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1.- INTRODUCCION

Uno de los temas que ha cobrado suma importancia en particular en los Gltimos afios es la
complejidad operatoria de los mercados de capitales y el aumento en el volumen de informacion

relevante de cada uno de ellos.

En este vertiginoso mundo globalizado las interrelaciones entre regiones y mercados, la
velocidad en las comunicaciones y la influencia inmediata sobre los precios de los activos
financieros de las noticias locales y globales hacen que sea cada vez mas dificultosa una eficiente
administracion personal de la cartera de activos financieros. Todo esto ha colaborado en la
creacion de un escenario donde solo pocas personas pueden darse el lujo de tener las herramientas

cognoscitivas necesarias para poder “jugar correctamente el juego”.

Esto se debe a la proliferacion de un conjunto de productos financieros cada vez mas
sofisticados que hacen dificultosa la administracion personal de la cartera de activos financieros
y, también a la complejidad que representa procesar toda la informacion que se necesita para la
adecuada toma de decisiones de inversion ya sea por razones de conocimientos necesarios,
tiempo y recursos para mantenerse informado, asi como de posibilidades de acceso a los

mercados.

Por lo tanto, la tercerizacion de la administracion del stock de ahorro de los individuos es
una necesidad y una realidad, avalada por las cifras de crecimiento de los activos bajo
administracion de los esquemas de inversion colectiva en la gran mayoria de los paises con

mercados de capitales.

En este sentido se debe tener en cuenta que el desarrollo de los esquemas de inversion
colectiva que tiene implicaciones formales para los dos objetivos fundamentales de toda politica

financiera exitosa, ellos son:
1. Laeficiente asignacion del ahorro publico a las comunidades de inversion

2. La eficiente gestién de administracion de riesgos y la proteccion de los inversores

menos informados
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En lo que respecta al mercado local, una de las dificultades que intensifican la situacion de
subdesarrollo, impidiendo que la misma cambie, es la escasa cantidad de familias que hoy en dia
puede ahorrar parte de sus ingresos, dado que en los Gltimos tiempos, por distintos factores, se vio
incrementado ampliamente el consumo privado, haciéndose un menoscabo en la capacidad de

ahorro del potencial inversor minorista.

Los puntos descriptos anteriormente dificultan que el comun de la poblacion que tenga la
posibilidad y el deseo de invertir sus ahorros lo haga volcandose hacia vehiculos distintos de los
tradicionales (como cuentas bancarias que ofrecen intereses irrisorios o plazos fijos que a largo
plazo pueden llegar a rendir tasas reales negativas). Esto se da por desconocimiento de variantes
de inversion también simples, pero mejores en varios aspectos, como la que es objeto de este

trabajo.

A través de los Fondos Comunes de Inversion el pequefio inversor podrd acceder a
acciones del mercado argentino o de otras regiones, invertir en titulos de deuda publica o privada,
ahorrar en una cartera compuesta por depositos a plazo y cuentas a la vista en entidades

financieras o, incluso, hacer una combinacién de estas alternativas.

En la Republica Argentina la administracion del stock de ahorro voluntario utilizando
esquemas de inversion colectiva se realiza, principalmente, a traves de los Fondos Comunes de

Inversion constituidos bajo la Ley 24083.

El objetivo de esta investigacion es mostrar un analisis de la actualidad de una muestra de
instrumentos, atendiendo la evolucion del sector, sin antes obviar una breve resefia conceptual y

una mirada al panorama global del sector.
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2.- MARCO TEORICO

2.1- Definicion de Fondo Comun de Inversion (FCI)

Desde el punto de vista conceptual, un Fondo Comun de Inversion (FCI) es un vehiculo
que permite a un grupo de personas con objetivos de inversion similares disponer de una
administracion profesional que se ocupa de analizar la mejor forma de alcanzar esos objetivos y
llevar a la practica las estrategias necesarias para lograrlo, custodiando a la vez los activos en los

que se invierte.

Desde el punto de vista Legal en la Republica Argentina este vehiculo de inversion esta
regulado por la ley 24.083 (que reemplaz6 a la 15.885) y que rige en la actualidad la figura de

los Fondos Comunes de Inversion en la Republica Argentina.

En su Art. 1 esta Ley expresa:

“Se considera FONDO COMUN DE INVERSION al patrimonio integrado por:
valores mobiliarios con oferta publica, metales preciosos, divisas, derechos y obligaciones
derivados de operaciones de futuro y opciones, instrumentos emitidos por entidades
financieras autorizadas por el Banco Central de la Republica Argentina y dinero,
pertenecientes a diversas personas a las cuales se les reconocen derechos de copropiedad
representados por cuotapartes caratulares o escriturales. Estos fondos no constituyen

sociedades y carecen de personeria juridica.”

Los fondos comunes que se constituyen con una cantidad méaxima de cuotapartes de
acuerdo con el articulo 21 de esta ley, podran tener objetos especiales de inversion e integrar
su patrimonio con conjuntos homogéneos o analogos de bienes reales o personales, o
derechos crediticios con garantias reales o sin ellas de acuerdo con lo que disponga la
reglamentacion del érgano de fiscalizacion previsto en el articulo 32 de esta ley. (Parrafo
incorporado por art. 78 inc. a) de la Ley N° 24.441 B.O. 16/01/1995).
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Los fondos comunes de inversion podran emitir distintas clases de cuotapartes con
diferentes derechos. Las cuotapartes podran dar derechos de copropiedad de acuerdo con lo
previsto en el primer parrafo de este articulo y también podran emitirse cuotapartes de renta
con valor nominal determinado y una renta calculada sobre dicho valor cuyo pago sera sujeto
al rendimiento de los bienes que integren el haber del fondo. (Parrafo incorporado por art.
78 inc. a) de la Ley N° 24.441 B.O. 16/01/1995)”".

De la lectura del su Art. 1 se desprende que se pueden ofrecer FCI cuyos objetivos de

inversion busquen ser logrados a través de la administracion profesional de carteras de:
» Valores mobiliarios con oferta pablica,

» Metales preciosos,

» Divisas,

> Derechos y obligaciones derivados de operaciones de futuro y opciones,

> Instrumentos emitidos por entidades financieras autorizadas por el Banco Central de la

Republica Argentina,
» Dinero,

» Cualquier combinacion de estos instrumentos pertenecientes a diversas personas a las cuales
se les reconocen derechos de copropiedad, representados por titulos denominados

“cuotapartes”.

Los FCI que se constituyan invirtiendo en estos activos, pueden ser abierto o cerrados.
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