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L os afios perdidos
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L os asesores financieros independientes -insisto: independientes- basamos nuestro trabajo en
unafilosofia muy simple: un asesor financiero debe trabajar para su cliente, no para un banco
0 unacgjade ahorros. El asesor que trabaja en un banco o cajano es un asesor. Es un
vendedor. Vende |os productos que “fabrica” esaentidad financiera. Al ser artey parte pierde
objetividad y entra en un claro conflicto de intereses: lo que le interesa vender a banco o caja
no suele coincidir con lo que le interesa comprar al cliente.

En los Ultimos afios, acuciados por faltade liquidez, bancosy cajas se han lanzado a
promocionar depdsitos a plazo. El 90% de los ahorradores piensa que invertir en depdsitos
aprovechando la sed de pasivo de bancos y cgjas ha sido una buenainversion. Las entidades
financieras se han ocupado de que la gente piense que es asi. De nuevo se ha demostrado
ciertalafamosa frase de que si repites miles de veces una mentira acaba siendo verdad. Pero
en realidad sigue siendo mentira.

Lainversion mas rentable para el inversor prudente no han sido los depésitos. Han sido los
fondos de inversion de renta fija mas conservadores, es decir, 1os que invierten en deuda
publica de |os paises mas solventes -desgraciadamente no entramos Nosotros, que estamos en
el “selecto” grupo delo que “carifiosamente” |os anglosajones llaman PIGS (Portugal,
Irlanda, Greciae “Spain”)- y/o en deuda (bonos) emitida por empresas de alta calidad
crediticia (tipo Telefonica, Unilever, Endesa, etc.), lo que se denomina Deuda Corporativa.

L os dos son tipos de fondos adecuados parainversores conservadores y su riesgo a medio
plazo es perfectamente comparable a de |os depésitos, sobre todo en épocas de tipos de
interés alabaja

Y como unaimagen vale més que mil palabras -en este caso una cifra-, veamos la rentabilidad

gue han obtenido estos fondos desde que se inicio lacrisis financiera.

Y ahoraveamos lo que han dado los depésitos. Hablamos de rentabilidades “de verdad”, que
son las que comunican las entidades al Banco de Esparia. Se puede confundir alos
ahorradores con laletra pequefia, pero no es conveniente hacerlo con la autoridad monetaria.
Y, ademés, no se considera rentabilidad real la que va acompariada de, por gjemplo, la
obligacion de comprar otros productos de la entidad, porque ¢Qué pasasi €l depdsito es muy
interesante pero el plan de pensiones pierde dinero?

L os nimeros cantan. La gente que ha depositado su confianza en €l “asesoramiento” de los
bancos haincurrido en |o que los economistas llamamos “ coste de oportunidad”, es decir, no
han perdido dinero, pero han dejado de ganarlo. Han sido afios perdidos de rentabilidad.

Comprar fondos del estilo de los comentados es tan sencillo como hacer un deposito y encima

tienen un mejor tratamiento fiscal. Bancosy cajas, con su dominio del mercado, son
responsables de afios de rentabilidad perdida para quienes mas lo necesitan: las personas
conservadoras que o son porgue viven de sus rentas. Qué bonito, ¢no?
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Josep Soler 05-10-2010 a las 16:22

Apreciado Victor Poco espacio el que me deja el de "comentarios" a tu post "Los afios perdidos”. Sin embargo lo
quiero utilizar para, estando de acuerdo en el fondo de tu comentario de que los inversores espafioles han
perdido afios de rentabilidad por absurdas recomendaciones conservadoras (provocadas también por su escaso
interés en adquirir algo de cultura financiera, digamoslo todo!), disentir firmemente de tu afirmacién de que “el
asesor que trabaja en un banco o caja no es un asesor. Es un vendedor". No és su situacion laboral el que le
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hace o le quita su condicién de asesor sino su profesionalidad y su ética. Siento decirte, como tu ya sabes, que
no hemos resuelto el problema de la independencia con estas EAFI's minoritarias y con escasa cuota de
mercado que por otra parte pueden cobrar retrocesiones que las hacen si cabe mas dependientes todavia que
aquellos cuya retribucion estad mayoritariamente prefijada y no depende del variable de los productos vendidos.
Por supuesto que el asesoramiento en su forma mas “pura” deberia estar libre de todo conlicto de intereses.
Pero esto hoy es una utopia para el 99,9% de los patrimonios y ahorros en Espafia. De momento, el esfuerzo por
la capacitacion profesional, por el comportamiento ético y transparente es lo que nos ha de ocupar. El
asesoramiento hoy se realiza en las sucursales bancarias, en las oficinas de banca personal y privada, en los
despachos de mediadores de seguros y de profesionales de otras areas, en los parquets bursatiles de
sociedades y agencias, etc. Alli es donde se asesoran, nos gusten o no, los ahorradores espafioles y es donde
debemos procurar que reciban la mejor informacién con el consejo mas adecuado. El supervisor y el mercado se
han de dar cuenta que la regulacién de las EAFI's no soluciona el problema, méas bién lo enmascara. No
podemos despreciar a la mayor parte de los profesionales y de paso a sus clientes con un simplista “son
vendedores”. Todos lo somos y el negocio esta donde esta y no donde quisiéramos. Un saludo cordial Josep
Soler (vicepresidente y fundador de EFPA Europa)
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