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1. Introduccion

Los Fondos de Inversion constituyen uno de los principales instrumentos de ahorro e inversién tanto para
inversores particulares como institucionales, al permitir el acceso a una cartera diversificada de activos
gestionada por profesionales.

Su capacidad para adaptarse a diferentes perfiles de riesgo y horizontes temporales, junto con la creciente
oferta de productos disponibles, y el mayor acceso por parte del inversor minorista, ha favorecido que se
haya convertido en el activo financiero de referencia de los hogares espafrioles.

En este contexto, conocer el comportamiento de las distintas categorias de Fondos resulta fundamental para
evaluar las alternativas de inversion disponibles y facilitar la toma de decisiones por parte de los inversores.

El presente informe tiene como objetivo analizar el comportamiento de los Fondos de Inversion domésticos
de gestion activa a su vez enmarcados bajo la directiva UCITS (Undertakings for Collective Investments in
Transferable Securities), mediante un estudio comparativo de la rentabilidad y riesgo. Para ello, se examinan
las diferentes categorias de inversién en distintos horizontes temporales (1,3,5 y 10 afios), utilizando
indicadores de rentabilidad neta anualizada, la volatilidad, el ratio de Sharpe y el indicador sintético de riesgo
(SRRI), tomando como referencia los datos a fecha de cierre de marzo de 2026.

Este informe se enmarca en el contexto de la Savings and Investment Union (SIU) promovida por la Comisién
Europea, cuyo objetivo es impulsar una mayor participacion de los ciudadanos en los mercados de capitales
y transformar progresivamente el perfil del ahorrador europeo hacia el de inversor a largo plazo. En este
proceso, los Fondos de Inversion desempeian un papel esencial al canalizar el ahorro hacia la
economia productiva, facilitar la diversificacion de las carteras y permitir el acceso eficiente a los mercados
financieros, especialmente a la renta variable, activo que historicamente ha ofrecido un mayor
potencial de rentabilidad para horizontes de inversion de largo plazo.

Este es el tercer estudio que publica INVERCO dentro de una nueva linea de analisis orientada a aportar
informacion objetiva y rigurosa sobre cuestiones de actualidad que afectan a la industria de gestiéon de
activos y a los inversores. Con esta iniciativa, la Asociacion pretende contribuir a una mejor comprension del
funcionamiento de los mercados, reforzar la educacion financiera y poner en valor el papel que desempefia
la gestion de activos como instrumento para canalizar el ahorro hacia la inversion, favorecer el crecimiento
economico y contribuir al bienestar financiero de los ciudadanos.

INVERCO continuara desarrollando esta linea de publicaciones con el objetivo de ofrecer analisis periddicos
sobre los principales retos, tendencias y oportunidades que afectan al sector, proporcionando informaciéon
de utilidad para los inversores y contribuyendo al debate sobre el desarrollo y la competitividad de la industria
de gestion de activos.
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Los Fondos de Inversion han ofrecido, en promedio, una rentabilidad superior a la de los
depoésitos a plazo, tanto en términos nominales como reales, preservando el poder
adquisitivo frente a la inflacién y generando un mayor crecimiento del patrimonio a largo plazo

X/
L X4

Si se hubiera realizado una inversion de 10.000€ en el afio 2016, los Fondos de Inversion
domésticos habrian alcanzado, en media, un valor de 12.975€ a finales de 2026, frente a los
10.862€ en depdsitos a plazo, una diferencia acumulada de 2.113€ al final de una década (+21%)

El perfil de inversion resulta determinante para la rentabilidad objetiva. Las categorias con
mayor exposicion a renta variable presentan un mayor potencial de crecimiento a largo plazo,
mientras que el elevado peso de renta fija en Espafia refleja un perfil de inversion conservador
que condiciona una menor rentabilidad

Si los Fondos de Inversion domésticos tuvieran una estructura de cartera como la media de
Europa o como en EEUU, una inversion de 10.000€ mantenida durante 10 afios hubiera generado
una rentabilidad real (ajustada por inflacion) de 3.667€ y 5.007€ respectivamente (superior a lo
que ocurre con la estructura presente en Espafia)

Los datos histéricos muestran que cuanto mayor es el horizonte temporal, mayores son tanto la
probabilidad de rentabilidad positiva como la magnitud de las ganancias. Simétricamente, la
probabilidad de incurrir en pérdidas se va reduciendo si el participe va aumentando su horizonte
de inversion

o
hS

El horizonte temporal constituye uno de los factores mas determinantes en la inversion.
A medida que aumenta el plazo, los Fondos de Inversién muestran una mayor rentabilidad

2,

o
hS

La rentabilidad ajustada al riesgo mejora conforme aumenta el horizonte temporal
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3. Comportamiento de una inversion en un horizonte a largo plazo

El horizonte temporal constituye uno de los factores mas determinantes en cualquier decision de inversion,
ya que condiciona tanto el potencial de rentabilidad como el efecto del tipo de interés compuesto sobre
el patrimonio invertido.

Aunque en el corto plazo las diferencias entre las distintas alternativas de ahorro e inversion pueden resultar
limitadas e incluso verse condicionadas por la volatilidad de los mercados financieros, la prolongacion del
periodo de inversion permite que los rendimientos obtenidos se reinviertan y generen a su vez nuevos
rendimientos, amplificando progresivamente el crecimiento de capital.

En consecuencia, el tiempo se convierte en un elemento clave para maximizar el patrimonio
acumulado y para poner de manifiesto las diferencias entre las diferentes opciones de ahorro.

3.1. ¢Qué habria pasado si hubiera invertido 10.000€ hace 10 afios en un Fondo de Inversion
domeéstico en comparacion con un depoésito a plazo doméstico?

Evolucién del valor de una inversion inicial de 10.000€ (2016-2026)
13.000

12.000

11.000

9000
2018 07 2018 2019 2% 02 PP 023 04 2025 P,

—e—Fondos de Inversion - —e—Depdsitos

Gréfico 1: Evolucidn de una inversién de 10.000€ en Fondos de Inversion frente a depésitos a plazo, sin ajustar por inflacion. Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar y BAdE

Tomando como referencia la rentabilidad total (neta de gastos y comisiones en todos los analisis realizados)
de los Fondos de Inversidn, si se hubiera realizado una unica inversion de 10.000€ en el afio 2016, habria
alcanzado un valor de 12.975€ a finales de 2026, frente a los 10.862€ en depdsitos a plazo, suponiendo
asi una diferencia acumulada de 2.113€ al final de una década (+21%).
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3.2. Estructura de las carteras y su impacto en la rentabilidad. Una comparacion por zonas

geograficas

Una de las particularidades del mercado
__ Estructura del patrimonio (%) espafiol de Fondos de Inversion es el
Categoria ESPANA EUROPA EEUU elevado peso en categorias de Renta Fija
Renta Fija 40,4% 19,6% 18,0% como consecuencia, principalmente, del

Mixtos 28,5% 17.9% 4.0% perfil conservador del inversor espafiol.

Renta Variable 17,2% 34,0% 59,7%

Garantzados 54% 0.2% 0.0% A marzo de 2026 y por agregados de
Monetarios 5,3% 8,8% 17,5% categorias, los Fondos de Renta Fija
FetAP?”'t‘: f}:ﬁ’ 1057;; gg:;" alcanzaron el mayor peso sobre el total de
nvers = 100 10 10 activos (40,4%), seguidos por los Fondos

Mixtos (28,5%) y los Fondos de Renta
Variable (17,2%).

Tabla 1: Volumen de activos por categoria de inversion a marzo 2026. Fuente: INVERCO y EFAMA

Dado que las categorias con mayor peso en acciones son las que tienen un mayor potencial de
revalorizacion, y de manera anéloga las de renta fija tienen un menor potencial de aportar rentabilidades
adicionales, una mayor o menor ponderacion de activos de renta variable sobre el total del patrimonio
tiene un efecto directo en la obtencion de rentabilidades.

Ao oppossd s wveeting e sarpe smout mfunds Recientemente  EFAMA  (Federacion
Europea de Fondos de Inversion y Gestion
e de Activos) ha publicado el informe
“Household participation in Capital Markets.

From savers to investors - current
challenges, recent progress, and factors
affecting the result’ en el cual se analiza la
rentabilidad real (ajustada por inflacién) de
una inversion de 10.000€ en Fondos de

bt s Inversion (UCITS) frente a la media de

depdsitos a plazo.

Purchasing power

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

llustracién 1: Impacto de una inversion de 10.000€ en Fondos de Inversion frente a depdsitos bancarios.
Fuente: EFAMA "Household participation in Capital Markets"

Tomando como referencia la media de rentabilidad de los Fondos de Inversidn europeos, la media de la
rentabilidad de los depdsitos a plazo y la inflacién en cada periodo, el resultado muestra que no solo la
rentabilidad de los Fondos de Inversion supera a la de los depositos, sino que ademas de mantener
el poder adquisitivo, genera rentabilidades adicionales.

El siguiente ejercicio tiene como objetivo ilustrar como un mayor peso de renta variable en cartera de
Fondos de Inversion cambia el retorno final de la inversion en el largo plazo.
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Como se puede ver en la Tabla 1 la estructura de patrimonio de los Fondos de Inversion varia
significativamente en las tres areas de estudio (Espafa, Europa y EEUU), donde en el primer caso el
peso de la Renta Variable se sitia muy por debajo de Europay EEUU (34% y 59,7% respectivamente)

Considerando la rentabilidad de los Fondos de Inversion domésticos en funcion de las distintas categorias,
pero utilizando las estructuras de patrimonio de Espafia, media europea y EEUU, los resultados de
rentabilidad real cambian solo por el efecto de la mayor ponderacion de renta variable en las carteras de
Fondos americanos y europeos

Evolucién del valor de una inversion inicial de 10.000€ (2016-2026) ajustada por inflacién

14.000

13.464
13.000
12.000
11.000

10.000

9.000

L ] Y *
- 8 457
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=—e—Estructura Fondos espafioles = —Esfructura Europa Estructura EEUU +—Depdsitos

Gréfico 2: Evolucién de una inversion inicial de 10.000€ ajustada por inflacién: Fuente: Elaboracion propia con datos de INVERCO, EFAMA, BdE e INE

El grafico muestra que los Fondos nacionales no solo han mantenido el poder adquisitivo de la inversion,
después de ajustarlo por inflacion, sino que ademas consiguen una rentabilidad adicional para los participes.

En el caso de la ponderacion de los Fondos europeos y sobre todo de la de EEUU, esta rentabilidad hubiera
sido superior solo por el efecto del mayor peso de renta variable en la estructura de patrimonio.

Otra reflexion adicional es que la rentabilidad de los Fondos de Inversion nacionales, usando la misma
ponderacion de cartea que la media de los Fondos europeos, apenas difiere de la media de las
rentabilidades de Europa (612€ en un plazo de 10 afios).

3.3. Horizonte de inversion: el largo plazo, el mejor aliado del participe

Una de las principales ventajas de la inversion en Fondos no es unicamente su capacidad para generar
rentabilidad, sino que el paso del tiempo reduce de forma muy significativa el riesgo de obtener pérdidas.

Los datos historicos muestran que cuanto mayor es el horizonte temporal, mayores son tanto la
probabilidad de rentabilidad positiva como la magnitud de las ganancias de un inversor, 0 en sentido
negativo, menores son tanto la probabilidad de perder dinero como la magnitud de las pérdidas que puede
experimentar el participe.

Con datos de rentabilidades mensuales medias ponderadas por patrimonio para el conjunto de Fondos de
Inversién, y utilizando un periodo de 20 afios (2006-2025), un inversor que hubiera mantenido su inversion
durante un solo mes habria sufrido pérdidas en el 36% de los periodos analizados.
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1mes 3meses 6meses 1Afo 3anos Safos 10anos 15afos
N°de periodos 240

N°de periodos en pérdida 87 77 69 69 21 6 0 0
LOLEIGEGEREIGIGEY  36,3%|  32,1%|  28,8%| 29,5%| 10,0%| 3.2% 0,0% 0,0%
Mejor rentabilidad* JEEGER 24% 17%| 14% 7% 4% 3% 3%

Peor rentabilidad* eIy -32% -16%| 9% 2% -1% 1% 1%

Anualizada
Tabla 2: Probabilidad de pérdidas y rentabilidad de los Fondos de Inversion seguin el horizonte temporal. Fuente: INVERCO

Sin embargo, la probabilidad de incurrir en pérdidas se va reduciendo si el participe va aumentando
su horizonte de inversion. Sélo con ampliar el plazo a 1 afio, la probabilidad de pérdida se reduce 7 puntos
porcentuales, y para los que hubieran mantenido su inversion durante 5 afios, solo hubieran tenido pérdidas
en el 3% de los periodos.

A partir de los 10 afios de mantenimiento de la inversién inicial, la probabilidad de ganancias es del 100%,
es decir, la rentabilidad siempre fue positiva para todos los periodos. Por supuesto el efecto se mantiene
igual para plazos superiores.

La evolucién del peor resultado obtenido es igualmente reveladora. Mientras que en un horizonte de un mes
la mayor pérdida alcanzé el =55 % (poco significativo por utilizar una rentabilidad mensual anualizada), esa
cifra se reduce al -2 % a tres afios y al -1 % a cinco afios. Manteniendo la inversion a partir de diez afios,
incluso en el peor periodo histdrico, el participe hubiera obtenido una rentabilidad positiva.

Obviamente por el efecto de la anualizacion de las rentabilidades, el potencial de obtener rentabilidades
elevadas en el muy corto plazo es significativo, aunque la volatilidad (riesgo) no permite que sean
consistentes.

Rentabilidad y mantenimiento de la inversion

o 100% 100%
90,0% %.8%
63.8% 67.9% 3% 70,5%
g,,/ 2% 1%
-16%
-32%
-55%
1 mes I meses 6 meses 1 Aiio 3 afios b afios 10 afios 15 arios
m Probabilidad de ganancia m Peor rentabilidad

Tabla 3: Efecto del horizonte temporal sobre la rentabilidad. Fuente: INVERCO
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Utilizando el argumento en sentido opuesto, la probabilidad de experimentar ganancias en la inversion
aumenta con el horizonte temporal de mantenimiento de la inversion, al mismo tiempo que se reduce
la maxima pérdida posible en el peor escenario. A partir de los 10 afios, el participe no experimenta pérdidas,
y su rentabilidad en el peor de los casos seria un 1% anual

En definitiva, la evidencia histérica pone de manifiesto que el principal riesgo para el inversor suele ser el
deshacer posiciones demasiado pronto, sin permitir que el tiempo y el interés compuesto colaboren en la
rentabilidad del participe.

Haciendo el analisis por politica de inversion:

Renta Fija Largo Plazo
1 mes 3 meses 6 meses 1 Ao

N°de periodos
N°de periodos en pérdida

Probabilidad de pérdida
Mejor rentabilidad*

Peor rentabilidad*

*Anualizado
Tabla 4: Evolucion de la rentabilidad y riesgo en los Fondos de Renta Fija a Largo Plazo. Fuente: INVERCO

Renta Variable Euro

1 mes 3 meses 6 meses 1 Ao
N°de periodos
N°de periodos en pérdida
Probabilidad de pérdida
Mejor rentabilidad*
Peor rentabilidad*

*Anualizado
Tabla 5: Evolucion de la rentabilidad y riesgo en los Fondos de Renta Variable Euro. Fuente: INVERCO

Renta Variable EE.UU.
1 mes 3 meses 6 meses 1 Ao
N°de periodos

N°de periodos en pérdida
Probabilidad de pérdida
Mejor rentabilidad*

Peor rentabilidad*

*Anualizado
Tabla 6: Evolucion de la rentabilidad y riesqo en los Fondos de Renta Variable EEUU. Fuente: INVERCO

Por efecto de la volatilidad, las rentabilidades mejores y peores son mas extremas en los casos de renta
variable, pero a efectos de obtener ganancias, el inversor no necesita asumir mas riesgo para mejorar sus
probabilidades de éxito; muchas veces basta con mantener la inversion durante mas tiempo.

La misma conclusion se deriva de los errores que se cometen al intentar estrategias de market timing, como
lo demuestra la multitud de literatura respecto a esta cuestion: los Fondos de Inversion estan concebidos
para mantener una exposicion continuada a los mercados. Permanecer invertido permite al participe
beneficiarse de las recuperaciones que suelen seguir a los episodios de mayor volatilidad. En
cambio, intentar entrar y salir del mercado para anticipar las caidas aumenta el riesgo de perder
algunos de los mejores dias de cotizacion, lo que puede reducir significativamente la rentabilidad
obtenida a largo plazo.
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4. Analisis de resultados por categoria de inversién

4.1. Distribucion de la rentabilidad por categoria de inversion

Distribucion de la rentabilidad por categoria de inversion (1 afio)
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Gréfico 5: Distribucion de la rentabilidad de los Fondos de Inversion por categoria (1 afio):
Fuente: Elaboracién propia con datos de Morningstar

Distribucion de la rentabilidad neta anualizada por categoria de inversion
(3 afios)
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Gréfico 3: Distribucion de la rentabilidad anualizada por categoria de inversion (3 afios):
Fuente: Elaboracién propia con datos de Morningstar

Distribucion de la rentabilidad neta anualizada por categoria de inversion
(5 afos)
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Gréfico 4: Distribucién de la rentabilidad anualizada por categoria de inversion (5 afios):
Fuente: Elaboracién propia con datos de Morningstar

Distribucion de la rentabilidad neta anualizada por categoria de inversion
(10 afos)
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Gréfico 6: Distribucion de la rentabilidad anualizada por categoria de inversion (10 afios):
Fuente: Elaboracién propia con datos de Morningstar
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Los Fondos de Renta Variable (FRV) registran
las mayores rentabilidades, aunque también
mayor dispersion, mientras que los Fondos de
Renta Fija (FRF) y los Garantizados
presentan un comportamiento méas estable,
con menores rentabilidades y volatilidad

La ampliacién del horizonte temporal reduce
el impacto de las fluctuaciones de corto plazo,
consolidandose los FRV como la categoria
mas rentable y mostrando una mayor

estabilidad en el conjunto de las categorias

Los resultados confirman la superior
rentabilidad de los FRV, mientras que los FRF
y Garantizados mantienen un perfil mas
conservador, con menor variabilidad y
menores rentabilidades

Registran distribuciones concentradas y una
baja dispersién, en linea con su perfil
conservador
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4.2. Distribucion del ratio de Sharpe por categoria a varios horizontes temporales

Ademas de analizar la rentabilidad de los Fondos de Inversion, es necesario valorar si compensa el riesgo asumido. Para ello, se utiliza el ratio de Sharpe, que relaciona la
rentabilidad obtenida, descontada la de un activo libre de riesgo, con la volatilidad. Cuanto mayor es, mayor es la rentabilidad por unidad de riesgo.

Distribucion del ratio de Sharpe por categoria de inversion (1 afio) Distribucion del ratio de Sharpe por categoria de inversion (3 afios)

4

] I - + . _ . Los FRV presenta la mejor relacion rentabilidad-
+ 2 : 2 : : . . riesgo, mientras que los FRF y Garantizados

! l + 5 + + + + 0 + + + + + + + muestran ratios de Sharpe reducidos o negativos,
. : . ; .

reflejando una menor eficiencia

.
.
£ * -6
1 . .

! La rentabilidad ajustada al riesgo mejora respecto

-10

n : . N R o . . . al corto plazo, consolidandose los FRV, Fondos
& NS 30 \W‘\ s ) “-\\1. . AN - . . ;
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Gréfico 7: Distribucién del ratio de Sharpe por categoria de inversion (1 afio) Grafico 8: Distribucion del ratio de Sharpe anualizado por categoria de inversion (3 afios)
Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar m
Distribucion del ratio de Sharpe por categoria de inversion (5 afios) Distribucién del ratio de Sharpe por categoria de inversion (10 afios) B L
4 2 Las categorlas con mayor exposicion a renta

variable mantienen los ratios de Sharpe mas

continlan mostrando una eficiencia mas limitada,
especialmente en el mas corto plazo

0 + + + + + + + -t ; + + + + + + + = elevados, mientras que las categorias de FRF

6 3
8 4 . . . .
. El muy largo plazo confirma la superior eficiencia
10 5 .
I P e T B d’e Ig renta vanablg y de.Ios Fondo§ Globales en
PR W o5 o W @ L términos de rentabilidad ajustada al riesgo, frente a
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Grafico 9: Distribucién del ratio de Sharpe anualizado por categoria de inversion (5 afios) Grafico 10: Distribucion del ratio de Sharpe anualizado por categoria de inversién (5 afios) Ias Categonas mas conservadoras

Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar

12 de 14


http://www.inverco.es

Volatilidad (%)

inverco

Asociacion de Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de Pensiones

4.3. Relacion rentabilidad y volatilidad a varios horizontes temporales

La rentabilidad de una inversion debe analizarse junto con el riesgo asumido. La volatilidad es uno de los principales indicadores para medir el riesgo de un Fondo de Inversion,
ya que refleja las fluctuaciones de sus rentabilidades a lo largo del tiempo. Una volatilidad elevada implica mayor variabilidad de los resultados y mayor incertidumbre sobre la
evolucion futura de la inversion. El analisis conjunto de rentabilidad y volatilidad permite evaluar la relacion rentabilidad-riesgo, identificar si las rentabilidades mas altas han
exigido asumir un riesgo mayor y comparar Fondos con perfiles de inversion distintos. Aunque existe una relacién positiva entre rentabilidad y riesgo, la volatilidad no explica

por si sola el comportamiento de los Fondos.

Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos (1 aio)
100

80

040 50 60 70 80 90

. Rentabilidad (%)

Grafico 10: Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos de Inversién (1 afio)
Fuente: Elaboracién propia con datos de Morningstar
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Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos (3 afios)
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Gréfico 11: Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos de Inversién (3 afios)
Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar
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Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos (5 afios)
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Grafico 12: Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos de Inversién (5 afios)
Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar

Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos (10 afios)

2% °
.
L]
L]
_ L4 o o0 - ° )
&3 0.8 o
5
2 i
L o
>
10 12 14 16 18

Rentabilidad (%)

Grafico 13: Relacion rentabilidad y volatilidad de los Fondos de Inversién (10 afios)
Fuente: Elaboracion propia con datos de Morningstar
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Existe una relacién positiva entre rentabilidad y
volatilidad, donde los Fondos con mayores
rentabilidades suelen asumir un mayor nivel de riesgo,
aunque se observa una elevada heterogeneidad entre
Fondos con perfiles similares

La ampliacion del horizonte temporal permite identificar
con mayor claridad la relacion entre rentabilidad y riesgo,
reduciendo la influencia de las fluctuaciones
coyunturales en los mercados financieros

Predominan los Fondos con perfiles conservadores,
aunque las mayores rentabilidades continlan
asociandose a niveles de volatilidad mas elevados,
especialmente en las categorias con mayor exposicion a
renta variable

El muy largo plazo mantiene la relacion positiva entre
rentabilidad y riesgo, si bien la dispersion observada
muestra que la volatilidad no explica por si sola el
comportamiento de los Fondos
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Anexos
Tabla A.1. Numero de Fondos analizados por categoria Tabla A.2. Rentabilidad media anualizada por categoria
Categoria 1 afo 3Janos 5afios 10 afios Categoria 1 ano 3 afos 5afnos 10 afos
Garantizados 72 25 18 9 Garantizados 1,80 3,16 0,72 0,48
Globales 267 242 193 120 Globales 6,81 6,76 2,96 3,26
Renta Fija Corto "1 86 75 62 Renta Fija Corto 170 2.90 141 0,63
Plazo Plazo
RentaFjalargo 505 158 127 % Renta Fija 126 309 047 047
Plazo Largo Plazo
Renta Fija Mixta 147 131 115 67 Renta Fija Mixta 2,88 4,45 1,58 1,27
Renta Variable 404 372 313 201 Renta Variable 12,60 10,58 6,46 6,36
Renta Variable Renta Variable
Mixta 182 171 143 86 Mixta 6,50 6,36 3,16 3,18
Retorno Absoluto 45 44 43 35 Retomo 4,50 440 192 144
Absoluto
Total Fondos 1433 1.229 1.027 673 Total Fondos 6,49 6,72 3,40 3,22

Tabla A.3. Ratio de Sharpe medio por categoria Tabla A.4. Volatilidad media por categoria
Categoria 1 afio 3 afios 5afios 10 afos Categoria 1afo 3afios 5Safos 10 afos
Garantizados -0,34 0,07 -0,42 -0,04 Garantizados 2,68 2,05 3,99 3,91
Globales 0,56 0,49 0,16 0,28 Globales 8,61 8,47 9,32 8,88
Renta Fija Corto 2,06 134 1,00 039 Renta Fija Corto 0.4 0,54 106 102
Plazo Plazo
Renta Fija Largo 064 0,08 057 019 Renta Fija Largo 2.29 2,59 368 321
Plazo Plazo
Renta Fija Mixta 0,23 0,39 -0,07 0,15 Renta Fija Mixta 3,33 3,45 4,31 4,28
Renta Variable 1,00 0,61 0,31 0,36 Renta Variable 12,87 13,26 15,13 15,59
ik 039 053 020 035 Renta Variable 639 623 7.8 770
Mixta Mixta
Retorno Absoluto 0,35 0,25 0,05 0,16 Retorno Absoluto 491 4,54 4,96 5,61
Total Fondos 0,20 0,30 0,00 0,16 Total Fondos 7,04 7,49 8,67 8,53

Tabla A.5. Rentabilidad media anual de depésitos a plazo

Categoria 1 afo 3 afios 5 afios 10 afios

Depésitos a plazo 1,70 2,09 1,38 0,73
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