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La diversificacion
ayuda a controlar
los riesgos, pero no
puede excluirse la
posibilidad de
sufrir pérdidas.

Como cualquier otro producto de inversion, los fondos de in-
version implican ciertos riesgos. Aunque en general se perci-
ben como un producto seguro, si la evolucion de los merca-
dos en los que invierte un fondo no es la esperada, es po-
sible registrar pérdidas. La naturaleza y el alcance de los
riesgos dependeran del tipo de fondo, de sus caracteristicas
individuales (definidas en el folleto), y de los activos en los
que finalmente se invierta el patrimonio.

En consecuencia, la eleccion entre los distintos tipos de
fondos debe hacerse teniendo en cuenta la capacidad y el
deseo de asumir riesgos por parte del ahorrador, asi co-
mo su horizonte temporal de inversién (especialmente
cuando se trata de fondos garantizados). En general, los fon-
dos de inversion permiten controlar los riesgos, debido a que
la diversificacion favorece la compensacion de resultados posi-
tivos y negativos de diferentes activos. Sin embargo, en modo
alguno puede excluirse la posibilidad de sufrir pérdidas: al fin
y al cabo, el capital esta invertido en valores cuyo precio osci-
la en funcion de la evolucion de los mercados financieros.

Por tanto, lo primero que el inversor debe analizar es hasta

qué punto esta dispuesto a asumir la posibilidad de que, al soli-
citar el reembolso de la inversidn, ésta valga menos que en el

momento de la compra.

Hay dos elementos que pueden ayudar al inversor a tener una
idea méas aproximada del riesgo que incorpora un determina-
do fondo de inversion: la volatilidad y la duracion.
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fondos de inversién?

o La volatilidad nos indica si
histéricamente los valores liquidati-
vos del fondo han experimentado
variaciones importantes o si, por el
contrario, han evolucionado de ma-
nera estable. Un fondo muy volatil
tiene mas riesgo porque es dificil
prever si el valor liquidativo va a
subir 0 a bajar. Por tanto, en el mo-
mento del reembolso, lo mismo po-
drian obtenerse ganancias signifi-
cativas que pérdidas importantes.

Si el inversor adopta la volatilidad
como criterio de decision, debe te-
ner en cuenta que existen distintas
formas de calculo y presentacion
(diaria, mensual, anualizada o sin
anualizar...). Por eso es aconseja-
ble seleccionar una fuente de con-
fianza y cefiirse a la misma, ya-que
los datos de distintas fuentes pue-
den no ser del todo comparables.

e La duracion (o plazo medio
de vencimiento) es un concepto
que permite estimar como respon-
derén los activos de renta fija ante
variaciones de los tipos de interés
(riesgo de tipo de interés). Cuando
los tipos suben, los valores de ren-
ta fija en la cartera del fondo pier-
den valor, ya que la demanda de
los mercados se trasladara a las
nuevas emisiones, que ofrecen inte-
reses superiores. Y al contrario si
|os tipos bajan.

CNWY s
del Mercado de Valores

Este efecto se acusa menos para valo-
res a corto plazo, ya que en cuanto
venzan podra utilizarse el capital para
adquirir titulos con tipos de interés ac-
tuales. Por eso, a mayor duracion mas
sensibilidad y méas riesgo.

Ademas, antes de suscribir participaciones
de un fondo el inversor debe consultar cuél
es su politica de inversion (en el folleto) y,
en caso de que el fondo tenga historia sufi-
ciente, la composicién de la cartera al final
del Gltimo trimestre (informe periddico a par-
ticipes). Ambos documentos pueden y de-
ben solicitarse a la entidad comercializado-
ra, y también se encuentran a disposicion
del publico en la pagina web de la entidad y
enla CNMV.

Conocer la composicion de la cartera y la
vocacion inversora del fondo es fundamen-
tal, porque permite al inversor hacerse una
idea del riesgo que se asume, segun los
porcentajes de inversion en cada tipo de ac-
tivos financieros, en euros o en otras_divi-
sas, en una u otra zona geogréfica, etc.
Con caracter general,;se pueden hacer las
siguientes afirmaciones:

e La inversion en renta variable,
por su propia naturaleza, tiene en ge-
neral mas riesgo que la inversion en
renta fija;-pero en ésta también se pue-
den producir pérdidas, y el inversor de-
be ser consciente-de este hecho. La
renta variable-suele tener mas riesgo
porque las cotizaciones de las accio-
nes son mas volatiles.



o Algunos fondos, por su politica
de inversion, pueden mantener en
cartera valores que incorporen un
mayor riesgo de crédito o contrapar-
te: es la posibilidad de que el emisor
(empresa, entidad financiera o Esta-
do, entre otros) no pueda hacer fren-
te a sus pagos o de que se produz-
ca un retraso en los mismos. En es-
tos casos podria ser interesante co-
nocer la calidad de crédito del emi-
sor, a través de la calificacion que
realizan entidades especializadas
(agencias de rating).

e La inversion en valores de

paises emergentes conlleva otro

. riesgo adicional, el llamado riesgo

' pais, que recoge la posibilidad de

/'que los acontecimientos politicos,

/ econdémicos y sociales de ese pais

afecten a las inversiones que en él
se mantienen.

o La inversion en activos expre-
sados en monedas distintas del eu-
ro implica un riesgo, denominado
riesgo de divisa, derivado de las po-
sibles fluctuaciones de los tipos de
cambio.

e Por ofra parte, los fondos que in-
vierten en instrumentos financieros deri-
vados (futuros, opciones, etc.) pueden
incorporar un riesgo superior debido a
las caracteristicas intrinsecas de estos
productos (por ejemplo, el apalanca-
miento®). Por tanto, es posible que se
multipliquen las pérdidas de la cartera,
aunque también podrian multiplicarse
las ganancias.

Sin embargo, hay que tener en cuenta
que algunos fondos utilizan los deriva-
dos exclusiva o primordialmente con la
finalidad de disminuir los riesgos de la
cartera de contado (cobertura); en la
descripcion de la politica de inversién,
que se recoge en el folleto, se indica si
los derivados se utilizaran con finalidad
de inversion o de cobertura.

o Otra circunstancia a tener en cuen-
ta es que cuando el fondo invierte en
valores que no se negocian en merca-
dos regulados se esta asumiendo un
riesgo adicional, al existir un menor con-
trol sobre sus emisores. Ademas, la va-
loracion de estos activos resulta bas-
tante mas compleja, ya que no se dis-
pone de un precio objetivo de mercado.

(4) En términos generales, el apalancamiento se refiere al efecto que el endeudamiento tiene sobre la rentabili-
dad. En los mercados de valores, hace referencia al hecho de que con pequefias cantidades de dinero puede
realizarse una inversion que se comporta como otra de un volumen muy superior. Por ejemplo, es lo que ocurre
al adquirir opciones o warrants: pagando una pequefia cantidad (la prima), el inversor tiene la posibilidad de ob-
tener el mismo resultado que si hubiera comprado o vendido valores cuyo valor de mercado es muy superior.
Mientras llega el vencimiento de la opcidn, el inversor puede obtener rentabilidad del dinero que auin no ha teni-
do que desembolsar para la adquisicion de los valores. Asi, una inversion en warrants puede ser mucho mas
rentable que la misma inversién en el subyacente, si los mercados evolucionan favorablemente a su posicion;
pero a cambio aumenta el riesgo, y la posibilidad de perder toda la inversion si la evolucion no es la esperada.




