
Panel sobre el impacto de la crisis internacional en 

la industria de fondos de la región y perspectivas, 

el nuevo enfoque de la industria de fondos

MERCADO ESPAÑOL DE FONDOS



AGENDA

• Resumen Ejecutivo

• Impacto de la crisis financiera en  la industria española en 2008 

• Situación actual de la industria española en 2009 YTD

• Ultimas medidas normativas en España para hacer frente a la crisis 

• Posible escenario competitivo en la industria española de fondos

• Nuevo enfoque de la industria 

• Conclusiones



IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

Resumen Ejecutivo:

La industria española de fondos no 

ha permanecido ajena a la crisis

El inversor demanda seguridad, 

transparencia y simplicidad en los 

fondos de inversión

La crisis financiera ha acentuado 

las características propias de la 

industria de fondos española: sesgo 

conservador de producto y 

horizonte de inversión cortoplacista

Ingresos a la baja y costes al alza 

posiblemente den lugar a procesos 

de concentración

La pertenencia a entidades 

financieras sólidas y con una marca 

asentada esta siendo valorado por 

el cliente final. La fabrica de 

producto de dichas entidades que 

se apalanque de forma optima en 

su red de distribución tendrá mucho 

ganado

La revisión del modelo de servicio 

de BBVA Asset Management 

durante los últimos dos años ha 

servido para reforzar su propuesta 

de valor frente a proveedores 

externos, lo que le ha permitido 

escalar a la 1ª posición en cuota 

dentro del  mercado español de 

fondos
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Fuente: BBVA AM con datos de Inverco

Fuente:Inverco
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Evolución en el número de partícipes

La industria española de fondos no ha permanecido ajena a la crisis financiera

Impacto de la crisis financiera en  la industria española en 2008  (I):

• Caída de más de un tercio en  AUMs en 2008 (-29,77% ó 58 bn €) cerrando el año en  167,6 bn €.

• Reducción en el número de lanzamientos de fondos nuevos / fusión de fondos  /cierre de fondos 

hasta dejar el total de fondos en 2936 fondos a 31/12/2008  (115 fondos menos que a fines de 2007)

• Cierre de fondos de inversión alternativa domiciliados en España (hedge funds e inmobiliarios)

• Trasvase de patrimonio desde gestoras extranjeras y entidades nacionales con pequeña dimensión 

hacia los grandes grupos nacionales.



Impacto de la crisis financiera en  la industria española en 2008 (II)

• Fuerte competencia de los depósitos y cuentas bancarias

• Huída hacia la calidad y preservación de calidad (Garantizado RF,  Gobiernos Corto Plazo, …)

• El inversor busca transparencia, simplicidad y seguridad

• Con todo, los fondos de inversión han proporcionado liquidez vía reembolsos por importe de 58 bn € en un 

entorno en que muchos mercados financieros (interbancario, bonos corporativos, etc) permanecían secos

Huida hacia la calidad y fuerte competencia de productos sustitutivos
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Patrimonio por tipo de fondosFondos contra depósitos



Situación actual de la industria española en 2009 YTD (I)

• Se atempera el descenso de AUMs en la industria tanto por efecto mercado positivo como por menores rescates 

(la cifra de reembolsos del 1H 09 frente a 1H08 baja en un 70%)

• Las únicas categorías con entradas netas en el año son Renta Fija Largo y Garantizados de Renta Fija

• Se reduce el número de lanzamientos de nuevos fondos y se reestructuran anaqueles con objeto de reducir 

la oferta de producto

• La revisión  de ratings a la baja de algunas entidades les impide emitir fondos garantizados con garantía directa 

del fondo

CATEGORIAS DE FONDOS

Aportaciones

Netas Año en €

MONETARIOS + RFIJACORTO -3.709.810

RFIJA LARGO 1.060.629

MIXTOS -739.433

RVARIABLE -461.619

GLOBALES -410.577

RET.ABSOLUTO -411.588

GARANTIZADOS RFIJA 399.147

GARANTIZADOS RVARIABLE -2.455.993

GARANTIZADOSRPARCIAL -23.554

FONDOS DE INV LIBRE -376.545

GEST.PASIVA -78.568

Total general -7.207.911

Fuente: Inverco

El ahorro por motivo precaución propio 

de una fase de recesión grave no se ve 

canalizado todavía hacia los fondos de 

inversión
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Fuente: INVERCO. A fecha 31/01/2009

Situación actual de la industria española en 2009 YTD (II)

• La crisis refuerza aún más las características propias de la industria de fondos: perfil conservador  y filosofía retail
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Patrimonio Industria de Fondos MSCI Europe

Fuente: CNMV. & Bloomberg. As of 31/12/2008

Preferencia por los fondos de money 

market, renta fija corto y garantizados

• El largo plazo como horizonte de inversión 

“no existe” en el mdo español

• Entradas/Salidas dependen en gran parte de: 

Performance y Porcentaje de retrocesión
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56 % de los 

activos de la 

industria son 

gestionados 

por las 5 

compañías 

más grandes

Situación actual de la industria española en 2009 YTD (III)

Fuente: Inverco, 31 mayo 2009

Aproximadamente, más de 100 gestoras locales 

de fondos de inversión en el mercado español
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Fuente: Inverco – CNMV Datos a: 3er Trim 2008

Patrimonio de IICs Extranjeras 

(Miles de Millones de Euros)

Situación actual de la industria española en 2009 YTD (IV)
• El crecimiento de activos en IICs extranjeras se encuentra en una etapa en declive por dos razones: 

especialización en fondos de Equity y la preferencia del inversor por entidades radicadas en el país con 

atención comercial local

• Algunos de los grandes grupos nacionales están beneficiándose de este fenómeno

#
Ranking Gestoras 

Internacionales por Patrimonio
30/ 09/ 2008

1 JPMORGAN 4.878.102

2 DWS 1.708.562

3 PARVEST 1.458.186

4 FIDELITY FUNDS 1.133.880

5 SGAM FUND 1.101.276

6 CAAM 910.687

7 BLACKROCK GLOBAL FUNDS 760.015

8 SCHRODER IS FUND 745.710

9 INVESCO FUNDS 691.422

10 FRANKLIN TEMPLETON 602.899

11 UBS 453.320

12 DEXIA BONDS 425.235

13 MORGAN STANLEY 417.213

14 AXA 331.227

15 CARMIGNAC 314.174

Fuente: CNMV; 30/09/2008



Ultimas medidas normativas en España para hacer frente a la crisis (I):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

• MIFID (Directiva sobre Mercados de Instrumentos Financieros): obliga a clasificar clientes y controla 

la incentivación

• UCITS IV (Pasaporte comunitario de fondos): armonización de condiciones para la comercialización 

de fondos en   toda la UE 

• Circular 1/2009 CNMV: Reducción del número de categorías de fondos a 15 desde 1 abril 2009

• Circular 3/2009 CNMV: Obligación de presentar Informe semestral de Custodia/Depositaría

• Circular 4/2009 CNMV: Obligación de informar al inversor (firma de los informes de gestión por parte 

del inversor y custodia de los mismos por parte de la entidad gestora)

• Proyecto de Circular CNMV sobre nuevas prácticas de la industria, con especial rigor en los procesos 

de comercialización

• Proyecto de Circular CNMV para fortalecer la liquidez de las Gestoras de Fondos de Inversión

Los reguladores español y comunitario intensifican su actividad en los últimos meses

Unión 

Europea

España



Ultimas medidas normativas en España para hacer frente a la crisis (II):

La Circular 1/2009 CNMV ha motivado la reclasificación de 262 fondos y la reducción del total de fondos    

comercializados por la industria de 61 fondos  

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

Fuente: BBVA Asset Management con datos de Inverco

La regulación empieza a tener efectos

Fuente: BBVA Asset Management con datos de Inverco



• Fuerte bajada en AUMs

• Menor tolerancia a comisiones 

elevadas por parte del cliente

• Mayor competencia a nivel 

transeuropeo (UCITS IV)

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

Ingresos comprometidos Presión al alza de costes

PROCESOS DE CONCENTRACIÓN 

(búsqueda de mayor escala) 

REFUERZO DE LOS MAIN PLAYERS

La situación de la industria española de fondos junto con el nuevo panorama regulatorio conducen a:

• Fortalecimiento del control de 

riesgos

• Mayores inversiones por obligación 

del regulador

Posible escenario competitivo en la industria española de fondos



Nuevo enfoque de la industria (I):

En un contexto caracterizado por las notas expuestas, se percibe que la industria virará hacia 

lo siguiente: 

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

Producto:

• Se demanda mayor transparencia.

• Regulación cada vez más estricta

• La función de control de riesgos cobra cada 

vez más importancia (incluido el análisis de 

riesgos -ex ante-, es decir, previo al 

lanzamiento del producto)

• Separación de alpha y beta

• El cliente exige cada vez más el pago de 

comisiones por performance

• La protección del principal + generación de 

rentas prevalecerá frente a la acumulación (los 

baby boomers llegan a la edad de jubilación)

Distribución:

• El foco pasa de ser el producto para fijarse en las 

necesidades del cliente

• Después de la crisis financiera, el inversor muestra una 

preferencia por ENTIDADES SOLVENTES DE GRAN 

TAMAÑO CON MARCA ASENTADA, OFERTA INTEGRAL 

DE PRODUCTO Y PRESENCIA GLOBAL

• Estas son entidades donde la fábrica de producto se 

encuentra integrada y cercana a las redes de distribución

• La reciente venta del negocio de gestión de activos por 

parte de algunos Bancos internacionales se ha debido a la 

necesidad de capital/Liquidez que tenían 



Nuevo enfoque de la industria (II):

• Pensamos que la integración fábrica-distribución sigue teniendo sentido siempre que se dé la siguiente condición:

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

Excelencia en el SERVICIO a los canales de distribución

El nuevo modelo de servicio de BBVA Asset Management

Your intelligent partnership…



Nuevo enfoque de la industria (III):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

La consultora McKinsey & Company en su último estudio “The Asset Management Industry in 2010” destaca el 

“servicio al cliente” como una de las ocho tendencias que marcarán el crecimiento y los beneficios de la industria de 

gestión de activos 

El servicio post venta adquiere cada vez más importancia frente a la simple colocación de producto

Fuente: The Asset Management Industry in 2010: Bigger, sometimes better – and the best pulling away. McKinsey & Company

As the sales process becomes more institutionalized, the 

marketing and client service capabilities of asset managers 

will become of paramount importance. While investment 

performance is clearly an important driver of flows, it is 

hardly enough. We believe that as distribution becomes 

more gatekeeper-centric, and traditional mutual funds 

become increasingly commoditized, winning asset 

managers will be those who forge a superior reputation 

and capabilities for servcie and sophisticated advice.

Asset managers that excel in client service and retention 

management are often highly successful in retaining 

assets in both retail and institutional settings, even when 

investment performance is less than stellar

Increasing role of marketing and client service Performance alone is not enough to drive flows



Nuevo enfoque de la industria (IV):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

El Nuevo Modelo de Servicio de BBVA Asset Management



Nuevo enfoque de la industria (V):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (VI):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (VII):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (VIII):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (IX):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (X):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (XI):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (XII):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (XIII):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (XIV):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM



Nuevo enfoque de la industria (XV):

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

Fuente: BBVA AM con datos de Inverco

La inversión en servicio al cliente no es una mera acción de 
brand building, al contrario presenta un payback considerable



Conclusiones:

IMPACTO DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN LA INDUSTRIA DE FONDOS DE LATAM

• En 2009 se atempera el ritmo de reembolsos frente a 2008, si bien, a pesar del rally positivo de los mercados la 

industria española de fondos sigue perdiendo patrimonio gestionado

• La crisis financiera junto con  los cambios regulatorios han reducido el número de fondos comercializados, derivando 

en anaqueles más compactos y con producto más simple

• La bajada del negocio por la recesión duradera a la que nos enfrentamos unido a la presencia de economías de 

escala desencadenarán procesos de concentración en el mercado español, del que van a salir reforzados los main 

players

• El foco en el negocio de gestión de activos pasa de ser “product centric” a centrarse en las necesidades del cliente

• Aquellos managers con tamaño grande, marca asentada localmente y presencia global que mantengan integrada y 

cercana su fábrica de producto con la red de distribución se revelarán como ganadores


