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	REFLOTABILIDAD
Madrid, septiembre de 2009
El submarino de la economía mundial, atacado por las cargas de profundidad subprime, comenzó un prolongado viaje hacia el fondo hace ya dos años. Sólo ahora comienza a detener su descenso tras la frenética actividad en la sala de máquinas, cerrando grietas, reparando motores y almacenando energía que le permita emprender su viaje de regreso hacia la superficie. 

Según una encuesta de usuarios Bloomberg en los seis continentes, la confianza en la economía mundial alcanzó durante agosto su nivel máximo en los últimos 22 meses, como continuación de las señales que apuntan hacia un final de la recesión. La OCDE (Organización para la Cooperación y Desarrollo Económico) declaraba el 19 de agosto que las economías de sus 30 miembros, de forma colectiva, han detenido su contracción en el segundo trimestre con Japón, Francia y Alemania emergiendo de la recesión. Portugal y Suecia comienzan también a mostrar datos positivos.
Uno de los referentes más seguidos para tomar el pulso a la economía de la zona euro es el índice alemán de confianza de los consumidores. Publicado por el instituto ZEW, el índice subió hasta un 56,1 en agosto, un notable avance desde el 39,5 de julio y su nivel más alto desde abril de 2006. Un dato que viene derivado del aumento de los pedidos industriales y del fortalecimiento de las exportaciones del país.

Los datos de la encuesta de agosto de Gestores de Fondos de Merril Lynch desprendían un optimismo a su máximo nivel desde 2003. 

Según los resultados de esta encuesta, el 75 por ciento de los gestores creen que la economía mundial se fortalecerá en los próximos doce meses, aumentando desde el 63 por ciento de julio. Es el mayor porcentaje desde noviembre de 2003, con la confianza sobre beneficios empresariales en su punto más alto desde enero de 2004.

Los porcentajes de  cartera invertida en liquidez han descendido hasta un 3,5 por ciento, desde el 4,7 por ciento en Julio, marcando así un mínimo desde julio de 2007, sólo un mes antes de que la crisis crediticia comenzara a causar estragos. El Indicador de Riesgo y Liquidez de Merril Lynch, que mide el apetito por el riesgo, se ha elevado hasta 41, el máximo en los dos últimos años.

De acuerdo con este atisbo de recuperación, los fondos de inversión nacionales ven aumentar su patrimonio por segunda vez en el año durante julio, con una ganancia patrimonial de 0,60 por ciento según VDOS. Lo que parecía una caída en gravedad libre, que hizo que este excelente vehiculo de inversión disminuyera sus activos gestionados en más de un 35 por ciento desde que la crisis comenzó en agosto de 2007, se estabiliza y comienza lentamente a adquirir cierta flotabilidad.

Ha sido un largo desierto en el que las rentabilidades positivas se concentraban en las categorías de fondos más conservadoras. Como referencia, el mejor comportamiento en enero pasado era para Renta Fija Internacional, que obtenía revalorizaciones de un 2.04 por ciento, según VDOS. Aún así, se podía vislumbrar ya un inicio de la recuperación, con una rentabilidad positiva de 0,17 por ciento de la categoría Renta Variable Internacional Emergentes, la única que conseguía crecer dentro de las de renta variable. Era difícil preveer que esta misma categoría llegaría a acumular un 43,70 por ciento al cierre de julio, según VDOS. Habría costado bastante creer también que la categoría de Renta Variable Nacional, aupada por la imparable subida del IBEX, cerraría julio como lo ha hecho, con una revalorización de 19,77 por ciento.

Los fondos que invierten en activos de renta variable, los más afectados por el descenso, recuperan su patrimonio gradualmente desde comienzos de año, con un incremento de 10,30 por ciento a finales de julio. 
Considerando tipo de activo, este es el único crecimiento positivo en el año, junto a los fondos Globales. A pesar de ello, las categorías de Renta Fija Largo y Renta Fija Internacional muestran muy saludables crecimientos patrimoniales de 37,07 y 23,68 por ciento respectivamente. El auge de la renta fija corporativa y de alta rentabilidad está tras esta positiva evolución. Aunque invierten en emisiones de alto riesgo, una acertada selección de activos y una rotación de activos adaptada a las variables circunstancias de mercado, les ha situado en una envidiable posición en la que han conseguido crecer tanto por captaciones como por rentabilidad.
Los fondos han pasado una dura prueba, en la que han debido combatir contra la necesidad de captación de pasivo por parte de las entidades, primero con su oferta de depósitos cuando los tipos de interés aún resultaban atractivos, con la emisión de preferentes más recientemente. Comparados con otras propuestas de inversión más sofisticadas, han demostrado poseer cualidades de diversificación, seguridad, liquidez, fiscalidad y transparencia que los convierten en el vehículo por excelencia del inversor individual. Puede que no sean el vehículo de inversión perfecto pero sí que, como la democracia, constituyen la mejor de las opciones para un inversor individual.
Paula Mercado

Directora de Análisis
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