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Fondos de inversion espafioles 5 estrellas Morningstar

RESUMEN

Desde la comercializacion del primer fondo de inversidn, estos son un instrumento muy
recurrido por los particulares para depositar sus ahorros y obtener rentabilidad a cambio
de ello. Por lo tanto, si estas considerando cambiar tu condicién de ahorrador a la de
inversor, Morningstar puede ser una excelente herramienta para ayudarte a elegir entre
la gran variedad de productos financieros que el mercado ofrece. Encontrards
informacion, andlisis y seguimiento de estos productos para que puedas conocer mejor
tu opcién. En el trabajo que se presenta a continuacién, comenzaremos estudiando la
figura de las instituciones de inversion colectiva con el fin de ampliar nuestra base de
conocimiento, desarrollando asi el origen, las caracteristicas y funcionamiento de las
mismas. Una vez desarrollados dichos conocimientos, nos centramos en la comparativa
de las gestoras con mayor numero de fondos de inversion 5 estrellas MorningStar, es
decir, aquellos fondos que son calificados con un rating de 5 estrellas por la agencia de
calificacion mas reconocida en el mundo de la inversion. En él, se explica que son, su
historia, sus principales caracteristicas y su funcionamiento. También se desarrollan las
caracteristicas principales en las que MorningStar basa su rating para calificar dichos
fondos. A raiz de ello, se realiza una comparativa mas exhaustiva sobre las gestoras
con mayores numeros de fondos 5 estrellas, analizando asi su posicionamiento en el
mercado y si estos fondos perduran en el tiempo. Para la realizacidbn de esta
comparativa nos basaremos en datos obtenidos de la pagina oficial de MorningStar a
fecha de abril en los afios 2020, 2021 y 2022, efectuando con ello una comparativa. Tras
esta comparativa, nuestro objeto es dar explicacién a los cambios y fluctuaciones que
sufren las gestoras en el nimero de fondos que obtienen 5 estrellas, dadas las

situaciones por las que pasa el mercado financiero.
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ABSTRACT

Since the marketing of the first mutual funds, they have been a popular instrument for
individuals to deposit their savings and obtain returns in return. Therefore, if you are
considering changing your status from saver to investor, Morningstar can be an excellent
tool to help you choose from the wide variety of financial products that the market offers.
You will find information, analysis and tracking of these products so you can learn more
about your choice. In the work presented below, we will begin by studying the figure of
collective investment schemes in order to expand our knowledge base, thus developing
the origin, characteristics and operation of the same. Once this knowledge has been
developed, we will focus on a comparison of the fund managers with the highest number
of MorningStar 5-star investment funds, i.e., those funds that are rated with a 5-star rating
by the most recognized rating agency in the investment world. In it, it explains what they
are, where they come from, their main controllers and how they work. It also develops
the main characteristics on which MorningStar bases its rating to qualify these funds. As
a result, a more exhaustive comparison is made of the fund managers with the highest
number of 5-star funds, analyzing their market positioning and whether these funds last
over time. This comparison will be based on data obtained from Morningstar’s official
website as of April 2020, 2021 and 2022, using our own comparative data via Excel.
Following this comparison, our aim is to explain the changes and fluctuations in the
number of funds that obtain 5 stars, given the situations that the financial market is going
through.
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1. INTRODUCCION

A raiz de la reduccién de los intereses bancarios producida hace varios afios, los
ahorradores han dejado de lado los tradicionales plazos fijos para buscar mecanismos
mas rentables como son hoy en dia los fondos de inversion. La mayor educacion
financiera de los inversores medios ha contribuido a que los fondos de inversién se
hayan convertido en una de las principales opciones que cada dia tienen mas peso
dentro del mercado inversor. Estos productos ofrecen diversas posibilidades, como

distintas formas de gestidn, niveles de diversificacién, etc.

Los fondos de inversiébn son muy populares entre los inversores debido a su facil
accesibilidad y la variedad de compafias con las que se pueden adquirir. Sin embargo,
muchos ahorradores no tienen toda la informacion necesaria para hacer una eleccion
acertada. Por eso, entran en juego las agencias de calificacion, que mediante un sistema

de calificaciones ofrecen una opinién o recomendacién sobre cada producto financiero.

Para saber cuéles son los fondos de inversion mas rentables existe un ranking que
permite hacer una evaluacion del comportamiento de los mismos. Esta evaluacion se
realiza por parte de companiias independientes y especializadas como en nuestro caso
Morningstar. Se trata de ordenar los fondos de acuerdo con su rentabilidad, de mejor a

peor, y colocarlos en un cuartil o un decil de rentabilidad.

Para hacer una buena eleccion sobre el fondo en el que invertir entre la multitud de
productos que el mercado ofrece, las estrellas de Morningstar se han convertido en un
referente como sello de calidad. En la actualidad, hay una amplia variedad de fondos
disponibles para el inversor espafiol, tanto a través de su entidad financiera como en
diferentes plataformas. Esto hace que sea indispensable tener la certeza de que el
producto de inversion cumple ciertos estdndares de desempefio y de asuncién de

riesgos.

La variedad de caracteristicas que conforman estos fondos nos hace pensar cuales son
los mas rentables y que criterios debemos tener en cuenta a la hora de decidir cual va
a ser el fondo mas adecuado para invertir nuestros ahorros. Por ello, hemos decido

realizar este trabajo, con el fin de evaluar aquellos fondos de inversién espafioles 5
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estrellas, ver cudles perduran en el tiempo en funcién de sus gestoras y su vocaciéon

inversora.

Como objetivo principal de este estudio vamos a realizar un analisis en afio 2021,
comparando la evolucion de los diferentes fondos y gestoras en el tiempo como fondos
espafioles 5 estrellas, observando asi las gestoras con mejor posicionamiento dentro
del mercado inversor y los fondos mas rentables. Dentro de este analisis daremos

también importancia al tipo de fondo y nivel de diversificacion del mismo.

Para llegar a concluir nuestro objetivo principal debemos entender las diferencias entre
los distintos tipos de fondos de inversion para saber cuales son las inversiones que
estamos realizando, el riesgo asumido y la rentabilidad esperada. Ademas, debemos
determinar la composicion de los fondos que estamos analizando, cémo el porcentaje
de activos de renta variable y de renta fija afecta su rendimiento, y si las condiciones
econOmicas globales influyen de la misma forma en todos los fondos,

independientemente de su composicion.

2. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (IIC)

Segun La Asociacién De Instituciones De Inversion Colectiva Y Fondos De Pensién
(INVERCO) “Las Instituciones de Inversién Colectiva (IIC) tienen por objeto la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, estableciéndose
el rendimiento del inversoren funcibn de los resultados colectivos. Su forma

juridica puede ser de Fondo o Sociedad de Inversion” (INVERCO, s.f.).

Dicho de otra forma, las instituciones de inversién colectiva son entidades que permiten
a los ahorradores invertir sus fondos en una cartera diversificada de activos financieros,
como acciones, bonos y fondos de inversidn. Estas instituciones ofrecen una amplia
gama de productos de inversion, cada uno con sus propias caracteristicas de riesgo y
retorno. Al invertir en una de estas instituciones, los ahorradores se benefician de la
diversificacion y el profesionalismo que proporcionan. Esto significa que los ahorradores
tienen la opcion de invertir en una variedad de activos financieros sin tener que realizar
una inversion significativa en un solo activo. Esto, a su vez, reduce el riesgo de la
inversion, ya que el rendimiento no estara sujeto a la fluctuacioén de un solo activo. Las

instituciones de inversion colectiva también ofrecen a los ahorradores una asesoria
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profesional, lo que significa que pueden obtener consejos sobre cOmo mejorar su cartera

de inversiones.

Segun la pagina web de Rankia, las instituciones de inversién colectiva tienen ventajas

y desventajas que el futuro inversor debe tener en cuenta: (Xiaoying Zhou, 2022)

Ventajas de las Instituciones de Inversion Colectiva:

Diversificacion: Los fondos de inversion diversifican sus carteras de inversion
entre diferentes activos, sectores, clases de activos, geografias y estilos de
inversion. Esto reduce el riesgo al invertir, ya que una sola clase de activos

no puede tener el mismo rendimiento que su cartera diversificada.

Accesibilidad: Las inversiones colectivas son accesibles para inversores con
todos los niveles de experiencia. Esto es una ventaja para los inversores que

no tienen tiempo o conocimientos para seleccionar activos para sus carteras.

Costos bajos: Los fondos de inversidn son generalmente mas baratos que
otros vehiculos de inversién, como el mercado de valores. Esto se debe a
que los fondos tienen economias de escala, lo que significa que los costos

se reducen cuando mas inversores se unen.

Profesionalismo: Los fondos de inversibn estan gestionados por
profesionales con experiencia y conocimientos especializados. Esta
profesionalidad ayuda a los inversores a tomar decisiones de inversion

informadas.

Elaboracion de estrategias: Los fondos de inversion también ofrecen a los
inversores la oportunidad de crear estrategias de inversién sofisticadas para
sus carteras. Estas estrategias se pueden lograr a través de la
diversificacion, el uso de la asignacion de activos, los ajustes de posiciones

y otros métodos.
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¢ Desventajas de las Instituciones de Inversién Colectiva:

- Comisiones altas: las comisiones de las instituciones de inversion colectiva
son relativamente mas altas que por ejemplo las comisiones de una cuenta

bancaria, lo cual puede disminuir el rendimiento de la inversion a largo plazo.

- Riesgo de inversion: La inversion en instituciones de inversion colectiva
implica un mayor nivel de riesgo que invertir en otro tipo de instituciones, ya
gue los precios de las acciones o de los bonos pueden experimentar grandes

fluctuaciones.

- Falta de liquidez: Las instituciones de inversion colectiva no ofrecen la misma
liquidez que el caso de una cuenta bancaria. Esto significa que los inversores

no pueden vender sus acciones o bonos en el corto plazo.

- Otra desventaja es el hecho de delegar la gestién total de tus inversiones,
teniendo confianza plena en tu gestora, sin tener la capacidad de tomar

decisiones dentro de las mismas.

3. ¢ QUE ES UN FONDO DE INVERSION?

Segun la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) los fondos de inversion

son un tipo de “lIC (instituciones de inversion colectiva)” (CNMV, s.f.).

Con mayor detalle, el Banco Santander los explica en su pagina web como “un
instrumento de inversion formado por el patrimonio de muchos inversores particulares,
en el cual las decisiones de inversion se toman por una entidad gestora, que es quien
ostenta la representacién y administracion del fondo de inversion, al carecer éste de

personalidad juridica.” (Banco Santander, s.f.)

Los fondos de inversion permiten que un numero variable de inversores aporte su
patrimonio a una entidad gestora. Esta institucion invierte entonces esas aportaciones
en activos financieros (renta fija, renta variable, derivados, etc.) de acuerdo a unos

pardmetros establecidos previamente. Estos productos de inversion tienen como
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objetivo canalizar el ahorro de los participes hacia la inversion, gue esperan obtener una

rentabilidad a cambio.

3.1 ORIGEN E HISTORIA DE LOS FONDOS DE INVERSION

Al hablar del origen de los fondos de inversién, los expertos tienen diferentes

perspectivas sobre cual fue el primer fondo que existié en el mercado (Popcoin, 2021).

Se sabe que en 1774 un comerciante holandés cre6 un fideicomiso que constaba de un
acuerdo por el que una o0 mas personas transfieren dinero, bienes o derechos a otra
persona para que los administre e invierta. Esta idea fue llamada 'La Union Hace la
Fuerza', y ofrecia a los pequefios comerciantes y burgueses la posibilidad de aportar un
capital minimo. Fue entonces cuando el rey Guillermo | de los Paises Bajos puso en
marcha unos primitivos fondos de inversién en 1822 conocidos como las Sociedades de

Inversién de Capital Fijo.

Pero fue realmente en 1868 cuando nace el primer fondo de inversion regulado en Reino
Unido, “The Foreing and Colonial Goverment Trust”. Esta iniciativa de inversion
prometia rendimientos altos sin ningun riesgo, una promesa que resulté ser demasiado
buena para ser cierta. Sin embargo, el primer fondo logr6 cumplir con el cupon
anunciado, lo que motivd a los ahorradores a apostar por este nuevo producto

financiero.

A finales de los afios 50 y principios del siglo XX nacen los primeros fondos en Espafia.
Desde los esfuerzos iniciales por parte de la administracion espafiola para establecer
una legislacion que regule los fondos de inversion en la década de 1950 hasta nuestros
dias, los fondos de inversion en Espafia tienen una larga historia. Surgieron en los afios
50 con el objetivo de ofrecer una alternativa de inversidon segura y rentable a los
ahorradores. En esa época, los fondos de inversion eran muy limitados, con una
seleccion de inversiones muy basica y una estructura de gestion muy sencilla. La
primera iniciativa de este tipo se remonta al afio 1972, cuando se creé el primer fondo
de inversién espariol: el fondo de inversion de capital variable (FIVC). Desde entonces,

el nimero de fondos de inversion ha ido creciendo afno tras afo.

Desde 1990 hasta la actualidad, los fondos de inversion espafioles han experimentado

una evolucion al alza, aunque con algunas fluctuaciones. La mayoria de los fondos
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espafioles se han visto incrementados en los dltimos 30 afios, gracias a la creciente
apertura de la economia espafiola a nuevas oportunidades de inversién. Durante la
década de los afios noventa, los fondos de inversion espafioles se vieron alentados por
el crecimiento econdmico en el pais, lo que permiti6 una mayor inversion en estos

productos.

A partir de 2000, los fondos de inversion espafioles continuaron experimentando un
crecimiento solido, aunque a un ritmo mas lento. Esto se debi6 a una mayor regulacion
del mercado, asi como a una mayor competencia entre los fondos. Esto también llevé a
una mayor segmentacion en el mercado de los fondos de inversion espafioles. Los
fondos comenzaron a especializarse en una variedad de sectores y estilos de inversion
para atraer a los inversores, lo cual también aument6 la transparencia y la

responsabilidad de los fondos de inversion.

Durante los ultimos diez afios, los fondos de inversién espafioles han experimentado
una evolucion positiva, aunque con algunos altibajos. Esto se ha debido a la estabilidad
econdmica y politica en el pais. Esta tendencia de crecimiento también se ha visto
reforzada por la baja rentabilidad de la renta fija, lo que ha llevado a los inversores a

buscar mayores retornos a través de la inversion en fondos de inversion.

Figura 3.1: Evolucion Patrimonio Fondos de Inversién
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600,000,000
500,000,000
400,000,000
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200,000,000
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos anuales de INVERCO.

En la actualidad, los fondos de inversion espafoles se encuentran en una posicion
sélida, con una mayor diversificacion y rentabilidad para los inversores. Esto se debe a
la mejora de la regulaciéon de los fondos de inversiéon espafioles y al aumento de la

transparencia financiera, lo cual ha permitido a los inversores tener una mayor seguridad
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al invertir en fondos de inversion, dando lugar con ello a un mayor namero de

interesados en su inversion.

Hoy en dia, existen cientos de fondos que ofrecen diferentes estrategias de inversion.
Estos fondos estan regulados por el Banco de Espafia y la Comisién Nacional de
Valores y tienen como objetivo principal proporcionar a sus inversores una rentabilidad
tanto a corto como a largo plazo. Uno de los principales motivos del éxito de los fondos
de inversion espafioles es su variedad. Hay fondos de inversion que se especializan en
una sola clase de activos, como acciones, bonos o inversiones inmobiliarias, mientras
gue otros se concentran en una combinacion de varios tipos de activos. Esto permite a
los inversores diversificar su cartera y reducir el riesgo. Ademas, los fondos de inversion
espafoles ofrecen a los inversores una gran cantidad de informacién y asesoramiento
financiero. Los gestores de los fondos estan preparados para ofrecer informacién sobre
los mercados financieros y los productos disponibles, asi como proporcionar
asesoramiento sobre el momento adecuado para realizar una inversion. Esto permite a

los inversores tomar decisiones informadas sobre su cartera de inversiones.

3.2 FIGURAS QUE INTERVIENEN EN UN FONDO DE INVERSION
Aquellos que intervienen dentro de un fondo de inversién son (Equipo Morabanc, 2018):

e Participes del fondo: Los inversores que confian la administracién de sus fondos
a una gestora de inversiones con el objetivo de obtener un rendimiento de sus

ahorros.

e Sociedad gestora del fondo: Se encarga de llevar a cabo las tareas de
administracion, gestion y representacion del fondo, invirtiendo los fondos
aportados por los ahorradores en diversos activos financieros para formar la
cartera de inversién. Esta debe estar compuesta por inversiones que se
enmarquen dentro del nivel de riesgo acordado con los inversores y que se

publican en la ficha del fondo.

e Sociedad depositaria del fondo: La funcion del depositario es la custodia y
vigilancia de los activos del fondo. Esta tarea puede ser llevada a cabo por un
banco, una caja de ahorros, una sociedad de valores u otra entidad de crédito

autorizada. Por este servicio, el fondo paga una comision al depositario.
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e La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV): es el 6rgano
responsable de supervisar e inspeccionar los mercados y la actividad de todos
los participantes. Su trabajo consiste en verificar que los planes de creacion de
nuevas gestoras o IIC cumplan con la ley, y vigilar la solidez, la liquidez y el

riesgo que asumen los fondos a través de informes mensuales. (CNMV, s.f.)

Figura 3.1: FUNCIONAMIENTO FONDOS DE INVERSION

CNMV
AN
LABORES DE \
ORDENES DE SUSCRIPCION ’/’ INSPECCION Y CONTROL \4
i ERLDAD COMPRAS/VENTAS
PARTICIPES
DEPOSITARIA DE VALORES GESTORA

A

4
«

ORDENES DE REEMBOLSO

INFORMACION PERIODICA SOBRE LA EVOLUCION DE LAS INVERSIONES

Fuente: Elaboracion propia.

3.3 TIPOLOGIA DE FONDOS

En la pagina de la Comision Nacional de Valores (CNMV) podemos encontrar que
existen varios tipos de clasificacion de los fondos de inversién. Los mas relevantes se
clasifican en funcién de su vocacidn inversora o el tipo de inversion que realizan, pero

ademas existen también otras clasificaciones. (CNMV, s.f.)

3.3.1 Fondos de inversion segun su vocacion inversora

- Fondos de Renta Variable: Estos fondos tienen como objetivo invertir en

acciones de empresas cotizadas en los mercados bursétiles.

- Fondos de Renta Fija: Estos fondos invierten en bonos emitidos por el

gobierno u otras entidades emisoras de deuda, como bancos y empresas.
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- Fondos de Inversion Mixtos: Estos fondos tienen una estrategia de
inversion diversificada, combinando inversiones en renta variable y renta

fija.

- Fondos de Inversién Garantizados: son un tipo de fondo de inversién que
se caracteriza por ofrecer un alto grado de seguridad para el capital
invertido, mediante una combinacién de inversiones en activos de
rendimiento garantizado. Estos ofrecen una seguridad a cambio de un

menor rendimiento potencial.

- Fondos monetarios: Estos fondos son conservadores, con una duracion
media de su cartera inferior a seis meses y solo invierten en activos con
calificacion crediticia alta, no menos de A2. No hay exposicion a renta

variable, riesgo de divisa ni deuda subordinada.

- Fondos de inversion pasiva: aquellos que buscan obtener una rentabilidad

(no garantizada) replicando el comportamiento de algun indice.
- Fondos de inversién inmobiliaria: estos fondos invierten en bienes inmuebles,

en general para su explotacién en alquiler. Estos fondos son generalmente

menos liquidos que el resto.

3.3.2 Fondos de inversion mobiliaria (CNMV, s.f.)

- Fondos cotizados: son los fondos que cotizan en las bolsas de valores,

como por ejemplo las acciones.

- Fondos subordinados: Son los que solo invierten en un fondo de inversion.

- Fondos ordinarios: Aquellos que invierten de forma mayoritaria en renta

variable, fija y derivados.

- Fondos indice: Son aquellos fondos que tratan de replicar de la forma mas

exacta el comportamiento de un indice financiero especifico.
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- Fondos de fondos: Son fondos de inversién que invierten en otros fondos

de inversion.

3.3.3 Otras calificaciones de fondos de inversién

Descubrir el fondo de inversion adecuado para satisfacer los requerimientos y el nivel
de tolerancia al riesgo de cada inversor es una de las principales tareas, considerando

que hay una gran variedad y poseen diversas composiciones.

Es frecuente encontrar que entidades que comercializan con fondos de inversion,
intentan agruparlos en categorias de una manera distinta a la ya expuesta, con la
intencion de que los potenciales inversores se identifiquen con el perfil de fondo en el
gue decidan invertir. Estas categorias se relacionan con el perfil del comprador y su
tolerancia al riesgo, ya que desde el punto de vista comercial es mas efectivo. Estos
fondos se encuadran dentro de los grupos antes mencionados, pero su denominaciéon
comercial se basa en otra clasificacion, centrada en la administracion que el inversor
desea y el riesgo que esté dispuesto a aceptar. Podemos observar este tipo de fondos

perfilados en bancos como el Banco Santander, Unicaja o BBVA.

Esto lo podemos ejemplificar mas concretamente al consultar la web del banco
Santander donde podemos encontrar la comercializacion de varios fondos de este tipo

como son (Santander Asset Management, s.f.):

- Santander Gestion Global Crecimiento
- Santander Gestiéon Global Equilibrada

- Santander Gestion Global Decidida

Estos ejemplos también se pueden encontrar en las paginas web de BBVA, donde

encontramos fondos como (BBVA Asset Management, s.f.):
- BBVA Patrimonio Global Conservador

- BBVA Patrimonio Global Moderado
- BBVA Patrimonio Global Decidido
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Como podemos ver las entidades financieras identifican el perfil de riesgo de sus
clientes y crean fondos que abarcan variedades de volatilidad para satisfacer las

necesidades de todos los inversores.

Otro tipo de clasificacion de fondos es el caso de los fondos garantizados. Estos estan
disefiados para aquellos que tienen una alta aversion al riesgo, y ofrecen una
rentabilidad media predeterminada al igual que la proteccion del capital invertido. La
rentabilidad de estos fondos suele estar relacionada con el desempefio de un indice de
referencia, como el IBEX 35. (CNMV, s.f))

4. FUNCIONAMIENTO GENERAL DE LOS FONDOS DE
INVERSION

Una vez conocidos los tipos de inversores o participes, la sociedad gestora y entidad
depositaria, para poder materializar la inversion el inversor debe elegir el fondo en el
gue depositara su dinero y adquirir dichas participaciones. Es importante entender el
funcionamiento de un fondo de inversién para tener una mejor comprension de como
estd compuesto y cual es el peso de cada una de sus inversiones. Ademas, es necesario

estar al tanto del valor liquidativo del fondo para poder llevar un correcto seguimiento.

Los fondos invierten en diversos activos, como acciones o bonos, que forman parte de
su patrimonio. Luego, los inversores (personas, empresas, etc.) adquieren porciones de
ese patrimonio a través de las participaciones. Estas participaciones tienen un valor,
conocido como el valor liquidativo, que es el precio que tendran las participaciones

cuando se decida liquidarlas.

El valor liquidativo varia de acuerdo con el patrimonio del fondo. Debido a que la
inversion suele ser volatil por lo que el valor de nuestro fondo también puede cambiar y
el valor de las participaciones se verd afectado por estas fluctuaciones. Por
consiguiente, el valor liquidativo se calcula mediante la siguiente formula (Ana
Palomares, 2021):

Patrimonio del fondo

Valor liquidativo =
aror fiiquaattvo Ne@ de participaciones

El valor liquidativo del fondo puede cambiar debido a las compras y ventas de los
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inversores, asi como por variaciones en el valor de los activos que componen la cartera.
Estos cambios causan aumentos del valor liquidativo cuando los activos se revalorizan
y disminuciones cuando se deprecian. El objetivo del gestor es lograr aumentos
progresivos que generen rentabilidad para los inversores. La sociedad gestora y la
entidad depositaria cobran directamente una comision de gestion y una comision de
depdsito, ademas de otras comisiones de suscripcidon y reembolso. Estas comisiones
son publicadas en el folleto del fondo y tienen un impacto negativo en la rentabilidad

obtenida por el inversor.

A menudo el comportamiento del valor liquidativo suele recordar al de una accién, pero
a diferencia de las acciones, no se ve afectado por los movimientos en el mercado y su
precio no cambia al segundo, sino que se actualiza diariamente en base a los beneficios
de la inversién. Se calcula con base en los beneficios de la inversion y se actualiza
diariamente en la mayoria de los fondos. Por lo tanto, normalmente se podria decir que

los precios de las acciones suelen ser mas volatiles que los del valor liquidativo.

4.1 FISCALIDAD

En cuanto al tema fiscal, invertir en una Institucion de inversion colectiva conlleva un
régimen fiscal ventajoso. En caso de reembolso, las ganancias o pérdidas patrimoniales
gue deriven de esa accibn no se contabilizardn como parte del IRPF ese afo,
manteniéndose el valor y fecha de adquisicién de la primera inversion. Esto permite
aplazar la tributacion. Asimismo, el traspaso entre fondos no se grava con impuestos, lo
gue permite mover el dinero de un fondo a otro sin la necesidad de abonar ninguna
contribucién, independientemente de si se han obtenido beneficios o pérdidas hasta el
momento. (INVERCO, s.f.)

A la hora de reembolsar las participaciones de un fondo de inversion, es necesario tener
en cuenta que se deberd tributar por la plusvalia generada. Esta sera parte de la base
imponible de ahorro y tendra una tasa del 19%, 21% o 23%, dependiendo de la cantidad
generada entre 6000€ y 50000€. En cuanto a la obtencion de pérdidas producto de la
venta de participaciones, éstas se podran compensar durante los cuatro afios siguientes

si se obtienen plusvalias. (INVERCO, s.f.)

También debemos tener en cuenta que existen diversos tipos de fondos con

particularidades desde el punto de vista fiscal. Los fondos de reparto y los fondos
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garantizados son un ejemplo, ya que la tributacion puede variar dependiendo de la forma

de distribucién de los resultados o el tipo de garantia sobre el capital invertido.

4.2 GASTOS INHERENTES DE LOS FONDOS DE INVERSION

Los gastos inherentes de los fondos de inversion son todos los gastos relacionados con
la administracion, mantenimiento y operacion de los fondos. Estos gastos incluyen
comisiones de administracion, honorarios de gestién, gastos de custodia, cargos por
transacciones, impuestos, gastos de auditoria y cualquier otro coste relacionado con la
inversion. Estos gastos se descuentan directamente del rendimiento del fondo,
reduciendo los ingresos que obtiene el inversor. Por lo tanto, es importante que los
inversores comprendan los gastos inherentes de los fondos antes de realizar una

inversion.

A la hora de invertir, el inversor busca obtener una rentabilidad determinada, pero
también es imprescindible que se conozcan las comisiones que se pagan al gestor o
entidad que comercializa el fondo. Las entidades estan obligadas a informar al cliente
sobre el precio total que se paga por cada servicio de inversién. Esto viene explicado
por la CNMV que indica que solo se cobraran comisiones por los servicios prestados
gue figuren en el folleto de tarifas y solo si el inversor los ha aceptado expresamente.
(CNMV, s.f.)

En cuanto a la fijacion de tarifas no hay ninguna limitacion para su establecimiento, los
intermediarios tienen libertad para hacerlo. El Gnico requisito como hemos comentado
anteriormente es que la gestora debe publicar un folleto detallando las tarifas maximas
gue se aplican a los servicios, deberan enviar dicho folleto a la comisién nacional de
mercado de valores en el caso de empresas que proporcionan servicios de inversion o

al Banco de Espafia si se tratase de entidades de crédito.

Las comisiones en las que suelen incurrir mas habitualmente los inversores son las
siguientes (CNMV, s.f.):

e Comisibn de compraventa: Esta comisidbn se cobra por cada transaccion

realizada en el mercado de valores.
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e Comisién de custodia: Esta comision se cobra por los servicios de custodia de

los valores mantenidos en una cuenta de inversion.

e Comisién de gestion de cartera: Esta comision se cobra por los servicios de
administracion de cartera y asesoramiento financiero prestados por un gestor de

cartera.

e Comisién de servicios financieros: Esta comisién se cobra por los servicios
financieros especializados prestados por una entidad financiera, como es el caso
de la gestién del cobro de dividendos, las primas de asistencia a juntas de

accionistas, cupones, intereses...

4.3 RIESGOS ASOCIADOS A LOS FONDOS DE INVERSION

Como hemos mencionado anteriormente, muchos ahorradores han decidido invertir en
fondos de inversion en lugar de los tradicionales depésitos a plazo o seguros de ahorro
debido a la nula rentabilidad actual de estos productos. Sin embargo, es importante
conocer en detalle las implicaciones de invertir en fondos de inversion antes de hacerlo,
ya que estos no estan exentos de riesgo. Estos productos pueden ser una buena opcién
incluso para los inversores conservadores, pero hay que seleccionarlos de acuerdo con
el perfil de riesgo del inversor. Las fluctuaciones de los mercados financieros y de los
activos de referencia hacen que los resultados del fondo no sean siempre los que se

esperaban al principio.

Para medir el riesgo de un fondo deberemos definir dos conceptos, la volatilidad y la

duracion.

La volatilidad se usa para calcular el riesgo asociado a un fondo de inversion. Esta
medida mide los cambios en el valor liquidativo del fondo con respecto a su valor
histérico promedio. Se mide a través de la desviacidn tipica, y se expresa en términos
porcentuales. Para evaluar la volatilidad de un fondo, es importante compararla con la
de los fondos de la misma categoria, o con la de otras categorias. Aunque la volatilidad
alta se asocia comunmente con el riesgo, no siempre es asi. La volatilidad alta implica
un mayor riesgo, pero también puede generar valores al alza que resulten beneficiosos
para el inversor. Esta informacion se basa en datos pasados como la desviacion
estandar, por lo que es imprescindible realizar un analisis de la cartera de activos del

fondo y su diversificacion para estimar el riesgo futuro. Esto se logra mediante el estudio
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de la correlacién entre los elementos que componen el fondo. Si se diversifica
correctamente, se puede reducir el riesgo de la cartera. La duraciéon media de un fondo
esta relacionado con su nivel de riesgo, cuanto mayor sea la duracibn media, mayor
sera el riesgo. Esto se debe a que los activos con mayor duracion se ven afectados de

forma mas significativa por los cambios en los tipos de interés. (Juan Puente, 2020)

En cuanto a la duracion, se refiere a la sensibilidad de los activos de renta fija incluidos
en su cartera al cambio de los tipos de interés. Cuando los tipos de interés aumentan,
los valores de renta fija perderan valor, ya que la demanda se desplazara hacia los
nuevos titulos que ofrezcan mayores intereses. Y viceversa, cuando los tipos de interés

bajen, los valores de renta fija se revalorizaran.

Cuando hablamos de la duracién de un fondo “solo los fondos garantizados tienen
'duracion’ en este sentido comun de la palabra, es decir, un plazo al final del cual se
ejecuta una garantia. Pero el resto de fondos de inversiébn no, cuando se habla de
'duracién’ en un fondo de inversién no garantizado se esta hablando del nivel medio de

riesgo que tienen la cartera de renta fija en la que invierte el fondo.” (Vicente Varo, 2015)

4.3.1 Tipos

Segun Rankia, un fondo de inversién puede presentar algunos de los siguientes riesgos
(Luis Angel Hernandez, 2021):

Riesgo de mercado: El precio de las acciones y otros activos pueden fluctuar

significativamente en un dia, lo que puede afectar el valor de la inversion.

- Riesgo de tipo de interés: La inflacion, los tipos de interés y los cambios en el

mercado monetario pueden afectar el rendimiento de un fondo de inversion.

- Riesgo de liquidez: Si un fondo de inversién recibe una gran cantidad de
solicitudes para vender sus acciones, el valor de las acciones puede caer

significativamente.

- Riesgo de contraparte: Los riesgos asociados con la solvencia de la contraparte

pueden llevar a pérdidas para el fondo si la capacidad o intencion de la
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contraparte de cumplir con sus obligaciones financieras se ven alteradas. Esto

podria suceder si el emisor del activo sufre una reduccién de su solvencia.

- Riesgo de crédito: Si el fondo de inversion invierte en activos con alto riesgo de
crédito, los inversores podrian perder su inversion si los emisores no cumplen

con sus obligaciones financieras.

- Riesgo de divisa: Si el fondo de inversion invierte en activos denominados en
divisas extranjeras, el valor de la inversion puede ser afectado por la fluctuacion

de la moneda.

- Riesgo sistémico: Es el riesgo comun que tiene el mercado.

- Riesgo de concentracion geogréfica sectorial: Invertir en un solo pais conlleva el
riesgo de las condiciones econdémicas, politicas o sociales especificas de esa

nacion.

4.3.2 Relacion entre rentabilidad y riesgo

La relacion entre el riesgo y la rentabilidad de los fondos es directamente proporcional.
Cuanto mayor sea el riesgo, mayor serd la rentabilidad esperada y viceversa. Esta
relacion se conoce como la teoria de la asignacion de activos. Esta teoria se basa en la
premisa de que los inversores estan dispuestos a correr un mayor riesgo si esperan

obtener una mayor rentabilidad.

Riesgo y rentabilidad son dos conceptos clave en la inversion. El riesgo se refiere al
potencial de pérdida de valor de una inversidn, mientras que la rentabilidad se refiere al
potencial de generar beneficios a los inversores. Los fondos de inversion combinan
estos dos conceptos con el objetivo de ofrecer una inversion diversificada con un nivel

aceptable de riesgo. (CNMV, s.f))

Los fondos de inversién ofrecen una variedad de opciones, dependiendo del nivel de
riesgo que esté dispuesto a asumir el inversor. Los fondos de alto riesgo pueden ofrecer
una mayor rentabilidad, pero también tienen un mayor potencial de pérdidas. Por otro
lado, los fondos de bajo riesgo ofrecen una menor rentabilidad, pero tienen un menor

riesgo de pérdidas. Por lo tanto, los inversores deben equilibrar el nivel de riesgo y la
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rentabilidad al elegir un fondo de inversién. Ademas, los fondos de inversién también
ofrecen la posibilidad de diversificar los riesgos al invertir en muchas empresas o

mercados diferentes.

Esto significa que, si una inversion individual se ve afectada de forma adversa, el efecto
de la pérdida de valor se puede minimizar al diversificar el riesgo a través de un fondo
de inversion. Esto aumenta la probabilidad de obtener una rentabilidad positiva a largo

plazo.

5. LOS FONDOS DE INVERSION 5 ESTRELLAS MORNINGSTAR

La cantidad de estrellas Morningstar que posee un fondo de inversién es un elemento
determinante al momento de elegir un producto por parte del inversor. Dado que nuestro
analisis se va a basar en aquellos fondos puntuados como 5 estrellas por MorningStar
trataremos de darles significado y explicar sus métodos de clasificacién con el fin de

entender mejor el analisis realizado.

5.1 CONCEPTO

Para conocer que son los fondos 5 estrellas MorningStar debemos conocer primero que
es MorningStar. Se trata de una empresa lider en el sector de la informacion financiera.
La compaiiia ofrece herramientas de investigacion, analisis y clasificacion de fondos de
inversion, acciones y bonos, asi como informacién general sobre los mercados

financieros.

En 1984 Joe Mansueto descubri6 la necesidad de sistematizar y organizar la
informacion relacionada con los fondos de inversion que iban emergiendo. Cada uno de
estos fondos mostraban sus estadisticas y datos a los inversores, pero no existia una
plataforma que reuniera todos esos datos y los hiciera facilmente comprensibles y
accesibles hacia los posibles inversores. Lentamente, Mansueto fue construyendo
Morningstar y estableciéndolo como un punto de referencia en el ambito de la analitica
financiera. Aungue en un principio Morningstar se centré en el registro y clasificacion de
los fondos de inversién, actualmente la empresa ofrece datos y estadisticas de mas de
500.000 vehiculos de inversion, entre los que se incluyen los fondos de inversion. (Blog
del Banco Santander, 2021)
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Los inversores utilizan los datos y herramientas de Morningstar para tomar decisiones
informadas sobre sus inversiones. Ademas, la compafiia también ofrece servicios de
asesoramiento financiero para ayudar a los inversores a disefiar y administrar carteras

de inversiones.

El proveedor de andlisis independiente Morningstar otorga un rating denominado
“Estrellas Morningstar’ a los fondos de inversién. Los que consiguen 5 estrellas se
consideran los mejores del mercado y se recomienda a los inversores que los

consideren como una opcion de inversion potencialmente rentable.

5.2 FORMA DE CLASIFICACION

El rating Morningstar analiza tanto la rentabilidad como el riesgo y las comisiones para
ayudar a elegir un buen fondo. La calificacién de cinco estrellas de Morningstar es la
calificacion mas alta que un fondo de inversién puede recibir. Esta calificacion se otorga
a los fondos de inversion que tienen un historial de retornos consistentemente
superiores a la media del mercado. Morningstar determina la calificacion de cinco
estrellas a través de un andlisis cuantitativo que usa diversos factores para evaluar el
rendimiento. Estos factores incluyen la consistencia del rendimiento, la volatilidad, el
riesgo, la calidad de los activos, la experiencia de la administracion del fondo y la

estructura de los costes de los fondos.

Morningstar entrega una clasificacion a tres y cinco afios, asi como para toda la vida del
fondo, que muestra los resultados de rentabilidad ajustada al riesgo de los fondos con
un histdrico de al menos tres afios. Obtener cinco estrellas significa que el fondo se
encuentra dentro del 10% mejor clasificado en la categoria correspondiente durante el
periodo evaluado. (Fernando Luque, 2021)

Figura 5.1: RATING MORNINGSTAR
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Fuente: MorningStar
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Aun asi, debemos conocer que no siempre es posible asignar una calificacién a los
fondos. Esto puede suceder cuando el fondo tiene una vida menor a tres afos, cuando
no hay suficiente informacion para incluirlo en una de las categorias de Morningstar,
cuando el fondo ha experimentado cambios significativos en su estrategia de inversion,
dando lugar a datos de rentabilidad histérica no tan pertinentes o cuando no existen los
suficientes fondos similares para realizar una comparacién y establecer una puntuacion.
Ademas, es importante que el inversor se acuerde siempre de que el rating Morningstar
no es una sefial de un buen rendimiento futuro ya que, aunque un fondo pueda haber
tenido buenos resultados en el pasado no garantiza que esto se mantengan en un futuro,
aunqgue si puede ser una ayuda para evaluar fondos dentro de una misma categoria.
(Fernando Luque, 2021)

5.3 LAS GESTORAS CON FONDOS 5 ESTRELLAS

Las gestoras en los fondos espafioles 5 estrellas son importantes para el desempefio
de un fondo. Estas gestoras son los profesionales encargados de la gestion de los
activos de los fondos, lo que significa que son responsables de decidir en qué activos
debe invertir el fondo. Se encargan de la seleccion de activos financieros, la evaluaciéon
de la estabilidad econdmica de los sectores en los que invierten, la seleccion de las
mejores carteras de inversién, la monitorizacion y el control de los riesgos asociados a
la inversion, el analisis de los mercados financieros y su evolucion, etc. Estas gestoras
se esfuerzan por ofrecer una rentabilidad atractiva a los inversores con el objetivo de

maximizar la rentabilidad de sus inversiones.

Estas, realizan un analisis exhaustivo de los activos en los que se puede invertir,
incluyendo los factores de riesgo y el potencial de retorno, para asegurarse de que el
fondo esté invirtiendo de la forma mas eficiente posible. Ademas, las gestoras suelen
tener una amplia experiencia y conocimientos financieros, lo que les permite tomar
decisiones de inversion acertadas. Estas gestoras de fondos espafioles 5 estrellas se
rigen por estrictas normas de calidad y deben proporcionar a los inversores un alto nivel

de transparencia, proteccion y rendimiento.
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6. ANALISIS DE LOS FONDOS DE INVERSION 5 ESTRELLAS

Tras esta explicacion exhaustiva sobre el funcionamiento de los fondos, hemos decidido
realizar un andlisis sobre la evolucion de los fondos 5 estrellas. Estos fondos han
generado cifras muy positivas de rentabilidad, especialmente si se tienen en cuenta las
condiciones econémicas de los ultimos afios. Por lo tanto, este analisis quiere dejar ver
aquellos fondos 5 estrellas que han participado en esta evolucion y su variacion a lo

largo de un periodo de tiempo.

6.1 METODOLOGIA

El objetivo principal del andlisis llevado a cabo es poder ver de una forma més clara
como evoluciona el rating de los fondos espafioles considerados 5 estrellas por
MorningStar. A ello le sumamos el interés por las gestoras a las que corresponden,
intentando analizar aquellas que se posicionan de manera mas fuerte en el mercado y

si este posicionamiento perdura en el tiempo o son simples fluctuaciones.

Los fondos de inversion con 5 estrellas de MorningStar Espafia se han mostrado como
una opcion de inversion segura y rentable. Estos fondos han demostrado ser una forma
eficaz de diversificar los ahorros de los inversores y generar ganancias a largo plazo.
Esto se debe, en gran parte, a la seleccién de los mejores gestores de fondos con amplia
experiencia en el mercado financiero. Por ello otro punto que intentaremos resolver es

si el éxito de los fondos esta correlacionado con pertenecer a grandes gestoras.

Dentro de este andlisis también podremos observar el desglose de dichos fondos en
funcién del tipo de fondo y la categoria MorningStar, viendo asi también la evoluciéon de

los mismos en el tiempo.

Respecto a la metodologia se ha realizado una comparativa via Excel a raiz de datos
proporcionados por MorningStar, teniendo en cuenta indicadores como el tipo de

fondos, gestora y categoria MorningStar.

Esta comparativa no nos ha conllevado casi ningun problema en su realizacién dado
que los datos utilizados son publicados mensualmente por MorningStar y facilmente
accesibles. Ademas, como hemos visto anteriormente el rating de cada uno de ellos se

calcula de la misma forma. El Unico problema que se puede observar es que el tamafio
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de las diferentes muestras que hemos utilizado varia con el tiempo, pero para nuestro

tipo de andlisis no nos ha supuesto ninglin impedimento.

6.2 DATOS

Nuestro analisis utiliza datos obtenidos de la pagina web de MorningStar, en su apartado
dedicado a su rating mensual a fecha de abril 2020, abril 2021 y abril 2022. Estos datos
se tratan de la clasificacion mensual de los fondos espafioles 5 estrellas realizada por

MorningStar en las fechas anteriormente sefialadas.

Partimos de los datos obtenidos en abril de 2020 en los cuales contamos con un total

de 51 fondos espafioles que se clasificaron como 5 estrellas. (Fernando Luque, 2020)

Tabla 6.1 - FONDOS ESPANOLES 5 ESTRELLAS MORNINGSTAR — ABRIL 2020

1 Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar

2 CS Duracion 0-2 A FI Renta Fija Credit Suisse Gestion SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
3 Gesiuris Fixed Income Fl Renta Fija Gesiuris Asset MGMT RF Ultra Corto Plazo Euro

4 Ibercaja Oportunidad Renta fija A FI Renta Fija Ibercaja Gestién SGICC RF Publica Corto Plazo Euro

5 Imantia Fondepdsito Inst. Premium. FI Renta Fija Imantia Capital RF Ultra Corto Plazo Euro

6 Mediolanum Activo E-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
7 Mediolanum Activo E-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
8 Mediolanum Activo L-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
9 Mediolanum Activo L-8 FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
10 'Mediolanum Activo S-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
11 'Mediolanum Activo S-8 FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
12 'Mutuafondo A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
13 Mutuafondo LFI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
14 Renta 4 Renta Fija Euro FI Renta Fija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Ultra Corto Plazo Euro

15 Renta 4 Renta Fija | FI Renta Fija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
16 Renta 4 Renta Fija RFI Renta Fija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
17 Sabadell Bonos Espafia Cartera FI Renta Fija Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP RF Diversificada Euro

18 Sabadell Bonos Espafia Plus FI Renta Fija Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP RF Diversificada Euro

19 'Sabadell Bonos Espafia Premier FI Renta Fija Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP RF Diversificada Euro

20 Sabadell Délar Fijo Premier FI Renta Fija Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP RF Diversificada Délar

21 Santaluda Renta Fija 0-2 A FI Renta Fija Santa Ludia Asset Management SGIIC RF Ultra Corto Plazo Euro

22 SPBRF Ahorro | FI Renta Fija Santander Asset Management SGIIC RF Ultra Corto Plazo Euro

23 Alcald Gestion Activa Mixto Gesalcald Mixto Flexible Global

24 IAIondra Capital Mixto Dux Inversores SGIIC Mixto Flexible Global

25 Bestinver Patrimonio Mixto Bestinver Gestion SGIIC Mixto Defensivo Euro

26 Bona-Renda Mixto GVC Gaesco Gestién SGIIC Mixto Agresivo Euro

27 Caixabank Seleccién Tendencias Carter Mixto Caixabank Asset Management SGIIC Mixto Flexible Global

28 Caixabank Seleccién Tendencias Plus Mixto Caixabank Asset Management SGIIC Mixto Flexible Global

29 Esfera Il Gesfund Aqua Mixto Esfera Capital Gestion SGIIC Mixto Flexible Global

30 Esfera Robotics R Mixto Esfera Capital Gestion SGIIC Mixto Flexible Global

31 GPM Gestion Activa Adyon Mixto Inversis Gestion SGIIC Mixto Moderado Global

32 GPM Gestidn Activa Geston Global Mixto Inversis Gestion SGIIC Mixto Flexible Global

33 GVC Gaesco Sostenible ISR A Mixto GVC Gaesco Gestién SGIIC Mixto Moderado Euro

34 IGVF Mixto Andbank Wealth Management SGIIC Mixto Flexible Global

35 Patrimonio Global Mixto Mutuactivos SGIIC Mixto Moderado Euro

36 Patrisa Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Agresivo Euro

37 Renta 4 Multigestiéon Andrémeda V. Cap FI Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Flexible Global

38 Sabadell Emergente Mix. Flex. Cartera Mixto Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP Mixto Emergente

39 Sabadell Emergente Mix. Flex Empresa Mixto Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP Mixto Emergente

40 Sabadell Emergente Mix. Flex Plus Mixto Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP Mixto Emergente

41 Sabadell Emergente Mix. Flex Premier Mixto Sabadell Asset Management S.A. SGIIC - AMUNDI GROUP Mixto Emergente

42 Bankinter Eficien Energ Y Medioamb R Renta Variable Bnakinter Gestion de Activos SGIIC RV Sector Energia

43 Bestinver Bolsa Renta Variable Bestinver Gestién SGIIC RV Espafia

44 Gesconsult Renta Variable A Renta Variable Gesconsult SGIIC RV Espaifia

45 |Gesconsult Renta Variable B Renta Variable Gesconsult SGIIC RV Espaiia

46 |Ibercaja Petroquimico A Renta Variable Ibercaja Gestién SGICC RV Sector Energia

47 Metavalor Renta Variable Metagestién SGIIC RV Espafia

48 Principium P Renta Variable UBS Gestién SGIIC RV Europa Large Cap Blend

49 Renta 4 Bolsa | Renta Variable Renta 4 Gestora SGIICS.A. RV Espafia

50 Renta 4 Bolsa R Renta Variable Renta 4 Gestora SGIICS.A. RV Espafia

51 Santander Small Caps Espafia A Renta Variable Santander Asset Management SGIIC RV Espafia

52 Santander Small Caps Espafia Cartera Renta Variable Santander Asset Management SGIIC RV Espafia

Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.
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Los siguientes datos que se analizan son los obtenidos en abril de 2021, donde el

numero de fondos espafoles clasificados dentro del rating de 5 estrellas MorningStar

ascendio a 72 fondos. (Fernando Luque, 2021)

Tabla 6.2 - FONDOS ESPANOLES 5 ESTRELLAS MORNINGSTAR - ABRIL 2021

Nombre

B&H Renta Fija CFI

Bankia Renta Fija LP Cartera FI

CS Duracién0-2 AF|

CS Duracién0-2BF|

CS Renta Fija 0-5 AFI

CS Renta Fija 0-5BFI

EDM-Ahorro RFI

| bercaja Oportunidad Renta Fija AF|

| bercaja Oportunidad Renta Fija BF|
ING Direct FN Renta Fija FI

March Patrimonio Corto Plazo CFI
Mediolanum Activo E-AF|
Mediolanum Activo E-BF|
Mediolanum Activo L-AF|
Mediolanum Activo L-BF|
Mediolanum Activo 5-AF|
Mediolanum Mercados Emergentes E-AF|
Mutuafondo AFI

Mutuafondo Bonos Convertibles Fl
Mutuafondo O FI

Mutuafondo L FI

Mutuafondo Renta Fija Flexible D FI
Mutuafonde Renta Fija Flexible L FI
Mutuafondo L FI

Polar Renta fija L FI

Renta 4 Renta Fija Euro FI

Renta 4 Renta Fija | FI

Renta 4 Renta Fija RFI

Sabadell Bonos Espafia Cartera Fl
Sabadell Bonos Espafia Premier FI
Santalucia RF Corto Plazo Euro AF|
Santalucia RF Corto Plazo Euro CF|
SPB RF Ahorro | FI

UBS Corto Plazo P FI

UBS Corto Plazo PQLFI
Ayantage Fund AF|

Bankia Fonduxo Cartera Fl

Bestinver Patrimonio Fl

Caja Ingenieros Environment | SRAF|
Caja Ingenieros Environment |SR 1 Fl
Dux Multigestién Dindmico Fl

Esfera | Baelo Patrimonio F|

Esfera || Gesfund Agua FI

Esfera Robotics RFI

Estrategia | nversidn Fl

Gestion Boutigue || PFAGIobal FI
GPM Gestidn Activa Gestion Global FI
GVCGaescoSostenible ISRAAF|

IGVF FI

Liberbank Cartera Dindmica CFl
Liberbank Cartera Moderada CFI
Merch-UniversalFl

Renta 4 Multigestién Andrémeda V. CapFl
Renta 4 Multigestién Num. Patr. GlbFI
Renta 4 Wertefinder F|

Bankia Small & Mid Caps Espafia Cart. F|
Bestinver Grandes Compafiias FI
Caixabank Bolsa Gestidn Esp. Cartera Fl
Caixabank Bolsa Gestién Espafia Premiu F
Caixabank Smart Money RV Japén Fl
Caja Ingenieros Emergentes | FI

Caja Ingenieros | berian Equity AFI
Caja Ingenieros | berian Equity | FI
Gesconsult Renta Variable AF|
Gesconsult Renta Variable BF|

Global Diversification Fund FI
Metavalor Fl

Radar | nversién AF|

Santander SmallCaps Espafia AF|
Santander Small Caps Espafia Cartera Fl
Caixabank Sel. Aternativa Cartera Fl
Gestidn Boutigue B4A Cartera Decidida F|

Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.

Tipo de Fondo
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Renta Fija
Mixto

Mixto

Mixte

Mixto

Mixte

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Mixto

Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Renta Variable
Multiestrategia
Multiestrategia

Gestora

Buy & Hold Capital SGIIC
Caixabank Asset Management SGIIC,5. A
Credit Suisse Gestidn SG11C
Credit Suisse Gestidn SG11C
Credit Sulsse Gestidn SG11C
Credit Sulsse Gestidn SG11C
EDM Gestién SGIIC
|bercaja Gestién SG1CC
|bercaja Gestién SG1CC
Renta 4 Gestora SGIICS. A
March Asset Management SGIIC
Mediolanum Gestion SGI1C
Mediolanum Gestion SGI1C
Mediolanum Gestion SGI1C
Mediolanum Gestion SGI1C
Mediolanum Gestion SGI1C
Mediolanum Gestion SGI1C
Mutuactivos 5GIIC
Mutuactivos 5GIIC
MutuactivosSGIIC
MutuactivosSGIIC
MutuactivosSGIIC
MutuactivesSGIIC
MutuactivesSGIIC
MutuactivesSGIIC

Renta 4 Gestora SGIICS. A
Renta 4 Gestora SGIICS.A
Renta 4 Gestora SGIICS.A

Sabadell Asset Management 5. A 5GIIC- AMUNDI| GROUP
Sabadell Asset Management 5. A 5GIIC- AMUNDI| GROUP

Santa Lucia Asset Management SGIIC
Santa Lucia Asset Management SGII1C
Santander Asset Management SGIIC
UBS Gestion SGIIC

UBS Gestion SGIIC

Renta 4 Gestora SGIICS. A
Caixabank Asset Management SGIIC
Bestinver Gestién

Caja Ingenieros Gestién SGIIC

Caja Ingenieros Gestién SGIIC

Dux |nversoresSGIICS. A

Esfera Capital Gestién SGIIC

Esfera Capital Gestién SGIIC

Esfera Capital Gestién SGIIC
BBVAasset Management S.A 5GIIC
Andbank Wealth Management SGIIC
Inwersis Gestion 5G1C

GVC Gaesco Gestion 5G11C

Andbank Wealth Management 5GIIC
Liberbank Gestién SGIIC

Liberbank Gestién SGIIC

Andbank Wealth Management SGIIC
Renta 4 Gestora SGIICS. A

Renta 4 Gestora SGIICS. A

Renta 4 Gestora SGIICS. A
Caixabank Asset ManagementSGIIC
Bestinver Gestion SGI1C

Caixabank Asset Management SGIIC
Caixabank Asset Management SGIIC
Caixabank Asset Management SGIIC
Caja | ngenieros Gestién SGI1C

Caja | ngenieros Gestién SGI1C

Caja Ingenieros Gestién SGIIC
Gesconsult SGIIC

Gesconsult SGIIC

UBS Gestion SGIIC

Metagestién SGIIC

Crienta Capital SGIIC

Santander Asset ManagementSGIIC
Santander Asset ManagementSGIIC
Caixabank Asset ManagementSGIIC
Andbank Wealth Management SGIIC
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Categorla MorningStar

RF Flexible Euro

RF Driversificada Corto Plazo Euro
RF Driversificada Corto Plazo Euro
RF Driversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Piblica Corto Plazo Euro

RF Publica Corto Plazo Euro

RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Ultra Corto Plazo Euro

RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Emergente

RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Convertible

RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Euro

RF Diversificada Euro

RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Euro

RF Ultra Corto Plazo Euro

RF Driversificada Corto Plazo Euro
RF Driversificada Corto Plazo Euro
RF Driversificada Euro

RF Driversificada Euro

RF Ultra Corto Plazo Euro

RF Ultra Corto Plazo Euro

RF Ultra Corto Plazo Euro

RF Diversificada Corto Plazo Euro
RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Global

Mixto Defensive Euro

Mixto Moderado Global

Mixto Moderado Global

Mixto Flexible Global

Mixto Moderado Global

Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Global

Mixto Moderado Euro

Mixto Flexible Global

Mixto Agresivo Global

Mixto Moderado Global

Mixto Mederado Global

Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Global

Mixto Flexible Euro

RV Espafia

RV Europe Large Blend

RV Espafia

RV Espafia

RVlapén Large Cap
RVEmergente Global

RV Espafia

R\ Espafia

RV Espafia

RV Espafia

RV Global Large Blend

RV Espafia

RV Espafia

RV Espafia

RV Espafia

R\ Espafia

R\ Espafia



Fondos de inversion espafioles 5 estrellas Morningstar

Nuestro ultimo periodo de datos en el analisis se trata de abril de 2023, donde
MorningStar clasificé dentro de su rating 5 estrellas a 92 fondos espafioles. (Fernando
Luque, 2022)

Tabla 6.3 - FONDOS ESPANOLES 5 ESTRELLAS MORNINGSTAR - ABRIL 2022

1 |Nombre Tipo defondo Gestora Categoria Mormingstar

2 B&HRentaFijaCFl RentaFija Buy & Hold Capital SGIC RF Flexible Euro

3 | BBVA Bonos Durackin CarteraFl RentaFija BEVA Asset Management SA. SGIC RF Diversif icada Euro

4 |BBVABonos Int. Alexible0-3 CarteraFl RentaFija BEVA Asset Management SA. SGIC RF Global

5 |Bestinver RentaFl RentaFija Bestinver Gestidn SGIIC RF Diversificada Euro

& | Cababank RentaFija Délar CarteraFl RentaFija Caixabank Asset Management 3GIIC RF DiversificadaCorto Plazo Délar
7 | Cabeaban k RF Flexible Cartera Fl RentaFija Caixabank Asset Management SGIIC RF Diversificada Euro

& |CSDuracién 0-2 AF RentaFija Credit SukseGestidn SGIC RF Diversificada Corto Plazo Buro
9 | CSDuracién 0-2 B A RentaFija Credit SubsseGestidn SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
10 |CSRentaFija0-5 AR RentaFija Credit SulsseGestidn SGIIC RF DiversificadaCorto Plazo Euro
11 CSRentaFija0i-58 Fl RentaFija Credit Sulsse Gestidn SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
12 |DP RentaFijaCH RentaFija Andbank Wealth Management SGIC RF Diversificada Euro

13 |EDM-Ahorro R A RentaFija EDM Gestidn SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
14 |IbercajaOportunidad RentaFja B FI RentaFija Ibercaja Gestion SGIIC RFPiblicaCorto Plazo Euro

15  KutxabankRentaFijaLP CarteraFl RentaFija Kutxabank Gestidn SGIC RF Diversificada Euro

1% | LiberbankAhorro © F RentaFija Lib erbank Gest ibn SGIC RF Diversificada Corto Plazo Buro
17 | Mediolamum Activo E-A FI RentaFija Mediolanum Gestidn SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
18 | Mediolamum Activo E-B FI RentaFija Mediolanum Gestion SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
19 | Mediolanum Activo L-A Fl RentaFija Med iolanum Gestién SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
20 | Mutuafondo AFI RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
21 | Mutuafondo Bonos Flotamtes FI RentaFija Mutuactivos SGIC RFUtraCorto Plazo Euro

22 | Mutuafondo DFI RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
23 |Mutuafondo LA RentaFija Mutuactvos SGIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
24 Mutuafondo LF AR RentaFija Mutuactvos SGIC RF Diversificada Euro

25 | Mutuafondo LP DA RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Buro

26 | Mutuafondo LP LF RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Euro

27 Mutuafondo Renta Fija Espaficla A Fl RentaFija Mutuactvos SGIC RF Diversificada Euro

28 Mutuafondo Renta Fija EspaficlaDFl RentaFija Mutuactvos SGIC RF Diversificada Euro

2% | Mutuafondo Renta Fija EspafiolaL Fl RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Buro

30 | Mutuafondo Renta Fija Fexible D FI RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Euro

31 | Mutuafondo Renta Fija FexibleL FI RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Euro

32 Polar RentaFjaA Fl RentaFija Mutuactvos SGIC RF Diversificada Euro

33 | Polar Rentafia LAl RentaFija Mutuactivos SGIC RF Diversificada Euro

34 | Profit Corto Plazo FI RentaFija Gesprofit SGIC RFUtraCorto Plazo Euro

35 |Rentad RentaFijaEurc Fl RentaFija Rentad GestoraSGIC SA. RFUtraCorto Plazo Euro

36  Rentamarkets Sequoia A Fl RentaFija Miralta Asset Management SAU RF Diversificada Euro

37 | Rentamarkets SequoiaC FI RentaFija Miralta Aszet Management SAL RF Diversificada Euro

38 | Rentamarkets SequoiaF Fl RentaFija Miralta Asset hanagsment SAL RF Dirversif icada Euro

3% |Santalucia RentaFilaA Fl RentaFija Samta Lucla Asset Management SGIIC RF Diversificada Euro

A0 | Santalucia RF Corto Plazo Euro AFI RentaFija Samtalucls Asset Management SGIIC RF UltraCorto Plazo Euro

41 |Santalucia RF Corto Plazo Euro MY F RentaFija Samta Lucla Asset Management SGIC RFURraCorto Plao Euro

42 |SPB RFAhorro [F RentaFija Samtander Asset Management SGIIC RFUtraCorto Plazo Euro

43 |UBSCorto Plazo P A RentaFija LB S Gestidn SGIC RF DiversificadaCorto Plazo Euro
44 |UBSCorto Plazo P QFI RentaFija UBS Gestion SGIKE RF Diversificada Corto Plazo Euro
45 | Acacia Benomix Oro FI Mito Acacia Inversién SGIIC Micto Defensive Global

A& | Acacia Bonomix Platino FI Mixto Acacia Inversién SGIC Mixto Defensive Global

47 |AnatteaKutemaFl Mixto Anattea Gestidn SGIC Mixto Flexible Global

A8 | Avantage Fund A F Mbto Rentad GestoraSGIC 54, Mixto Flexible Global

49 | Belgravia Epsilon C FI Mibto Singular Asset Managament SGIC Mito Flaxible Euro

50 | Belgravia Epsilon R FI Mixto Singular Asset Management SGIC Mixto Flexible furo

51 |Boreas CarteraCrecimiento | FI Mixto Tressis Gestian SGIC Mixto FexibleGlobal

52 | Cababank Fonduxo Cartera Fi Mito Caixabank Asset Management 3GIIC Mbto Moderado Euro

53 | Cajalngenieros Enviroment 158 |FI Moo CajaIngenieros Gestidn 5GIC Mixto Moderado Global

54 | DUX Mixto Moderado FI Mixto Dux Inversores SGIC SA. Mixto Defensive Euro

55 | Estrategia Inversian Fl Mito BEVA Asset Management SA. SGIC Mixto Flexible Global

56 |Fonmaster 1 FI Mito MDEF Gestefin SGIC Mixto Defensivo Glolbal

57 | Gestién Boutiguelll PFA Global FI Moo Andbank Wealth Management SGIC Mixto Flexible Global

58 |Gestiom BoutigueV Robotics R FI Mixto Andbank Wealth Management SGIC Mixto Flexible Global

5% | Gestiom BoutigueVlBaslo Patrimonio R F Mito Andbank Wealth Management SGIC Mixto Moderado Global

£0 | Gestidm BoutiqueViNoax Global FI Mixto Andbank Wealth Management SGIC Mixto FexibleGlobal

61 | Gestién BoutigueVil Gesfund AquaFl Moo Andbank Wealth Management SGIC Mixto Flexible Global

62 | Global Managers Funds FI Mibto ARG Fondos SGIC Mito Flaxible Global

63 | GPM Gestidn ActivaGestion Global FI Mito Inwersis Gestion SGIC Mixto Flexible Global

&4 | GWC Gaesco Sostenible (SR A A FI Mito GVC Gaesco Gestidn SGIIC Mixto Moderado Euro

65 | GVC Gaesco Sostenible SRk R A F Mbto GV Gaesco Gestidn SGIIC Mbrto Moderado Euro

&6 | IMDI Funds OcreFl Mito Intermaoney Gestidm SGIC Mixto Moderado Global

&7 | Inverbanser Fl Mito Samtander Asset Management SGIIC Mixto Flexible Euro

68 | LiberbankCartera Dindmica C FI Mixto Lib erbank Gest ién SGIC Mixto Agresivo Global

69 | UberbankCarteraModeradaC Fi Mbto Liberbank Gestidn SGIC Mixto Moderado Global

70 | Noray Moderado FI Mito Orienta Capital SGIC Mixto Defensivo Global

71 |PatrisaFl Mixto Rentad GestoraSGIC SA. Mixto Agresho Euro

72 |Rentad Multigestiém Num. Patr. Glb FI Mixto Rentad GestoraSGIC SA. Mixto Fexible Global

73 | Rentad Wertefinder FI Mbto Rentad GestoraSGIC 54, Mibxto Flexible Euro

74 | River Patrimonio FI Mbto Andbank Wealth Management SGIC Mixto Moderado Global

75 | Rural Sostenible Decidido CarteraFl Mixto Gesoooperativo SGIC Mixto Moderado Global

76 | Gestiom Boutique B4A Cartera Decidida Fl| Gestién RentaVariable | Andbank Wealth Management SGIIC Multiestrategia

77 |Bankinter Futuro IlbexC FI RentaVariable Caixabank Asset Management SGIC RY Espafia

78  Gestién Boutigue BAA CarteraDecididaFl RentaVariable Andbank Wealth Management SGIC Multiestrategia

..'Qlta'ud:a\t Dividendo EspafiaCarteraFl RentaVariable Cababank Asset Management SGIC RV Espafia

B0 | Cababan kSmall & Mid Caps Esp Inter FI RentaVariable Cababank Asset Management SGIC RV Espafia

21 | Caixaban kSmall & Mid Caps Esp Cart FI RentaVariable Cabxabank Asset Management SGIC RY Espafia

82  Gesconsult RentaVariable A Fl RentaVariable Gesconsult SGIC RV Espafia

#3 |Gesconsult RentaVariableB F RentaVariable Gesconsult SGIC RV Espafia

B4 | Metavalor FI RentaVariable Metagestidn SGIC RV Espafia

25 |Mutuafondo EspafiaA bl RentaVariable Mutuactivos SGIC RY Espafia

26 | Mutuafondo EspafiaFFl RentaVariable Mutuactvos SGIC RW Espafia

27 |Mutuafondo EspafiaLFl RentaVariable Mutuactivos SGIC RV Espafia

HE |Nao EuropaSostenibleD Fl RentaVariable Mao Asset Management ESG SGIIC R Europa Flex Cap

89 |Nao Europa SostenibleM Fl RentaVariable Nao Asset Management ESG SGIIC R Europa Flex Cap

40 | Rentad BolalFl RentaVariable Rentad GestoraSGIC 54, RV Espafia

91 |Rentad BokaR Fl RentaVariable Rentad GestoraSGIC SA. RV Espafia

42 |Sabadell Asia EmergenteBolsaCartera Fl RentaVariable Sabadell Asset Management SGIC R Asiaexc Japdn

93 |Santander Small Caps Espafia A FI RentaVariable Samtander Asset Management SGIIC RY Espafia

44 | Santander Small Caps Espafia CarteraFl RentaVariable Samtander Asset Management SGIIC RV Espafia

Fuente: Elaboracién propia a raiz de datos MorningStar.
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6.3 DESARROLLO DEL ANALISIS

Tras la elaboracion de las tablas de datos a raiz de las fuentes de MorningStar, hemos
realizado una criba de los mismos, para asi poder realizar con exactitud una evaluacién

exhaustiva.

En primer lugar, hemos concentrado los fondos en funcion de su tipo de gestora, con el
fin de analizar la evolucion de las gestoras que poseen un mayor nimero de fondos
calificados como 5 estrellas y si perduran en el tiempo o0 se producen aumentos o
disminuciones de los mismos.

Tabla 6.4 - EVOLUCION POR GESTORA

1 Tipo de Gestora 2020 2021 2022
2 |Mutuactivos SGIIC 3 8 17
3 | Andbank Wealth Management SGIIC 1 4 9
4 ' Renta 4 Gestora SGIICS.A. 7 8 7
5 | Caixabank Asset Management SGIIC 2 6 7
6 | Santander Asset Management SGIIC 3 3 4
7 | Credit Suisse Gestién SGIIC 1 4 4
8 Miralta Asset Management SAU 0 0 3
9 | Mediolanum Gestién SGIIC 6 6 3
10 |BBVA Asset Management S.A. 5GIIC 0 1 3
11 | Liberbank Gestién SGIIC 0 2 3
12 |Santa Lucia Asset Management SGIIC 1 2 3
13 ' Nao Asset Management ESG 5GIIC 0 0 2
14 | Acacia Inversién SGIIC 0 0 2
15 | Gesconsult SGIIC 2 2 2
16 | Singular Asset Management SGIIC 0 0 2
17 | GVC Gaesco Gestion SGIIC 2 1 2
18 | UBS Gestion SGIIC 1 3 2
19 | Tressis Gestion SGIIC 0 0 1
20 | Gescooperativo SGIIC 0 0 1
21 Buy & Hold Capital SGIIC 0 1 1
22 |Inversis Gestion SGIIC 2 1 1
23 | Gesprofit SGIIC 0 0 1
24  Kutxabank Gestién SGIIC 0 0 1
25 IEDM Gestion SGIIC 0 1 1
26 | Caja Ingenieros Gestion SGIIC 0 5 1
27 Orienta Capital SGIIC 0 1 1
28  MDEF Gestefin SGIIC 0 0 1
29 |Sabadell Asset Management SGIIC 8 2 1
30 | Bestinver Gestién SGIIC 2 1 1
31 Anattea Gestion SGIIC 0 1 1
32 Metagestion SGIIC 1 1 1
33 |A&G Fondos SGIIC 0 0 1
34 Dux Inversores SGIICS.A. 1 1 1
35 | Ibercaja Gestion SGIIC 2 2 1
36 | Intermoney Gestion SGIIC 0 0 1
37 Esfera Capital Gestion SGIIC 2 3 0
38 March Asset Management S.A SGIIC 0 1 0
39 | Gesiuris Asset MGMT 1 0 0
40 | Bankinter Gestion de Activos SGIIC 1 0 0
41 Gesalcala 1 0 0
42 | Imantia Capital i 0 0
43 51 72 93

Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.

pagina 29 de 46



Fondos de inversion espafioles 5 estrellas Morningstar

Figura 6.1: Evolucién por gestora
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Santa Lucia Asset Management SGIIC
BBVA Asset Management SA. SGIIC
Miralta Asset Manag it SAU
Santander Asset Management SGIIC
Renta 4 Gestora SGIIC SA.
Mutuactivos SGIIC
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Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.

En segundo lugar, optamos por observar su evolucion en funcién de su categoria
MorningStar.

Tabla 6.5 - EVOLUCION CATEGORIA MORNINGSTAR

Categoria Morning Star 2020 2021 2022
RF Diversificada Euro 3 5 19
RF Diversificada Corto Plazo Euro 20 14
RV Espafia 13 14
Mixto Flexible Global

RF Ultra Corto Plazo Euro

Mixto Moderado Global

Mixto Defensivo Global

Mixto Flexible Euro

Mixto Moderado Euro

RV Europa Flex Cap
Multiestrategia

Mixto Defensivo Euro

RV Asia exc Japén

Mixto Agresivo Euro

RF Flexible Euro

Mixto Agresivo Global

RF Global

RF Publica Corto Plazo Euro

RF Diversificada Corto Plazo Délar
RV Global Large Blend

RV Emergente Global

RF Emergente

RV Europe Large Blend

RV Japon Large Cap

RF Convertible

Mixto Emergente

RV Sector Energia

RF Diversificada Délar
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Fuente: Elaboracién propia a raiz de datos MorningStar.
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Figura 6.2: Categoria Morningstar
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Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.

El siguiente paso de nuestro andlisis consistié en agrupar dichos fondos en funcién del

tipo de fondo al que corresponden y asi también poder ver la evolucién producida en

este campo.

Tabla 6.6 - EVOLUCION TIPO DE FONDO

Tipo de Fondo

Renta Fija

Mixto

Renta Variable
Multiestrategia
Gestion Renta Variable

N o R WN e

2020 2021 2022
21 35 43
19 20 31
11 15 18
0 2 1
0 0 1
51 72 93

Fuente: Elaboracién propia a raiz de datos MorningStar.
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Figura 6.3: Tipo de fondo
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Fuente: Elaboracién propia a raiz de datos MorningStar.

6.4 INTERPRETACION DE LOS DATOS

A continuacién, vamos a interpretar los resultados con el fin de dar explicacién a la

evolucion de los fondos espafioles 5 estrellas a lo largo de los ultimos afios.

El primer dato que destacar es que hemos observado en la tabla 4 un aumento
progresivo del nimero de fondos espafioles 5 estrellas a lo largo de los afios, en 2020
contdbamos con 51 fondos espafioles dentro del rating 5 estrellas, en 2021 ascendian
a 72 y finalmente se posicionan en el 2023 con 93 fondos. Este incremento es posible
gue venga asociado a la leve mejora de la economia espafiola tras la Covid-19, siendo
los mercados mas estables y seguros. Otra de las razones a las que se puede asociar
ese crecimiento es el aumento de la demanda de este tipo de fondos por parte de los
inversores, ya que buscan mayor seguridad y crecimiento a largo plazo a la hora de

realizar sus inversiones.

Con el crecimiento de los fondos 5 estrellas crecen también las grandes gestoras. En el
caso de las 10 gestoras que concentran el mayor nimero de fondos con 5 estrellas a
abril de 2023 encontramos a Mutuactivos SGIIC, Andbank Wealth Management SGll,
Renta 4 Gestora SGIIC S.A, Caixabank Asset Management SGIIC, Santander Asset
Management SGIIC, Credit Suisse Gestion SGIIC, Miralta Asset Management SAU,
Mediolanum Gestion SGIIC, BBVA Asset Management S.A. SGIIC y Liberbank Gestién
SGIIC.
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Tabla 6.7 - LAS 10 GESTORAS CON MAYOR NUMERO DE FONDOS 5

ESTRELLAS
1 Tipo de Gestora 2020 2021 2022
2 Mutuactivos SGIIC 3 8 17
3 Andbank Wealth Management SGIIC 1 4 9
4 'Renta 4 Gestora SGIICS.A. 7 8 7
5 | Caixabank Asset Management SGIIC 2 6 7
6 Santander Asset Management SGIIC 3 3 4
7 Credit Suisse Gestion SGIIC 1 4 4
8 Miralta Asset Management SAU 0 0 3
9 |Mediolanum Gestién SGIIC 6 6 3
10 |BBVA Asset Management S.A. SGIIC 0 1 3
11 |Liberbank Gestion SGIIC 0 2 3

Fuente: Elaboracidn propia a raiz de datos MorningStar

Al observar la tabla podemos ver grandes evoluciones en el nimero de fondos 5
estrellas. Se puede ver aumentos considerables de 2020 a 2022 en todos los casos
excepto en el caso de Mediolanum Gestién el cudl presenta una caida de tres fondos
en este periodo. Esta caida se debe principalmente a que estos fondos no lograron
alcanzar los resultados esperados en los ultimos afios debido a una serie de factores,
como la volatilidad del mercado, ademas, el aumento de las regulaciones
gubernamentales y los cambios en el entorno financiero han afectado negativamente a

los fondos de inversion 5 estrellas de Mediolanum Gestion.

La gestora mas destacada es Mutuactivos que presenta una evolucion ascendente en

sus fondos 5 estrellas con 14 fondos mas que los que gestionaba en abril de 2020.

pagina 33 de 46



Fondos de inversion espafioles 5 estrellas Morningstar

Tabla 6.8 - FONDOS MUTUACTIVOS GESTORA

Fondos Abril 2020

Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar
Mutuafondo A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Patrimonio Global Mixto Mutuactivos SGIIC Mixto Moderado Euro

Fondos Abril 2021 |
Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar
Mutuafondo A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo Bonos Convertibles Fl Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Convertible
Mutuafondo D FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo Renta Fija Flexible D FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Renta Fija Flexible L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Polar Renta fija L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro

Fondos Abril 2022 |
Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar
Mutuafondo A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo Bonos Flotantes Fl Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Ultra Corto Plazo Euro
Mutuafondo D FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mutuafondo LP A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo LP D FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo LP L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Renta Fija Espafiola A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Renta Fija Espafiola D FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Renta Fija Espafiola L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Renta Fija Flexible D FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Renta Fija Flexible L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Polar Renta Fija A FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Polar Renta fija L FI Renta Fija Mutuactivos SGIIC RF Diversificada Euro
Mutuafondo Espafia A FI Renta Variable Mutuactivos SGIIC RV Espafia
Mutuafondo Espafia F Fl Renta Variable Mutuactivos SGIIC RV Espaiia
Mutuafondo Espafia L Fl Renta Variable Mutuactivos SGIIC RV Espafia

Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.

Mutuactivos lidera el rating como la gestora con el mayor nimero de fondos 5 estrellas,
siendo asi la gestora con el mayor crecimiento de los mismos, por ello vamos a analizar

su comportamiento a lo largo de este periodo e intentar explicar dicho crecimiento.

En la tabla superior podemos observar que hay dos fondos que se mantienen en el
rating durante los tres ultimos afios, estos son Mutuafondo A FI Y Mutuafondo L FI,
ambos son fondos de Renta Fija y con una Categoria MorningStar de RF Diversificada

Corto Plazo Euro.

Este fondo, Mutuafondo FI, es el primer producto de inversion elaborado por parte de
Mutuactivos, siendo asi su fondo mas antiguo. Es un buen ejemplo de la gestion activa
de Mutuactivos, que ha desarrollado muy buenos resultados en los ultimos periodos

pese al impacto que el mercado ha sufrido tras la pandemia. Por lo tanto, se podria decir
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gue la estrategia que ha seguido Mutuactivos, basada en este caso en aumentar el peso

en crédito, lo cual ha desarrollado parte de esta buena evolucién del fondo.

Segun el blog de Mutuactivos, “Desde su lanzamiento, en el afio 1987, acumula una
rentabilidad del 471,83%, lo que supone un rendimiento medio anual del 5,36% (con
datos a cierre del 10 de junio). El fondo es el segundo mas revalorizado de su categoria
en los dltimos 25 afios, con una rentabilidad media anual del 3,87%, segun datos de
Inverco a cierre de abril. Gestiona, a través de todas sus clases de inversiones, un

patrimonio superior a los 1.000 millones de euros.” (Mutuactivos, 2020)

Dentro de Mutuafondo tenemos dos fondos 5 estrellas, Mutuafondo A FI y Mutuafondo
L FI, ambos fondos son de renta fija y pertenecen a la categoria MorningStar RF
Diversificada a corto plazo euro, pero tienen caracteristicas muy diferentes. En el caso
de Mutuafondo L Fl, este se caracteriza por una inversion minima de 10 euros, con un
publico objetivo profesional y una comisién del 0,25% (en caso de éxito del 6%). Por
otro lado, Mutuafondo A FI necesita una inversion minima de 10.000 euros, con un nivel
de riesgo moderado y una comisiéon del 0,35% (en caso de éxito del 6%, dado que hay

fondos en los cuales varia la comision de gestion en funcién de sus resultados).

Observando la tabla 8, destaca la cantidad de fondos renta fija 5 estrellas que gestiona
Mutuactivos, esto es debido a que es una de las gestoras de referencia en renta fija en
Espafa, ya que debido a la situacion desfavorable que sufre el mercado para la
inversion de este tipo de fondos, esta gestora ha conseguido batir al mismo. Esto se
debe a nuevas técnicas de analisis avanzadas que la gestora ha incorporado, para
identificar oportunidades de inversion con mayor potencial de rentabilidad. Estas
técnicas permiten a la gestora seleccionar los mejores fondos para sus inversores, o

gue permite maximizar el rendimiento de sus inversiones.

Lo dltimo a destacar dentro de los fondos 5 estrellas de la gestora Mutuactivos es que
en su mayor medida los ultimo fondos incorporados como 5 estrellas pertenecen a una
categoria MorningStar RF Diversificada Euro. Esto quiere decir que la mayoria de estos
fondos no tienen grandes concentraciones de riesgo y pertenecen a un mandato
generalista, ademas dentro de esta categoria también se pueden recoger ciertos fondos

gue no entran en otras categorias de renta fija euro.

Volviendo a la tabla 7, queremos destacar también el caso de la gestora Renta 4. Nos

llama la atencién al ser la Unica gestora dentro de nuestra clasificacion que apenas ha

pagina 35 de 46



Fondos de inversion espafioles 5 estrellas Morningstar

fluctuado en su numero de fondos pertenecientes al rating en los Ultimos tres afios. Si
bien es cierto que en 2021 obtuvo un fondo al alza con esta clasificaciébn se ha
mantenido bastante constante en el tiempo y con cifras significativas en el total de

fondos 5 estrellas espafioles MorningStar.

Tabla 6.9 — FONDOS RENTA 4 GESTORA

Fondos Abril 2020

Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar

Renta 4 Renta Fija Euro FI Renta Fija Renta 4 Gestora SGIIC S.A. RF Ultra Corto Plazo Euro

Renta 4 RentaFijal FI Renta Fija Renta 4 Gestora SGIIC S.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
Renta4 RentaFijaRFl RentaFija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
Patrisa Fl Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Agresivo Euro

Renta 4 Multigestion AndrémedaV.Cap Fl  Mixto Renta 4 Gestora SGIIC S.A. Mixto Flexible Global

Renta4 Bolsal
Renta4 BolsaR

Renta Variable
Renta Variable

Fondos Abril 2021

Renta 4 Gestora SGIICS.A.
Renta 4 Gestora SGIICS.A.

RV Espaiia
RV Espafia

Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar
ING Direct FN Renta Fija FI RentaFija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
Renta 4 Renta Fija Euro FI RentaFija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Ultra Corto Plazo Euro
Renta4 RentaFijal Fl Renta Fija Renta 4 Gestora SGIIC S.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
Renta 4 Renta FijaR Fl Renta Fija Renta 4 Gestora SGIICS.A. RF Diversificada Corto Plazo Euro
Avantage Fund AFI Mixto Renta 4 Gestora SGIIC S.A. Mixto Flexible Global
Renta 4 Multigestion Andrémeda V. CapFl  Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Flexible Global
Renta 4 Multigestion Num. Patr. Glb Fi Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Flexible Global
Renta 4 Wertefinder FI Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Flexible Euro

Fondos Abril 2022 |
Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar
Renta 4 Renta Fija Euro FI RentaFija Renta 4 Gestora SGIIC S.A. RF Ultra Corto Plazo Euro
Avantage Fund AFI Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Flexible Global
Patrisa Fl Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Agresivo Euro
Renta 4 Multigestiéon Num. Patr. Glb FI Mixto Renta 4 Gestora SGIIC S.A. Mixto Flexible Global
Renta 4 Wertefinder Fl Mixto Renta 4 Gestora SGIICS.A. Mixto Flexible Euro
Renta4 Bolsa | FI Renta Variable Renta 4 Gestora SGIICS.A. RV Espaiia
Renta4 BolsaRFI Renta Variable Renta 4 Gestora SGIICS.A. RV Espafia

Fuente: Elaboracién propia a raiz de datos MorningStar.

Fuente: Elaboracién propia a raiz de datos MorningStar.

Realizando un desglose de los fondos pertenecientes a Renta 4 durante estos tres
Gltimos afos, es interesante que s6lo uno de los fondos sea el que se mantiene en el
tiempo, en este caso Renta 4 Renta Fija Euro Fl. Si bien es cierto que hay bastantes
fondos repetidos en varios afios, como puede ser Renta 4 Bolsa | FI que se puede
encontrar en 2022 y 2020 o Renta 4 Wertefinder Fl que se mantiene dentro del rating
desde 2021. Esto demuestra que la consistencia y la experiencia en la gestién de Renta

4 Gestora proporciona beneficios a largo plazo.

Los fondos 5 estrellas de Renta 4 Gestora se mantienen constantes porque estan
disefiados para proporcionar una exposicion a largo plazo a una cartera diversificada de
activos de alto rendimiento. Esta cartera se compone de acciones, bonos, fondos de
renta fija y otros productos financieros. Estos fondos se gestionan con el objetivo de
proporcionar una rentabilidad a largo plazo, aunque también pueden ofrecer una
rentabilidad a corto plazo. Estos fondos se gestionan de forma activa, lo que significa
gue los gestores estan constantemente monitoreando los mercados y realizando

cambios en la cartera para aprovechar oportunidades de mercado. Esto les permite
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buscar una rentabilidad a largo plazo sin afectar significativamente la volatilidad de los
fondos a corto plazo. Esta metodologia de seleccién de valores ha demostrado su
consistencia a lo largo del tiempo, lo que ha permitido que Renta 4 Gestora mantenga

un constante numero de fondos con 5 estrellas.

En este caso, el Fondo Renta 4 Renta Fija Euro Fl es el Gnico que se mantiene en el
tiempo dentro del rating. Este fondo invierte principalmente en bonos emitidos por
gobiernos, bancos centrales y empresas europeas. El fondo estd disefiado para
proporcionar una rentabilidad estable a los inversores, mientras que al mismo tiempo

mantiene la exposicion a la volatilidad de los mercados de bonos.

Para finalizar aspectos destacables dentro de la Tabla 7, es el caso de la gestora
Mediolanum Gestion, dénde podemos observar que es la Unica gestora que durante
estos tres Ultimos afios ha tenido un descenso significativo en su nimero de fondos 5

estrellas.

Tabla 6.10 - FONDOS MEDIOLANUM GESTION

Fondos Abril 2020 |

Nombre

Tipo de Fondo

Gestora

Categoria MorningStar

Mediolanum Activo E-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo E-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo L-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo L-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo S-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo S-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro

Fondos Abril 2021

Nombre

Tipo de Fondo

Gestora

Categoria MorningStar

Mediolanum Activo E-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo E-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo L-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo L-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo S-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Mercados Emergentes E-A FI  Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Emergente

Fondos Abril 2022

Nombre Tipo de Fondo Gestora Categoria MorningStar

Mediolanum Activo E-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo E-B FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro
Mediolanum Activo L-A FI Renta Fija Mediolanum Gestién SGIIC RF Diversificada Corto Plazo Euro

Fuente: Elaboracion propia a raiz de datos MorningStar.

Esta caida en los fondos 5 estrellas de Mediolanum Gestion se puede asociar a la
volatilidad de los mercados financieros. Si bien es cierto que es volatilidad afecta a todas

las gestoras, Mediolanum es particularmente vulnerable a los movimientos de los
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mercados financieros debido a su enfoque de inversion principalmente basado en el
mercado. En consecuencia, su cartera de inversién se ve mucho mas afectada por estos

cambios en los precios que otras gestoras con enfoques mas diversificados.

Por lo tanto, las inversiones en los fondos 5 estrellas han caido en valor, lo que ha
resultado en una disminucion en los activos totales. Esto ha provocado una reduccion
en los rendimientos de los inversores. Ademas, los mercados financieros se han visto
afectados por la pandemia de COVID-19, que ha provocado una incertidumbre en los

mercados y ha reducido el apetito por el riesgo entre los inversores.

En la tabla 10 destaca que tres fondos se han mantenido 5 estrellas durante los Ultimos
tres afios, estos son Mediolanum Activo E-A, E-B y L-A FI, estos fondos son de renta
fija y pertenecen a una categoria MorningStar de RF Diversificada Corto Plazo Euro,
esta es una de las razones por las cuales estos se mantienen en el rating ya que al
pertenecer a esta categoria estos fondos ofrecen la posibilidad de obtener una
rentabilidad de corto plazo, en particular, cuando los mercados financieros estan
volatiles. Ademas, se caracterizan por un enfoque de inversion flexible, lo que significa
que el gestor puede ajustar las inversiones para aprovechar las oportunidades en cada

momento.

El resto de fondos no se han mantenido en el rating debido a la disminucién de los
beneficios que los fondos han obtenido durante los Ultimos afios. Morningstar ha
evaluado los rendimientos de los fondos con una metodologia estricta, en la que los
fondos han de cumplir ciertos criterios para ser calificados con 5 estrellas. Si los fondos
no cumplen estos criterios, entonces se les otorga una calificacion inferior. Por lo tanto,
la calificacion de 5 estrellas de Morningstar para los fondos Mediolanum ha disminuido

debido a los rendimientos bajos.

7. CONCLUSIONES

Una vez llegados al fin de este trabajo, desarrollados todos los conceptos sobre las
instituciones de inversion colectiva, su composicién y caracteristicas, podriamos decir
que estamos preparados para desarrollar nuestras conclusiones. Si bien es cierto que
durante el trabajo hemos tratado de forma general sobre los fondos de inversion, nuestra
comparativa se ha centrado principalmente en aquellos calificados como 5 estrellas por

MorningStar.
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Al haber realizado nuestra muestra del afio 2020 al 2022 es cierto que esperdbamos un
ligero aumento de los fondos calificados en este rating, pero dada la recuperacion de la
economia durante este periodo este nimero ha llegado a ascender hasta los 93 fondos
gue ocupaban este rating en abril de 2022. Tomamos estas cifras como un aspecto
positivo hacia el mercado espariol, ya que es una prueba de la creciente demanda y
confianza en los mercados financieros espafioles. Esto significa que los inversores
estan interesados en el mercado espafiol y que la economia espafiola se esta
recuperando. Esto es alentador, ya que significa que los fondos espafioles 5 estrellas
son una excelente opcién para los inversores a largo plazo. Ademas, también significa
gue los inversores locales pueden beneficiarse de los rendimientos mas altos que

ofrecen estos fondos.

En cuanto a la evolucion de las gestoras con mayores fondos dentro del rating, en
términos generales hemos observado grandes aumentos en su nimero de fondos 5
estrellas, siendo cuatro gestoras (Mutuactivos, Andbank, Renta 4 y Caixabank) las que
guardan los aumentos mas relevantes, ya que el resto de gestoras sélo incrementan su
numero de fondos 5 estrellas en una o dos unidades. Como posible explicacion,
podriamos decir que las gestoras con mejores fondos han sabido aprovechar a
demanda de inversores que buscan una mayor exposicion a los mercados espafioles.
Con todo esto, podemos darle explicacion debido a la experiencia y competencia en la
gestion de este tipo de productos. Esto significa que tienen mas conocimiento sobre los
mercados y las caracteristicas de los fondos en los que invierten, lo que les permite
generar mejores rendimientos. Ademas, pueden realizar una mejor seleccién de los
fondos de inversion y tienen una mayor capacidad para gestionar los riesgos asociados

a estos productos.

Otra caracteristica que hemos destacado en nuestro trabajo es que la mayoria de fondos
calificados como 5 estrellas son fondos de inversion espafioles de renta fija, esto es
debido principalmente a que la renta fija es una forma de inversion muy segura, esto
significa que los fondos de inversion de renta fija ofrecen una mayor seguridad que los
fondos de inversién de renta variable, ya que los beneficios son predecibles. Estos
fondos también ofrecen una menor volatilidad en comparacion con los fondos de
inversion de renta variable, esto significa que los inversores no tienen que preocuparse
por las grandes fluctuaciones de los precios de los activos financieros. Por tanto, los
hace ideales para inversores conservadores que buscan una inversion segura. Aun asi,

no hay que dejar atras también la cantidad de estos fondos con caracter mixto, esto es
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debido a la flexibilidad que presentan. Muchos de estos fondos son mixtos porque
permite a los inversores diversificar su cartera de valores y obtener mayores

rendimientos, al mismo tiempo que aumentan la seguridad de sus inversiones.

En consecuencia, los fondos espafoles 5 estrellas MorningStar pueden ser una buena
opcion para los inversores que buscan una cartera diversificada debido a que ofrecen
una amplia gama de activos, incluyendo acciones, bonos, fondos de inversién y otros
productos. Ademas, pueden proporcionar una exposicion a una variedad de mercados,
como es el caso del mercado espafiol. Los fondos también se benefician de la
experiencia y la investigacion de MorningStar, lo que los hace una buena opcién. Sin
embargo, los inversores deben tener en cuenta que los fondos pueden tener un riesgo
inherente y que los rendimientos no estan garantizados. Por lo tanto, antes de invertir
en cualquier fondo, los inversores deben asegurarse de que comprenden cémo funciona
el fondo, qué riesgos puede conllevar y como se relaciona con sus objetivos de inversion

especificos.
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