mentos invertiria posiblemente
en el UBS ETF-Sustainable Deve-
lopment Bank Bonds, que refle-
jauna inversién de impacto real,
no solo desde el punto de vista
ambiental por los bonos verdes,
también en el plano social y de
gobierno corporativo. Hablamos
de bonos emitidos por bancos su-
pranacionales que estan finan-
ciando proyectos econémicos y
sociales en paises en desarrollo,
con una deuda altamente califica-
day que supone una alternativa
sostenible al Tesoro americano.
Me parece que es una soluciéon
distinta e innovadora.

o0

Se ha estado
buscando
rentabilidad fuera
de larenta fija, pero
es normal que ahora
queramos seguridad

o0

No todas las acciones
van a bajar igual.

Lo normal es que

las bajadas no

se produzcan de
manera uniforme
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LOS MEJORES DEL MES

Rent. Rent. Rent. Rent. Rent. Rent. Rent. Rent. Rent.  Rent.
Nombre del fondo Febr. 2020 Nombre del fondo Febr. 2020 Nombre del fondo Febr. 2020 Nombre del fondo Febr. 2020 Nombre del fondo Febr. 2020
Volatility World A USD C 11,62 6,88 LOF TerreNeuve USD MA 2,78 -1,37 UBAM Convert Gl 10-40 AC (EUR) 2,11 3,63 Eurizon F Eq China Smt Vol R 1,77 -3,46 UBAM EM InvGrd CorpBd ACUSD 1,54 14,18
Volatility Euro - AEUR C 10,88 2,94 MEFS Mer US Govt Bond A1 USD 2,74 12,16 Candriam Diversified Fut Clas 2,11 14,71 Eurizon Bond USD ST LTE R 1,77 Priviledge - Inc Partn USD MA 1,54 3,72
Seeyond VolatilityEgStrats RAE 10,87 4,76 UBS L BF - FC Asian B (USD) Pa 2,71 14,88 Vanguard US Grd Crdt Inv EUR 2,09 17,36 Capital Gr Gl Corp BALUX B USD 1,77 17,15 JPM Gl Govt Bd A Acc EUR 1,54 7,36
China Small Cos A Acc USD 10,07 3916 DWS Invest Asian IG Bds USD L.C 2,66 14,63 RBC Funds (Lux) GIBd A USD C 2,09 12,19 Vanguard USTresInflPrtSecIdxIn 1,76 11,16 All China Focus EgQDUSDAcc Unhg 1,54
1Kessler Global, FI 949 -2,21 CS(L)SaMCapAlphaL/SFABEUR 2,66 6,43 Gesem/Agresivo Flexible, FI 2,08 SISF Global Corp Bd A Acc 1,75 16,7 HSBC GIF Hong Kong Eq AC USD 1,53 -3,01
ATL Capital Quant 25, FI 911 | -2646 Pictet TR - Akari P JPY 2,64 83 Vanguard Gl BdIdxInv USDHdgAcc 2,06 13,67 UBS L MT Bd Fd - USD Pa 175 9 Gestion Boutique/B4A CartDecid 1,53 976
BK Eurostoxx Inverso, FI 8,91 -8,69 UBS L EF - China Opp (USD) Pa 2,63 24,51 Caja Laboral Bol Gar XV1, FI 2,06 2,31 Nordeal Glb Bd BP EUR 1,75 10,79 JP Mrgn GBI Gbl Govies AHEC 1,53 74
Robeco Chinese Equities D EUR 6,79 16,4 Kutxabank 0/100 Carteras, FI 2,63 -4,45 Lord Abbett TR USD A Acc 2,05 12,7 JPM EM InvGradeBd A AccUSD 1,74 17,07 NN(L) Asian Debt HC P C U 1,52 13,99
Aspect System Gl Macro A USD 6,34 8,66 Strategic China Panda Fund USD 2,62 8,72 Asia Invest Grade Bond A EUR 2,04 16,03 LOF Event Cnvxt Sd USD PA 1,74 793 BNY Mellon Global Bond A USD 1,52 11,53
GAIAContourTechEq A Acc USD 5,92 13,43 Gest Boutique ITI/Neo Activa 2,61 1,15 Eurizon Fd Bond Intl R 2,02 11,27 ASIUSD Crdt Bd A Acc USD 1,73 17,96 TRoweP Gl InvGrCrpBd A AccUSD 1,52 16,14
Schroder GAIABlueTrend AAccUSD 5,51 21,11 NN (L) US Factor Credit P C U 2,59 19,77 FF - China Opps A-ACC-EUR 2,02 2,48 Candriam Sus Wid Bd C Cap 1,73 10,76 MSINVFGlAstBackedSecsAUSD 1,52 10,79
Baring China Select A USD Inc 491 13,35 PE Baird US Agg Bd USD MA 2,57 15,06 Gbl Opportunity Bd A USD acc 2,02 13,62 SISF China Loc Curr Bd A Acc 1,72 3,72 JI Swedish Bonds CL 1,52 2,69
New Capital SwissSelEqCHFOrd 4,84 17,77 GS US Fixed Inc Pf Base USD 2,56 14,51 U Access Trend Macro B USD Acc 2,01 13,98 FF Global Bd A-USD-DIS 1,72 11,55 GIF India Fix Inc AC USD 1,51 12,57
China Equity Shares A USD 444 | 36,06 First State All China B USDAcc 2,53 24,11 T RP US Invt Grd Crp Bd A USD 2,01 19,09 LOF - CAT Bonds (USD) MA 1,71 745 UBS L SF-Fixed Income (USD) Pa 1,51 10,67
China Equity Fund A USD acc 442 2,79 CS (L)Multi-AdvisorEqAlphaFdB 2,53 2,57 NN(L) US Credit PCU 2 19,59 KBC Renta Sekarenta Cap 1,7 2,94 JB FIInv Gr Corp (USD) USD B 15 12,67
EdR Emerging Bonds A USD 4,36 -97 NN(L) Greater Chin P C U 2,52 14,26 BNPP Flexi I US Mrtg C USD C 1,99 997 Pictet-USD SMT Bds-P 1,7 7,51 UBS L SS-Fixed Income (USD) Pa 15 10,59
Accessible Clean Engy A USDCap 4,12 41,75 Russell Inv U.S. Bond B Acc 2,49 14,7 UBS L SICAV 2 - CBS (USD) Pa 1,99 1794 SS Global Treasury Bd Idx Fd P 1,69 10,29 BlueBay Gl IGCrpBd C USD 1,5 1748
NB Uncorrelated Str USD M Acc 4,08 6,5 GAM Dollar Bd B 2,48 14,11 MFS US Corporate Bond A1 USD 1,99 17,67 Pictet-China Index-P USD 1,69 5,67 Vitruvius GrChinaEgB USD 1,49 22,71
Vanguard 20PlusYr EURTrsIdXEUR 4,05 24,47 SISF US Dollar Bd A Acc 2,47 14,07 Invesco India Bd A Acc USD 1,99 10,79 GS USD Sh Dur Bd R USD 1,69 8,21 GS Glo Fix Inc Base USD 1,49 11,8
GS China Opp Eq Pf Base AccUSD 39 11,75 UBS L EF - GCh (USD) Pa 247 239 FS - HG Bd USD Fa 1,98 9,57 LM WA US Core Bond ADD USD 1,69 13,92 BGF China Bond A2 CNH 1,49 7,61
New Capital Jpn Eq JPY Ord Acc 3,85 17,49 Metwest Total Return Bnd Fd AE 2,46 14,28 Pictet Select-Callisto-R EUR 1,97 0,69 Rubrics India FI UCITS C1 GBP 1,69 11,25 JPM Aggregate Bd A Acc USD 1,49 12,1
GAM China Evolution Eq-USD B 3,78 8,55 EI-US Corporate Bond A 244 17,63 UBAM EM Sust HG Corp Bd ACUSD 1,97 13,7 BGF Asian Tiger Bd A2 USD 1,69 13,68 GIF Gl Short Duration Bond AC 1,49 9,64
Merian Global Dyn A USD 3,74 17,19 FS High Quality Bd I USD Dist 2,42 15,82 iShares Gll Gov Bd Idx A2 USD 1,97 10,78 Fixed Income RMB G Cap 1,69 4,51 LM WA US Core + Bd AA USD 1,48 15,24
Pictet-USD Gov Bonds-P 3,73 15,97 Pictet TR-Agora-P EUR 24 4,94 JSS Bond - Asia Opps P USD acc 1,97 15,31 PGIS GloRIRtn ECIUSDInc 1,68 12,92 JI Favourite Bonds CL 1,48 6,94
JPM China A Dis USD 3,68 23,07 Stgc Abs Rtn BAUSD A Acc 2,39 10,64 Investec GSF InvGrCrpBdA AUSD 1,96 16,74 JHCF GL INV GRDE BND A USD ACC 1,67 16,13 GIF Gbl Infl Linked Bd AC USD 1,48 12,35
BSF EM Flexi Dyn Bd A2 USD 3,68 8,74 T Rowe P Dyn Glo Bd A USD 2,38 344 Candriam Bonds Gl Gov C C 1,94 10,87 Global Dynamic Bond AD USD 1,67 Maje B Cap 1,48 11,9
Eurizon Fd Bond USD LTE R 3,65 15,21 BGF USD Bd A2 USD 2,36 14,3 TRowe P Gl Agg Bd A USD 1,94 10,38 JH AbsRetIncOpps A$acc 1,67 8,88 Pictet - Asian Corp Bds P USD 1,48 12,86
W Gl Curr Abs Rtn D USD Acc UH 3,64 10,61 ManNmrcRIUSLaCap Eq D USD Acc 2,36 15,67 Wellington Glbl Impact Bd DUSD 1,93 CS (Lux) US Corpor Bd B USD 1,67 13,9 Franklin US Govt A Mdis USD 148 8,46
KLS Arete Macro SJ USD Acc 3,58 FirstStateAsianQIBd I Acc USD 2,35 14,89 HSBC GIF USD Bd AC USD 1,93 13,79 Caixabank Master RF Advised By 1,66 Mutuafondo Mixto Dolar, FI 1,47
Baring HK China A USD Inc 3,58 11,78 SISF All China Eq A Acc USD 2,35 18,53 PGIM US Corporate Bd USD Acc 1,93 19,46 Bankia Dolar Universal, FI 1,65 709 Pistrincs 2004, SICAV, S.A. 1,47 4,61
Templeton China A acc USD 3,55 4,95 LS U.S. Core Plus Bond Fd RAU 2,33 13,1 Nordeal US Bd Opps BP USD 1,93 13,08 LO Fd Convert Bd AsiaUSDP A 162 5,55 JHHF Strategic Bond A2 USD 1,46 13,43
Esfera Season Quant MStr R, FI 3,54 MFS Mer Inflat-Adj Bond A1 USD 2,32 13,32 Lumyna ZealGCHLSUCITSUSDZ 1,92 17,73 PGIS USInvtGCBd ECIUSDInc 1,62 BK Cesta Consolida Gtzdo II FI 1,46 3,03
Avalorn Gl Dynamic A EUR 348 10,56 SLI Glo Inflat-Lnkd Bd A USD 2,32 13,56 UBS L BS - USD Corp (USD) Pa 1,92 18,59 VF Gl Corp Bd MY B USD 1,62 16,74 PGIS GlobalBond ECIUSDInc 1,45 11,45
KBC Renta Dollarenta Cap 3,46 14,77 Nordea2 US Corp ESG Bd BP USD 2,31 1748 Nordeal US Tot Ret Bd BP USD 1,92 10,74 Wellington Gl Bd USD DAcc Unhd 1,62 10,14 FS Asia Strategic Bond I Dist 1,44 14,57
Vanguard US Gv Bd Idx Inv USD 345 15,08 JPM US Bond A Acc USD 2,31 13,92 AB-RMB Income Plus A2 CNH 191 3,99 GAM Gl Inflation Lkd Bd-USD B 1,61 13,14 AXAWFUSCrShDurIGAC 1,44 8,65
ZEST NA Pairs Relative R 343 786 Esfera Sersan Algorithmic, FI 2,29 01 BlueBay IGGI AggBd C USD BH 1,91 16,36 BGF World Bd A2 USD 1,61 12,77 CG Gl Interm Bd (LUX) Z USD 1,44 9,51
JSS Alt Multi-Strat F P USD a 34 918 China Equity - AEUR C 2,28 4,25 CSIF(Lux)BdGGovernmentG DBEUR 19 KBC Bds Capital Cap 1,6 10,31 Incometric Global Valor A 144 24,24
UBAM US Dollar Bond AC USD 3,35 14,58 LM BW Gl Inc Opt A Dis M+e USD 2,27 15,06 BNPP US Short Dur BdC C 19 8,51 M&G (Lux) GICorpBd A AccUSD 16 16,66 Multi-Strategy Grwt AE C 1,44 745
Allianz China Eq A USD 3,32 4,22 LM BW Glo Cr Opp A USD Acc 2,27 10,83 JPM Gl Corp Bd A Acc USD 1,89 16,34 SISF China Opp A Acc 1,59 5,62 Sant Corp Coupon AD 1,44 8,02
ManGLG GIEMDbt TR D USDAcc 3,31 4,64 Vanguard Jpn Gvt Idx Inv USD 2,26 8,32 FF - Asian Bond A-ACC-USD 1,88 16,06 PE Baird US SD Bond USD MA 1,59 774 Pioneer US Corporate Bnd AU C 1,43 18,02
MA Ch Sector Leader Eq A USD 3,3 15,16 CG US Corp Bd (LUX) B Acc USD 2,26 18,41 ‘WA US MorBckd SecAUSD Dis MPle 1,88 982 SISF Asia Conv Bd A Acc 1,59 5,52 MFS Mer Limited Matur A1 USD 143 781
Sb GIEq MkNeut UCITS USD C Acc 3,28 MEFS US Total Ret Bond A1 USD 2,26 14,59 DWS Invest ESG USD CpBds LD 1,87 17,75 Fixed Income - Asia G Cap 1,59 14,19 CS(L)EMCorpInvGrBdFdB 1,42 15,2
Mediolanum BB Ch Road Opp LA 3,25 GIF Gl Bond TR A C USD 2,25 14,72 AXAIM FIUS Crp In Bnd F C USD 1,86 13,61 Nordeal Swedish Bd BP SEK 1,58 3,65 GS Glo Credit (Hdg) Base Acc 142 17,59
Avalorn Flex Conservative EUR 3,22 981 PGIS TotalRtnBd ECIUSDInc 2,25 13,69 Invesco US Inv Gr Corp BdA-Acc 1,85 19,21 Sabadell Bonos Intl Base, FI 1,58 972 NN (L) Euro Long Dur BAPCE 1,42 20,13
Focused Sic-HG LT Bd USD Fa 3,21 16,61 M&G(LUX)GIMacroBd A Acc USD 2,24 10,73 FS Global Bond I Acc USD 1,84 10,8 Asia Credit Opps A Dist USD 1,58 13,62 C@W F-High Yield atWork C EUR 1,42 14,07
FF - USD Bond A-USD-DIS 3,17 16,65 Nordeal US Crp Bd BP USD 2,21 17,92 Pictet-Greater China-P USD 184 15,78 JPM US Short Dur Bd A Acc USD 158 7,86 NN(L) Belgian Govern Bd PCE 142 9,63
Polar Captl China Stars R USD 3,02 17,37 BGF Gl Gov Bd A2 USD 22 13,21 SLI Global Bond A USD 1,83 10,69 AXA WF Euro 10+ LT A C 1,58 20,39 Eurizon Bd Aggrt RMB REUR A 142 24
BL Bond Dollar B Cap 3,01 12,91 El-Asian Bond A 2,2 14,35 DoR Best Managers, FI 1,82 HSBC GIF Gbl Bd AD USD 1,58 11,19 UBAM Global Agg Bd AC USD 141 10,49
China A Acc USD 3 13,86 USD Invest Grade Crdt A USDacc 2,18 19,53 Pictet - Global Bonds P USD 1,82 13,31 LM WA Global Credit AA USD 1,57 16,09 JPM Global Macro A Acc USD 141 771
Sabadell Dolar Fijo Base, FI 2,96 13,17 T Rowe PDynGl Invest.GradeBndQ 2,18 518 ASIIndian Bd A Acc USD 1,81 12,73 China Dividend A Acc USD 1,57 1,09 UBS L BS - Asian HY (USD) Pa 14 13
Variopartner SICAVScBiotO PUSD 2,95 -3,42 GAM Star China Equity USD Acc 2,18 13,02 Gestion Boutique/B4A CartEquil 1,81 745 PSFMultiAssetStrategyRETEURAcc 1,57 AXA WF Gl Crdt Bonds ACUSD 14 15,94
Pictet TR-Mandarin-P USD 2,94 8,14 Inv Asian Bond A Acc USD 2,17 13,24 LOF - Asia Invt Grd Bd USD MA 1,8 Barclays Glbl Agg 500m RUC 1,56 10,94 BNPP Sust Gl Corp Bd C C 14 14,32
Schroder ISF ChinaA A Acc USD 2,94 27,2 PrivilEdgPPMAUSCorpBd USDMA 2,16 18,63 Rural Horizonte Garant, FI 1,79 Anattea/Anattea Kutema, FI 1,56 8,47 BGF US Gov Mortgage A2 USD 1,39 9,96
Rubrics Gl Fix Inc UCITS D USD 2,91 10,16 MSINVFUSDollarCorpBdAUSD 2,16 20,05 UBAM Corp USD Bd AC USD 1,79 12,95 PGIS GloBAESG ECIUSDInc 1,55 AB-China Opportunity A USD 1,39 11,08
Lemanik Sicav - Glbl Strtgy RE 2,89 3,72 RBC Fds Lux US InvGr Cp Bd A C 2,16 18,22 Focused Fd-Corp Bond USD F-acc 1,79 13,96 Allianz Flexi Asia Bond-AT-USD 1,55 708 CSIFLux Eq Ch Tot Markt FB USD 1,39
European Sectors EUR A Cap 2,88 512 GIF Asia Bond A C USD 2,16 15,12 T Rowe P Asia Credit Bd A USD 1,79 14,3 Pioneer USBond AE C 1,55 Vanguard GISTBdIdx Inv USDHgd 1,39 8,33
Esfera I Noax Global, FI 2,86 (0] AXA WF US Corp Bonds A C USD 2,15 19,22 Baring Glb Bd A USD Inc 1,78 13,74 EdR China A EUR 1,55 10,67 AXA WF Glob Strat Bon AC USD 1,39 11,62
Gestion Boutique II/JPB Growth 2,84 6,46 Eurizon Fd Absolute Active R 2,14 0,31 GS US MBSs Base USD 1,78 10,45 Russell Inv Global Bond A Acc 1,55 11,46 UBS(L)BdS-China FIRMB)(USD)Pa 1,38 3,97
UBAM Conv Global AC (EUR) 28 786 CSIFLuxBondCorporateUSD DB USD 2,13 Vanguard Glbl Crdt Bd USD Acc 1,78 17,63 Phileas L/S Europe R 1,55 0,82 NB Asian Debt HC USD A Acc 1,37 14,04
PGIS TRENDSMAFS ECIUSDAcc 2,79 8,07 JHCF FLEX INC A USD ACC 2,12 13,58 AST Asian Crdt Bd A Acc USD 1,77 15,28 Franklin Bio Discvry A acc USD 1,55 13,78 PGIS GloInvtGC ECIUSDInc 1,37 14,73

rdea

ANAGEMENT

Algunos hablan de ASG.
Nosotros lo hacemos.

Lo llevamos en nuestro ADN nordico.

»

‘o ) —— Soluciones ASG de Nordea STARS

nordea.es/STARS

Los fondos Nordea 1 de renta variable
Emerging Stars, Global Stars, European Stars y North American Stars han sido reconocidos por las principales labels' ASG
LuxFLAG, Towards Sustainability, Forum Nachhaltige Geldanlangen, ISR y el European SRI Transparency Code?

1) Forum Nachhaltige Geldanlangen (FNG-Siegel) reconoce al Nordea 1 — Emerging Stars Equity Fund (2 estrellas), Nordea 1 — Global Stars Equity Fund (2 estrellas), Nordea 1 — European Stars Equity Fund (3 estrellas), Nordea 1 — North American Stars
Equity Fund (2 estrellas), con validez para 2020; Towards Sustainability reconoce al Nordea 1 — Emerging Stars Equity Fund, Nordea 1 — Global Stars Equity Fund, Nordea 1 — European Stars Equity Fund and Nordea 1 — North American Stars Equity
Fund, valido para 0711.2019 — 07.11.2020; LuxFLAG ESG Label reconoce al Nordea 1 — Emerging Stars Equity Fund, Nordea 1 — Global Stars Equity Fund and Nordea 1 — North American Stars Equity Fund, valido para 01.10.2019 — 30.09.2020 y Nordea 1 —
European Stars Equity Fund, con validez para 01.07.2019 — 30.06.2020; Label ISR reconoce al Nordea 1 — Emerging Stars Equity Fund, Nordea 1 — Global Stars Equity Fund, Nordea 1 — North American Stars Equity Fund, valido para 22.11.2019 — 21.11.2022;
Ellogo European SRI Transparency reconoce al Nordea 1 — Emerging Stars Equity Fund, Nordea 1 — Global Stars Equity Fund, Nordea 1 — European Stars Equity Fund and Nordea 1 — North American Stars Equity Fund, validez para 10.2019 — 10.2020. 2)
El logo European SRI Transparency refleja que Nordea Investment Funds S.A. esta comprometido en facilitar rigurosidad, validez y asegurar que la informacion esté disponible a tiempo para las partes interesadas, principalmente para los consumidores,
con el objetivo de que puedan comprender las politicas y practicas en cuanto a las inversiones socialmente responsables (ISR) relativas al fondo. La informacion detallada en cuanto a las directrices acerca de transparencia europea sobre ISR puede
ser encontrada en www.eurosif.org, y la informacion relativa a las politicas y practicas en cuanto a ISR de la familia STARS de Nordea, pueden ser encontradas en: nordea.es/STARS. Las directrices de transparencia son gestionadas por Eurosif, una
organizacion independiente. El logo europeo de transparencia sobre ISR refleja el compromiso del gestor del fondo tal y como se detalla en la parte superior y no deberia ser considerado como garantia de ninguna compafiia, organizacion o individuo.

Los subfondos citados forman parte de la SICAV Nordea 1, una sociedad de inversion colectiva de capital variable luxemburguesa (Société d'Investissement a Capital Variable) constituida y debidamente autorizada conforme a las leyes de Luxemburgo,
de acuerdo con lo establecido en la Directiva Europea 2009/65/CE del 13 de julio de 2009, y registrada en el registro oficial de instituciones de inversion colectiva extranjeras de la CNMV bajo el nimero 340 para su comercializacion publica en Espafa. EL
presente documento es material publicitario y no divulga toda la informacion relevante relativa a los subfondos. Cualquier decision de inversion en los subfondos deberd realizarse sobre la base de la informacion contenida en el ultimo folleto informativo
y del Documento de Datos Fundamentales para el Inversor (KIID) actualizado, que se pueden solicitar de forma gratuita, junto con el ultimo informe anual y semestral, en version electronica en inglés y en el idioma del pais en el que la citada SICAV se
encuentra autorizada para su distribucion, a Nordea Investment Funds S.A,, 562, rue de Neudorf, P.O. Box 782, L-2017 Luxembourg o en la direccién de cada uno de los distribuidores autorizados de la SICAV. El agente representativo es Allfunds Bank
S.A.U,, C/ de los Padres Dominicos, 7, ES-28050 Madrid, Espafa. La lista completa de los distribuidores autorizados esta disponible en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es). Publicado por Nordea Investment Funds S.A., 562, rue de Neudorf, P.O.
Box 782, L-2017 Luxemburgo, autorizada por la Commission de Surveillance du Secteur Financier en Luxemburgo. Para mas informacion consulte a su asesor financiero que le podra aconsejar de manera independiente de Nordea Investment Funds S.A
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Pensiones

Las 15 primeras gestoras

Millones de euros % sobre

el total

Ahorrar con

VidaCaixa I 17.050,12 ¢ 23,22
pri- BBVA Pensiones | 10.727,20 14,61
i F
— iy Santander Pensiones NN 8.128,05 11,07
— T
— e Bankia Pensiones ] 5.985,37 8,15
A— e
— AT .
—— —— Renta 4 Pensiones | 4.174,19 5,69
P -
T - BBVA AM | 293838 4,00
== = 3 i | 2.529,24
...... —— = £y Bankinter Seguros .529, 3,45
:Ii — _.= Tbercaja Pension | 2.523,89 3,44
. i —
== = » Popular Pensiones | 2.253,22 3,07
'?-E‘ E ‘ L Mapfre Vida Pensiones W 1.785,37 2,43
:g; - - ‘ Bansabadell Pensiones W 1.629,58 2,22
— | - -E RGA Rural Pensiones | 1.411,83 1,92
_ —_ Kutxabank Pensiones I 1.106,92 1,51
B
- Abanca Vida y Pens. | 1.073,25 1,46
GETTY IMAGES
Nationale Nederlanden 1 957,93 1,30

gestidon pasiva

Asiaguantanlas
propuestas parala
jubilacién a través
deindexados
Lascarterasde

los ‘robo advisors’
mantienen el tipo
aunano

VERA CASTELLO
MADRID

Las odiosas comparacio-
nes entre la gestién activa
y la pasiva se decantan en
funcién del plazo que to-
memos, pero unos y otros
estan sufriendo las recien-
tes caidas. De ahi que re-
sulte interesante ver como
se estan comportando las
carteras destinadas a aho-
rrar para la jubilacion.
(Qué esta pasando en
la actual crisis? Segun da-
tos de Giorgio Semenzato,
CEO de Finizens, entre el 21
de febrero y el 5 de marzo,
antes de los descensos mas
bruscos, la cartera de riesgo
mas elevado ha experimen-
tado una rentabilidad de un
3,74% superior al Ibex 35y
de un 4,61% por encima de
S&P 500, y con una volati-
lidad de aproximadamente
la mitad. “Esto demuestra
cémo una estrategia de
gestién pasiva globalmen-

te diversificada como la de
Finizens arroja resultados
mejores que lamedia, tanto
en términos de mayor ren-
tabilidad como de menor
volatilidad, también en pe-
riodos de estrés de fuerte
mercado”. La entidad ce-
rr6 2019 con rendimientos
a un ano para sus carteras
de planes de pensiones de
entre el 8% y el 21,8%, segiin
su perfil de riesgo.

En el caso de Indexa,
sus estrategias de planes
de pensiones lograban
hasta el 20 de febrero unas
rentabilidades anuales
netas de comisiones que
oscilaban entre el 6% de la
dirigida al perfil mas con-
servador al 5,9% en el mas
dindmico. De acuerdo con
Unai Ansejo, cofundador

El perfil con mas
riesgo de Finizens
presenta la mitad
de volatilidad que
los grandes indices

En Indexa resaltan
la subida de

los productos
referenciados
abonos

y co-CEO de Indexa Capi-
tal, “por su naturaleza, los
productos indexados a las
Bolsas han caido igual que
los mercados. De la misma
manera, los fondos indexa-
dos alos bonos han subido
significativamente, igual
que los mercados™.

“En general, el que aho-
rra e invierte para la jubi-
lacién lo hace en nuestra
plataforma con perfiles
de riesgo altos”, apunta
Jordi Mercader, conseje-
ro delegado de inbestMe,
En concreto, una cartera
decidida (Perfil 8) hubiera
obtenido unarentabilidad
anual media del 6,9%, hu-
biera acumulado un 39,3%
en cinco anos y un 22,1% en
tres anos. “Nuestras carte-
ras de planes de pensiones
se lanzaron en diciembre
de 2019y esté previsto que
se comporten de forma si-
milar”, anade.

Segliin Mercader, “en el
corto plazo estan sujetas a
los movimientos del mer-
cado, pero se benefician
generalmente de la alta
diversificaciéon en activos
descorrelacionados que
acostumbran a absorber
una parte de la volatilidad
y las caidas de los merca-
dos bursatiles”.

En el caso de Finan-
best, son portfolios de en-
tre 5 y 8 fondos de inver-
sién, no necesariamente
indexados, ya que “nues-

tra particularidad entre
los gestores automatiza-
dos reside en que somos
totalmente pragmaticos
en cuanto a la cuestién de
saber si es mejor la gestion
activa o la gestion indexa-
da, y gracias a esta visién
hibrida podemos elegir
libremente 1o mejor de
ambos mundos”, explica
su director general, Asier
Uribeechebarria. En con-
creto, a cierre de febrero,
las rentabilidades netas a
un ano eran del 4,3% y el
4,8% para las carteras con-
servadoras, del 6,9% y el
6,1% para las equilibradas
ydel5,3% y el 4,6% paralas
dos carteras mas agresivas.
Por definicién, los pro-
ductos indexados se com-
portan como el mercado
que replican, por lo que
estan cayendo de manera
similar a ellos. Sin embargo,
“los tltimos datos publica-
dos estan mostrando que,
a pesar de las caidas, este
tipo de productos sigue cre-
ciendo, en este momento en
mercados de menor riesgo”,
analiza Uribeechebarria.
En cuanto a Popcoin,
el gestor digital automa-
tizado de inversiones de
Bankinter que empezo a
operar en mayo, sus carte-
ras acumularon unarenta-
bilidad hasta diciembre del
0,50%, el plan conservador;
un 4,82%, el moderado, y el
dinamico, un 4,65%.

Adonde ha ido a parar el dinero
de los planes en febrero

Millones de euros

Renta fija mixta I 117,34
Renta fija corto plazo I 82,88
Renta variable mixta N 53,94
Renta variable Bl 18,95
Renta fija largo plazo M 13,78
-138,55 N Garantizados

Los planes mas rentables del mes

Rentabilidad acumulada (%)

CNP Partners Morningstar Dindmico

. N 2,6286
Caser Pensiones
Bankia Protegido Renta Premium XIV
1,8197
Caser Pensiones _ 819
CNP Partners Morningstar Moderado
1,6184
VidaCaixa _ 618
BPI - Poupanca Dollar Fds. de Pensoes . 10383
Mapfre Vida Pensiones ’
CABK RV Emergentes
] 0,9366
BBVA Pensiones
CABK Retorno Absoluto
] 0,9212
Bankia Pensiones
CNP Partners Morningstar Conserv. e 0.9123
BBVA Pensiones >
BBVA Plan RF Internacional Flexible
,4904
Ibercaja Pension - 0490
Privat Bank Plusfondo = 04574
Axa Pensiones ’
BS Plan Renta Fija u 0.3902
VidaCaixa ’

Fuente: Lipper CINCO DIAS

Tres planes CNP Partners ala cabeza

Los tres planes de pensiones lanzados en sep-
tiembre de 2017 por la aseguradora francesa CNP
Partners en colaboracion con Morningstar ocupan
posiciones destacadas entre los diez mas rentables
de febrero. Asi, Dinamico, un fondo que invierte en
acciones, futuros y opciones, lidera la clasificacion
con una ganancia del 2,63%. Moderado, mixto que
invierte en Bolsa un maximo del 75% de su cartera,
es tercero con un retorno del 1,6%, mientras que el
Conservador, que limita su exposicion a Bolsa a en-
treel 0% v el 30%, es séptimo, con el 0,91%.—cC. 0.



