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Durante estas fechas, cuando se publique este artícu-lo, es cuando la mayor parte de nosotros  empezamosa poner a cero los marcadores y empezamos a fijar-nos objetivos para el nuevo año. Lo hacemos paratodas las facetas de nuestra vida y también lo hace-mos, por supuesto, para nuestras inversiones. Paratodas ellas, es condición necesaria (y, no siempre su-ficiente) tener preparado al menos, un MÉTODO aseguir y, también, contar con una buena PLANIFICA-CIÓN.
Particularizando en nuestras inversiones, estas dospremisas se hacen especialmente importantes. Ade-más, también es necesario contar con los instrumen-tos mínimos e imprescindibles para intentar hacer efi-caz nuestra cartera de inversión. Los instrumentos,los tenemos a nuestra disposición: los fondos de in-versión;  el método y la planificación son algo másdifíciles de encontrar, pero seguro que con algo desentido común podemos implementarlos. Desde aquí,propongo el siguiente:
Lo primero a realizar es lo que se llama un análisispatrimonial completo, es decir, detallar nuestras ca-racterísticas como inversores: presión fiscal, necesi-dades de liquidez, capacidad de ahorro, regularidadde ingresos,..., y además identificar claramente nues-
tros objetivos: de consumo, de inversión de previsión,
de ahorro, de protección,... . Estos datos nos revela-
rán ya bastantes �pistas� claras sobre los fondos en
los que invertir.
A continuación, encontraremos nuestro perfil de ries-go, pero más allá del standard (conservador, mode-rado, agresivo), intentaremos descubrir un perfil de-tallado y a la vez más intuitivo de riesgo, el riesgoreal que cada uno percibimos, en definitiva, nuestramáxima pérdida asumible (concepto aproximado delValue At Risk). Decidiremos, si estamos dispuestos ono a admitir pérdidas en nuestras inversiones y, enel caso en que estemos dispuestos a admitirlas, ten-dremos que ser capaces de cuantificarlas. Además,esta estimación del riesgo debe de ser lo más realis-ta posible y no asumir porcentajes demasiado altos yno meditados, ya que normalmente cometemos erro-res, llevados probablemente por objetivos de renta-bilidad muy elevados, y admitimos pérdidas superio-res a las racionalmente aceptadas. Así, matemática-mente se puede demostrar que es posible recuperarcaídas de hasta un 25%, pero por encima de esteporcentaje resulta complicado. Por ejemplo, para re-cuperarnos de una caída de 50%, el activo se tendrá

que revalorizar un 100%. Si el activo cae, pongamospor caso, un 80%, la revalorización necesaria pararecuperar la inversión es de nada más y nada menosque de un ¡¡400%!!.
Tan importante como éste, es calcular un objetivo,también lo más realista posible, de rentabilidad. Esteobjetivo va a determinar el éxito o fracaso de nuestrainversión y también determinará casi de forma unívoca,la clase de fondos en los que invertiremos. Por su-puesto, se debe de establecer a partir de, y en con-junción con, el riesgo asumido (cuanto más riesgo seacapaz de asumir, más rentabilidad podré pedir a misinversiones). Ello nos evitará situaciones indeseablescomo las que ocurrieron a finales del año 2000, en elque según las estadísticas, el 65% de los partícipesque terminaron 1999 con una rentabilidad superior al70%, seguían invertidos en el mismo fondo (y yo mepregunto, ¿esperando qué?).

Una vez aquí, estaremos en disposición de empezara realizar el asset allocation de nuestra cartera. De-cidiremos, a partir del nuestro perfil de riesgo obte-nido y en función de nuestros objetivos de rentabili-dad, porcentajes de renta fija, de renta variable yliquidez. En este estadio de cosas, cobra mucha im-portancia realizar la ponderación en función de nues-tras expectativas para los diversos mercados, y nocomo muy usualmente se hace, en base a comporta-mientos pasados.
Ya estamos en disposición de empezar a escoger fon-dos. Además de las famosas �estrellitas�, tendremos
ahora que elegir estrategias (activas, pasivas, alter-
nativas) y estilos (growth, value, cuantitativos,...) de
gestión; tendremos que analizar correlaciones,sostenibilidades y comportamientos históricos de los
liquidativos; tendremos que comparar precios (comi-
siones) de fondos, disponibilidad, etc. Afortunadamen-te, esta tarea que normalmente es bastante ardua y
engorrosa, hoy en día se ha simplificado mucho gra
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cias a todas las herramientas que las diversas entida-des han puesto a disposición de todos nosotros en
internet.
Bien. Ya tenemos confeccionada la cartera. Ahora tansólo nos queda establecer algunos métodos de eva-luación de los resultados de nuestra cartera. Estosresultados evidentemente, nos permitirán decidir sinuestra inversión ha ido bien o no; identificar nues-tros errores (que, sin duda habremos cometido) ysubsanarlos sacando esos fondos de nuestra carte-ra. Nos permitirán también evaluar la eficacia denuestra cartera, porque más allá de haber sido ren-table, ¿habrá sido eficaz?. Para muestra, un botón: aprimera vista una rentabilidad del 10% nos parecebuena, pero si los mercados han subido un 25%, ¿hasido eficaz nuestra cartera? La respuesta es fácil:parece que eficaz, lo que se dice eficaz no lo ha sidomucho.
En este apartado tres son las medidas que más fre-cuentemente se utilizan para evaluar el rendimientode nuestra cartera: el Índice de Sharpe, el Índice deTreynor y el Ratio de Información. El primero de ellos,el Índice de Sharpe, nos relaciona la rentabilidad de lacartera con la rentabilidad del activo sin riesgo tenien-do en cuenta el riesgo de nuestra cartera en el perio-do. En otras palabras, este ratio estima la remunera-ción al riesgo de la cartera por cada punto porcentualde rendimiento obtenido.
El índice de Treynor, es parecido al primero (y a la vezel menos conocido de los tres) y nos relaciona la ren-tabilidad de mi cartera con la rentabilidad del activosin riesgo teniendo en cuenta la beta de las carteras.Por último, el Ratio de Información nos mide el com-

portamiento de nuestra cartera en relación a la evolu-ción del índice de referencia, teniendo en cuenta a lavez la diferencia de riesgo existente entre la cartera ysu índice de referencia.
Todos éstos son requisitos mínimos a cumplir a la horade construir una cartera de fondos de inversión. Des-graciadamente, la observancia del método y la exis-tencia de planificación no nos asegura de ningunamanera el éxito de nuestra inversión, pero realmentetampoco nada nos asegura el éxito en ninguno denuestros proyectos vitales.Para terminar, tan sólo queda recomendar varias co-sas como son la revisión periódica de nuestra cartera;diversificar al máximo las inversiones;  realizar apor-taciones periódicas; aconsejar el asesoramiento pro-fesional, y elegir de todos aquél que sea más comple-to y que mejor se ajuste a las necesidades de cadauno.
¡Ah, se me olvidaba!, lo más efectivo de todo:  ¡quelos mercados nos acompañen!.
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