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Las normas GIPS garantizan la exactitud
de los resultados y permiten comparar

de forma homogénea distintos productos.
Fonditel, BBVA y Santander ya las utilizan

TEXTO: ESTHER J. VALLEJO

ontar con una herramienta

que permita comparar pro-

ductos financieros similares

de distintas entidades es

cuestion de tiempo. Poco a
poco, algunas sociedades estin adop-
tando unas normas internacionales, las
GIPS (Global Investments Performance
Standards, seglin sus siglas en inglés),
que permiten saber hasta qué punto un
producto financiero cumple unos de-
terminados parametros de calidad y si
los resultados tienen una garantia de
exactitud, fidelidad y homogeneidad que
permiten la comparaci6én con otros ins-
trumentos de la misma o de diferente
entidad. Este anhelo es ya una realidad
en algunos fondos de inversi6n y planes
de pensiones, que ya estan certificados
con estos estindares sobre rendimien-
tos de inversién. Ademaés de garantizar

y presentacion de informes. En casi todos
los casos se obliga a la entidad a contar
con datos de los tltimos cinco anos.
Para las entidades que ya las han asu-
mido, su adopci6n supone una forma
més de autorregulacion. “Es un modo de
verificar que los criterios de indepen-
dencia, rentabilidad y poco riesgo se
cumplen”, sefiala Maria José Parraga
Leén, del departamento de control in-
terno y riesgos de Fonditel, que certifi-
ca con las GIPS sus planes de pensiones.
Atraer la atencion de los clientes hacia
estas normas, ampliar su difusion y que
se consoliden como una férmula para
comparar productos financieros y ges-
toras, aunque deseable, todavia esti lejos.
En Fonditel, por ejemplo, y segin reco-
noce Parraga, s6lo un cliente ha solici-
tado esta informacién. No sucede lo
mismo con los clientes institucionales o
con las comisiones de control de los pla-
nes de empleo, donde su presentacion

la exactitud y consistencia es masiva. Asi lo reconocen
de los datos -a efectos de ) en BBVA, entidad pionera
su informacién, manteni- Para verificar que a1 certificar con GIPS en el
miento de histéricos, co- |3 enfidad cumple  afio 2000. “Estas normas,
mercializacion y presenta- =k ademas de impulsar la
cion- estas normas permi- IOS. I'GI]UISITDS que transparencia son una ga-
ten al cliente saber la es- €XiZeN |aSNOrMas  rantia més ala hora de con-
trategia de inversion quese  tigne gue ser cursar por otros planes de
seguira en el futuro. certificada empleo”, explica José Ig-

Fonditel, BBVA y San- nacio Galar, director de la
tander son las inicasenti- POr Un fercero unidad de pensiones de
dades que, por el momen-  jndependiente BBVA, entidad que tiene el

to, las han adoptado en Es-

97% de los planes certifi-

pana, aungue otras estin
prepariandose para cumplirlas en 2006,
como Inverseguros, segiin sostiene Mao-
nica Gordillo —vicepresidenta del SIPC
(Spanish Investment Performance
Committee), el comité espafnol encargado
de promoverlas y divulgarlas. Y es que
entre los objetivos de las GIPS esti lo-
grar la aceptacién internacional de un
estandar para el cilculo y presentacion
de rendimientos de inversién en un for-
mato comparable y fiel que muestre la
informacion relevante.

Para verificar que se cumplen estos ob-
jetivos, la entidad debe acudir a un ter-
cero independiente que certifique que,
efectivamente, se siguen las normas. Y
Fintelect, Deloitte y William Mercer son
las entidades que cumplen los criterios
exigidos para certificar las GIPS.

Estas normas se dividen en cinco sec-
ciones que reflejan los elementos basi-
cos involucrados en la presentacion de
rendimientos. Estos son: datos origina-
les, metodologias de célculo, construe-
ci6n de agregados, informacion relevante

cados. “Solo estin fuera los
que no tienen gestién discrecional, ya
gue es mas complicado definirlos’, se-
fiala. En cuanto a los fondos, todos cum-
plen las normas, si bien no estan certi-
ficados, seglin Galar.

Banco Santander es, por el momento,
la Ginica que certifica tanto los fondos
como los planes. Su expansién y pre-
sencia en el mercado anglosajon -tras
la compra del Abbey-, donde la adop-
cién de estas normas es obligatoria, al
contrario de lo que sucede en Espafia (de
adopcién voluntaria) ha llevado a esta
entidad a adoptar estos estindares in-
ternacionales. “Certificamos hace un afio
ya que entendemos que son ttiles y que
pueden constituir un emblema de cali-
dad’, afirma Rafael Alvarez, director de
performancey atribucién del Banco San-
tander, para quien el proceso es impor-
tante, va que obliga a recopilar infor-
macién histérica y bien documentada
tanto de la gestora como de los activos
en los que invierte y exige una metodo-
logia y unos procedimientos internos.
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Normas con historia, pero renovadas

Aungue hasta1999 no
llegan a Europa, las
GIPS, normas promo-
vidas por el CFA Insti-
tute (el instituto que

asegurar un cierto
nivel de formacién)
nacieron como PPS en
EE UU unos anos
antes, en 1993.

En Espana, hasta el
momento se aplicaban
las antiguas, pero esta
previsto que en 2006
entren en vigor las
nuevas normas, que
contemplan entre sus
novedades la inclu-

{ si6n de dos nuevos ac-
i tives que se empeza-

i ran también a certifi-

i car: el private equity o
i capital riesgo v el real
promueve el titulo CFA |
entre los analistas para |

state o inmobiliario.
“Las tendencias obli-
gan, por eso se han in-
troducido nuevos acti-

i vos”, explica Gordillo,

que ademas de vice-
presidenta del comité
espanol dirige Finte-
lect, entidad -partici-
pada en un 50% por
Bancoval y en otro
50% por Inversegu-
ros- que presta servi-
cios de medici6n de
riesgos, asesoramiento

actuarial y control de
la gestion. Las carte-
ras discrecionales de
fondos y algunos fon-

i dos de inversion libre
i (hedge funds) tam-

bién se podran certifi-
car, aunque en estos
casos su dificultad es
evidente, al tener que
definir los perfiles y
estilos de inversion.
Otra de las noveda-
des del lavado de cara
de las normas, actual-
mente en fase de tra-
duecién por parte del
SIPC, el comité espa-
fiol presidido por San-
tiago Satrustegui y re-

presentante de nues-
tro pais ante los comi-
tés internacionales, es
que las entidades de-
berdn adherirse a las
normas cumpliéndo-
las estrictamente.

El reconocimiento
de estos estandares
cada vez es mayor,
como sefialan las enti-
dades que ya las certi-
fican. Prueba de ello
es que los reguladores
ya han empezado a
mostrar interés por
estos parametros éti-
cos, cuya adopcion se
aconseja desde el pro-
pio comité.

Ejemplo parcial de Ia informacidn que recopilan las entidades en las GIPS

Calculo de rentahilidad de gestion

Método de rentabilidad de carteras
Método de rentabilidad composite
Método asignacién rentabilidad efectivo

Método dispersion rentabilidad composite

Método valoracién activos

Método contabilizacion
Fuentes tipos de cambio

Comisiones de gestion

Fuente: Valmetric

“Valoracién diaria

Rentabilidad agregada

Asignacién de efectivo definido por el usuario
La medida de dispersion es la desviacion estandar, ponderando

el valor de cada cartera dentro del composite, y que mide la
dispersion de |a rentabilidad de cada cartera respecto a la
rentabilidad media ponderada del composite

Valor de miercado al clerre

Fecha de contratacion

Tipos de cambio del Banco Central Europeo a las 14.00 horas
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