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Asesor financiero: alguien en quien confiar
V. OTERO MARTÍNEZ-FORNÉS, J. R. MARÍN

urante los últimos cinco años la economía
española ha crecido a una media del 3,5%
anual, mientras que el resto de las economías

europeas lo ha hecho a una media del 2,5%, y esta
tendencia se mantendrá en el futuro. Es decir, la rique-
za de los españoles crece a mayor ritmo que la de los
europeos, por lo que estamos asistiendo a un proceso
de convergencia real con la Unión Europea. Este pro-
ceso se debe a la modernización de la economía espa-
ñola en los últimos años, que ha facilitado un creci-
miento sostenido y la creación de empleo, con el
consiguiente aumento de la riqueza disponible.

Gracias a este proceso de modernización se ha
producido un desarrollo paralelo de los mercados fi-
nancieros, impulsado además por la política de priva-
tizaciones de empresas públicas que ha canalizado el
ahorro de los españoles hacia los mercados de valo-
res y ha generalizado el "capitalismo popular". Esto,
junto a la incorporación de España al euro, ha propi-
ciado la aparición de toda una nueva gama de posi-
bilidades de inversión en el ámbito europeo (no sólo
nacional) y hace necesario que el pequeño inversor
deba ser asesorado por un verdadero profesional para
que tenga éxito en sus inversiones.

En este contexto, diversas empresas multina-
cionales han desarrollado departamentos de asesoría
financiera. La figura del Asesor Financiero está muy
extendida en los países anglosajones (Estados Unidos
y Gran Bretaña, principalmente) y goza de gran pres-
tigio. En España, siguiendo la tendencia de los países
de nuestro entorno, sus servicios son cada vez más
demandados, hasta el punto de que, en breve, su fi-
gura se hará tan necesaria como la de un médico de
cabecera, un asesor fiscal o un abogado.

� LA LABOR DE UN ASESOR FINANCIERO

Su trabajo puede compararse al de un médico o

un abogado. Al igual que estos profesionales, un ase-
sor financiero ofrece soluciones concretas a proble-
mas concretos, siempre después de identificar los
problemas o necesidades mediante una recogida de
datos. De este modo, al igual que un paciente con
un resfriado necesita un tratamiento distinto de otro
con problemas de espalda, unas personas necesitarán
rentabilizar sus ahorros, otras protección financiera y
otras reducir su factura fiscal. La labor del asesor fi-
nanciero consiste en identificar las necesidades finan-
cieras de sus clientes en todo lo relacionado con la
protección, el ahorro y la inversión para después
ofrecer soluciones adaptadas a estas necesidades.

Para poder aportar soluciones reales, como
buen profesional utiliza herramientas útiles y, en su
caso, realizará a sus clientes un chequeo financiero.
Una vez analizado y estudiado, indicará las pautas a
seguir con el horizonte puesto en identificar las nece-
sidades y dar las soluciones precisas en cada caso.
Pero, además, las necesidades individuales varían a
lo largo de nuestra vida: el nacimiento o la boda de
un hijo, el cambio de vivienda o trabajo, la proximi-
dad de la jubilación, la carga fiscal... Cada una de
ellas pueden hacer surgir nuevas necesidades o modi-
ficar las ya existentes. La coyuntura económica y la
situación de los mercados financieros cambian y la
estrategia de inversión inicialmente diseñada debe
adaptarse a estos cambios y hace necesaria una labor
de continuo seguimiento por parte del asesor para
dar solución a esas nuevas necesidades y comprobar
que las ofrecidas hasta ahora siguen cumpliendo la
función para la que fueron concebidas.

También hemos asistido durante los últimos
años a grandes cambios en la economía mundial y
más específicamente en la española. Problemas adi-
cionales, como el drástico cambio en la pirámide po-
blacional, debido al preocupante descenso de la na-
talidad que experimenta nuestro país (que nos sitúa
de manera alarmante en los índices más bajos del
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mundo), unido a una mayor esperanza de vida, pro-
voca que la población envejezca progresivamente. El
retraso en la incorporación de las nuevas genera-
ciones a su primer puesto de trabajo, debido a que la
escasa oferta de empleo hace necesaria más prepara-
ción (másters, especializaciones...), provoca que la
población activa (trabajadores cotizantes) disminuya
progresivamente.

Inevitablemente esto nos lleva a plantearnos la
estabilidad de la Seguridad Social y de sus futuras
pensiones. De ahí la preocupación del gobierno ac-
tual por reformar este modelo incentivando cada día
más un sistema de pensiones privado, basado en ma-
yores aportaciones cualitativas y cuantitativas y en su
capitalización en empresas privadas, ya que el actual
sistema de reparto (los "activos" pagan a los "pasivos")
es insostenible. A esto hay que añadir las restricciones
al gasto público que implica la adopción del euro por
España, por lo que ya no es posible recurrir al déficit
general para pagar las pensiones. Todo ello, unido a
nuestro afán, por otra parte justo, de soportar la me-
nor carga fiscal posible, hace de los Planes de Pensio-
nes uno de los productos estrella en nuestros días.

� PLANES DE PENSIONES

Aunque casi todo el mundo conoce las caracte-
rísticas generales de los planes de pensiones, no está
de más dar unas pequeñas pincelas sobre este pro-
ducto financiero. Un Plan de Pensiones individual no
es, ni más ni menos, que un sistema de ahorro que
proporcionará unos ingresos añadidos para cuando
más se necesiten, o sea, en el momento de la jubila-
ción, cuando los ingresos habituales se vean merma-
dos. Salvo en circunstancias muy particulares (paro
de larga duración siempre que se hayan agotado to-
das las prestaciones, invalidez, enfermedad...), se tra-
ta, por tanto, de un dinero "cautivo" del que no se
podrá disponer hasta el momento de la jubilación.

Las aportaciones que se realizan gozan de una
desgravación en la Declaración de la Renta por los
ingresos de trabajo o actividades económicas. Sus
aportaciones son deducibles de la Base Imponible
hasta un máximo del 25% de los Rendimientos Netos
del trabajo y de actividades económicas (límite elimi-
nado en la reforma actual), con un tope de
1.200.000 pesetas (7.212,15 euros) por persona físi-
ca; estos topes se elevan para los mayores de 53 años
hasta un máximo del 40% (eliminado también) y

100.000 pesetas (601,01 euros) más por año, incre-
mentados hasta 200.000 pesetas (1.202 euros) por
año en la nueva reforma. El ahorro fiscal generado
por sus aportaciones, en función de sus circunstan-
cias, nunca será inferior al 18% y puede llegar hasta
un 48%.

Los Planes Individuales ofrecen la posibilidad
de elegir el que mejor se adapte a cada situación per-
sonal, en función de la edad, de la cuantía de las
aportaciones, de la periodicidad de las mismas, de
sus preferencias de inversión... Además, la estrategia
de un Plan de Pensiones Individual puede modificar-
se en cualquier momento sin ningún coste fiscal ni fi-
nanciero. También se permiten traspasos de una ges-
tora a otra si, por cualquier causa, no se está
satisfecho con la gestión.

Los criterios de clasificación de los Planes del
Sistema individual son los siguientes:

• Renta fija: su cartera no puede tener activos
de renta variable.

• Renta fija mixta I: su cartera incorpora activos
de renta variable con un máximo del 15%.

• Renta fija mixta II: su cartera incorpora acti-
vos de renta variable entre el 15% y el 30%.

• Renta variable mixta: su cartera está integrada
por activos de renta variable entre el 30% y el 75%.

• Renta variable: su cartera está integrada por
activos de renta variable con un mínimo del 75%.

Así, para personas de hasta 50 años, por tanto
con tiempo suficientemente amplio hasta su jubila-
ción, se busca una alta rentabilidad (mayor riesgo) y,
por tanto, renta variable. Para personas entre 50 y 63
años se busca una consolidación y, por tanto, renta-
bilidad y seguridad (renta fija mixta). Para personas
que se hallan próximas a la jubilación (más de 63
años) es precisa alta seguridad, es decir, renta fija. La
combinación de Planes puede ser recomendable a
cualquier edad.

Nos queda ver cómo se reciben las prestaciones
a su vencimiento. Tenemos varias opciones: recibirlo
como capital, como una renta o como una combina-
ción de ambos. De cualquier forma, aquí será donde
deberemos hacer frente al fisco. Si recibimos la pres-
tación en forma de capital estaremos exentos en un
40%, pero deberemos tributar por el 60% de capital
más plusvalías; si optamos en forma de renta, tendre-
mos ingresos por rendimientos del trabajo y tributare-
mos a nuestro tipo marginal.

En definitiva, aunque es un dinero "cautivo", no
es un producto financiero rígido.
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� UNIT LINKED

Durante los últimos meses la desaceleración
económica en Estados Unidos, derivada de la frágil
situación del sector industrial, había encontrado un
claro soporte en la pauta de su consumo doméstico.
Sin embargo, los trágicos sucesos del 11 de septiem-
bre, junto con el reciente incremento en la tasa de
desempleo, hacen prever un inminente impacto en la
confianza de los consumidores, lo que podría supo-
ner una acentuación de dicha desaceleración e inclu-
so un retraso en el tiempo de la deseada recupera-
ción económica. A pesar de ello, no debe obviarse
que la Reserva Federal (Banco Central Americano),
con el apoyo de los Bancos Centrales europeos, está
dispuesta a actuar para favorecer la recuperación me-
diante recortes en los tipos de interés. Así mismo, de-
berán empezar a notarse los efectos de una política
fiscal más expansiva, sobre todo en Estados Unidos.

En este contexto, los inversores pueden plantear-
se la posibilidad de tomar posiciones a medio y largo
plazo o bien reestructurar las existentes en función de
su aversión al riesgo, como por ejemplo, en otro pro-
ducto financiero como es el unit linked sin coste fiscal.
Ante todo, la calma inversora es recomendable, pero
con los recortes de tipos de interés la alternativa de es-
tar en liquidez no es claramente atractiva. Veamos con
un poco de detenimiento que es un unit linked.

Se trata de seguros de vida cuyas primas se in-
vierten en fondos de inversión o cesta de fondos. La
diferencia con otros productos tradicionales está en la
carga del riesgo financiero: el titular de la póliza es
quien asume el riesgo de las inversiones. Una de las
características que les hace más apetecibles es la po-
sibilidad para el asegurado, o mediante un buen ase-
sor financiero, de reestructurar su cartera de inversio-
nes adaptándola a las distintas situaciones de los
mercados financieros sin pasar por Hacienda.

Es un producto pensado para el ahorro a largo
plazo, ya que la diferencia fundamental con otros
productos financieros se produce desde el punto de
vista fiscal. A estos efectos los unit linked se conside-
ran seguros de vida, inembargables por tanto; los ren-
dimientos obtenidos se consideran de Capital Mobi-
liario con las exenciones fiscales que marca la ley. Es
decir, entre 0 y 2 años no hay exención fiscal sobre
los rendimientos; entre 2 y 5 años la exención es del
30% sobre rendimientos; entre 5 y 8 años, exención
del 65%; más de 8 años, exención del 75%. Esto es
así para primas de aportación extraordinaria, porque

para aportaciones periódicas la máxima exención se
produce a partir de los 12 años.

Los unit linked presentan dos ventajas frente a
otros productos financieros:

• Nos permiten cambiar libremente de fondo de
inversión sin necesidad de tributar por ello y sin cos-
te alguno, lo que nos facilita adecuar nuestra inver-
sión a la tendencia del mercado, es decir, refugiarnos
en fondos conservadores cuando los mercados estén
en niveles de alto riesgo, o situarnos en carteras o
fondos con mayor riesgo cuando esperemos subidas
de los mercados.

• Fiscalmente son más beneficiosos cuando
nuestro horizonte inversor es superior a cinco años.

En resumen, los unit linked nos permiten hacer
una pequeña hucha, ya que podemos hacer aportacio-
nes periódicas desde cantidades pequeñas, con un ho-
rizonte a medio-largo plazo y una buena salida fiscal,
que nos proporciona un colchón financiero para poder
hacer frente a esos estudios de los niños, a ese viaje
soñado, a esa reforma de la casa, a esa hipoteca...

� FONDOS DE INVERSIÓN

La principal preferencia entre los inversores es-
pañoles son los fondos de inversión. Es una forma de
inversión en la que muchos pequeños inversores se
reúnen para formar una gran inversión y obtener así
los rendimientos de un gran capital.

El fondo se diversifica e invierte en varios acti-
vos financieros, en inmuebles o en valores mobilia-
rios y es administrado por una sociedad gestora. Se-
gún los recursos aportados por los partícipes, el
fondo confiere a éstos una titularidad de su patrimo-
nio, que se materializa en participaciones reembolsa-
bles a su valor liquidativo en el momento en que los
partícipes lo deseen.

Una clasificación más específica de los fondos
establece varios tipos:

• FIM (fondos de inversión mobiliaria), de renta
fija, son aquellos en los que la totalidad de su cartera
está compuesta por valores de renta fija (deuda públi-
ca, obligaciones, bonos y pagarés).

• Fondos mixtos de renta fija: son los que tie-
nen más del 75% y menos del cien por cien de la
cartera invertida en valores de renta fija.

• Fondos mixtos de renta variable: su cartera es-
tá formada entre el 25 y el 70% por valores de renta
variable.
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• Fondos de renta variable: la cartera está for-
mada en su totalidad por valores de renta variable.

• Fondtesoros: su cartera está formada exclusi-
vamente por Deuda Pública.

• Fondos garantizados: aseguran al partícipe la
consecución de un determinado valor liquidativo en
un momento futuro.

Las ventajas de los fondos de inversión son dos
de los principios básicos del buen inversor: liquidez y
diversificación, además de transparencia y fiscalidad.
Los fondos son instrumentos completamente líquidos:
el inversor puede vender en cualquier momento sus
participaciones y tiene garantizado un plazo de reem-
bolso que debe ser menor de un día para los FIM y
de tres días para los FIAMM. Por ello, los fondos es-
tán obligados a tener el tres por ciento de su patrimo-
nio en liquidez o en activos líquidos.

El ahorro de comisiones es otra de las ventajas
a la hora de invertir en fondos. La transparencia es
otra ventaja, ya que los valores liquidativos de los
fondos se publican diariamente y las gestoras están
obligadas a enviar periódicamente un informe deta-
llado de su gestión a todos los partícipes.

� DERIVADOS

Existen también otros productos que paso a pa-
so han ido adquiriendo protagonismo entre los inver-
sores particulares españoles y que forman parte de
los llamados productos derivados. Uno de los más re-
presentativos son los warrants, que dan derecho a
comprar o vender títulos a un precio predeterminado
y en un plazo dado. Es un producto especulativo y,
como tal, puede retornar una pérdida total del capital
invertido si el inversor no se deshace a tiempo de la
operación. A diferencia de las opciones, el plazo en
el que se puede ejercer suele ser largo (hasta dos
años). Son emitidos por bancos y Casas de Bolsa y
cotizan tanto en la Bolsa de Madrid y Barcelona co-
mo en el mercado electrónico de renta fija.

� OTRAS INVERSIONES

La desaparición del IVA a la hora de comprar
lingotes de oro ha provocado un aumento de la de-
manda de este producto. Para ser reconocidos como
producto de inversión, los lingotes deben tener una
pureza del 99,5%, un determinado peso (desde cinco
gramos a un kilo) y haber sido acuñados por empre-
sas de reconocida garantía. El oro cotiza en la Bolsa
de París y la de Londres.

Otra alternativa de inversión es en arte, lo que
facilita una revalorización media del diez por ciento
anual. Cuando las bolsas se tambalean la inversión
en antigüedades y arte produce beneficios asegura-
dos. No obstante, en la mayoría de los casos, los pre-
cios prohibitivos para la población general hacen que
sea una inversión destinada a personas con un poder
adquisitivo alto o muy alto.

La compra de inmuebles ("ladrillos"), con reva-
lorizaciones espectaculares en los últimos tiempos, es
otra forma de inversión a tener en cuenta, aunque la
necesidad de disponer de liquidez o, en su defecto,
de endeudarse no está al alcance de todas las perso-
nas.

� RESUMEN

El abanico de posibilidades de inversión es muy
amplio. Existen productos y personas cualificadas pa-
ra dar soluciones personales a todo el espectro inver-
sor. La figura del Asesor Financiero es fundamental
para encontrar esas soluciones y para desarrollar la
labor de seguimiento de las inversiones que sus clien-
tes realizan. Ponerse en manos de profesionales que
indiquen en cada momento las estrategias a desarro-
llar en función de las propias expectativas y necesi-
dades es una buena manera de encontrar la tranquili-
dad deseada.
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