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Resumen

En el presente trabajo se pretende hacer un recorrido por el mundo de la inversiéon econémica
en activos financieros a partir del analisis detallado de las diferentes alternativas de inversion a las
que cualquier usuario puede tener acceso. Atendiendo a criterios como la rentabilidad esperada y el
riesgo que se esta dispuesto a asumir, se clasificaran y evaluaran las diferentes propuestas planteadas.

En primer lugar, se introducira el contexto econémico actual, explicando los factores que
contribuyen a un entorno de constante inflacion. A continuacion, se abordaran los conceptos y teorias
fundamentales relacionados con las inversiones y la preservacion del valor del dinero. Esto permitira
establecer una base solida para analizar finalmente las diferentes estrategias disponibles en términos
de riesgo y rentabilidad con el objetivo de proteger los ahorros en un escenario inflacionario.

Resum

En el present treball es pretén fer un recorregut pel mon de la inversié economica en actius
financers a partir de I'analisi detallada de les diferents alternatives d'inversié a les quals qualsevol
usuari pot tindre accés. Atenent criteris com la rendibilitat esperada i el risc que s'esta disposat a
assumir, es classificaran i avaluaran les diferents propostes plantejades.

En primer lloc, s'introduira el context economic actual, explicant els factors que contribuixen
a un entorn de constant inflacid. A continuacid, s'abordaran els conceptes i teories fonamentals
relacionats amb les inversions i la preservacio del valor dels diners. Aixo permetra establir una base
solida per a analitzar finalmente les diferents estratégies disponibles en termes de risc i rendibilitat
amb la finalitat de protegir els estalvis en un escenari inflacionari.

Abstract

The purpose of this paper is to provide an overview of the world of economic investment in
financial assets based on a detailed analysis of the different investment alternatives to which any user
can have access. Based on criteria such as the expected return and the risk one is willing to assume,
the different proposals put forward will be classified and evaluated.

First, the current economic context will be introduced, explaining the factors that contribute
to an environment of constant inflation. Next, the fundamental concepts and theories related to
investments and the preservation of the value of money will be addressed. This will provide a solid
basis to finally analyze the different strategies available in terms of risk and return to protect savings
in an inflationary scenario.
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1. Introduccion y Objetivos

1.1. Justificacidn

La definicion de la RAE acerca del dinero es muy breve y concisa “Moneda corriente”. Por
ello, es conveniente llevar a cabo un analisis exploratorio y buscar mas alla. Por ejemplo, el término
moneda, segiin RAE se entiende como “Pieza de oro, plata, cobre u otro metal, regularmente en forma
de disco y acuifiada con los distintivos elegidos por la autoridad emisora para acreditar su legitimidad
y valor, y, por ext., billete o papel de curso legal” (Real Academia Espafiola, 2024).

Ninguna de estas definiciones es demasiado concisa como para entender qué es el dinero, asi
como sus verdaderas funciones. Una definicion mas acertada seria definir el dinero como la
herramienta usada, por excelencia, para intercambiar bienes y servicios (Robert G. King, 1986).
Analizando esta definicion se puede entender que el dinero se trata de un medio de intercambio usado
para comprar cualquier tipo de cosa, desde objetos tangibles, como un lapiz, hasta aspectos
intangibles, como la educacion. Asimismo, una importante caracteristica para que el dinero se pueda
usar como medio de cambio es que tiene que ser aceptado por todas las partes involucradas en el
intercambio.

El dinero surge como consecuencia de la escasa eficiencia del trueque. El trueque data en el
neolitico con los primeros asentamientos humanos. Fue un importante medio de intercambio de
bienes y servicios que impulso el comercio y el desarrollo de las sociedades. Con el paso del tiempo
empez6 a mostrar dos grandes problemas. En primer lugar, para usar el trueque ambas partes del
intercambio debian de mostrar interés por la mercancia ofrecida. En segundo lugar, no habia una
manera exacta de cuantificar el valor real de las mercancias (Diaz, 2024).

La llegada de las monedas comenz6 con el intercambio de metales preciosos que se
caracterizaban por ser divisibles y duraderos. Diferentes fuentes marcan el origen de este intercambio
en Mesopotamia hace 5.000 afios donde se usaban los gramos de plata y cebada como bien de
intercambio. Las primeras monedas de oro y plata datan del 640 a.C. se sitian en Asia Menor, lo que
ahora es Turquia (Beattie, 2024).

Fue en el siglo XIX, cuando se impone el oro como medio de intercambio del sistema
monetario. En 1944, los acuerdos de Bretton Woods dieron origen al dolar y el oro, estableciendo asi
la convertibilidad ddlar-oro. En 1971, Richard Nixon establecio el fin del patron oro dando lugar a la
fluctuacion de las divisas (Chen, 2024).

Hoy en dia, el dinero no tiene respaldo en términos de metales preciosos, se trata de una
moneda fiduciaria respaldada por el gobierno (Ritter, 1995). Los consumidores ahorran para aumentar
su riqueza o lo gastan en bienes y servicios, lo que impulsa la economia. Las empresas invierten en
tecnologia y en pagar a sus empleados, lo que también impulsa la economia. Los gobiernos y los
sistemas monetarios internacionales velan porque este circulo virtuoso proporcione a la sociedad
crecimiento econdémico y estabilidad, para ello emplean politicas monetarias y fiscales (Igor
Chugunov, 2021).

Se puede concluir pues, que el dinero es una herramienta actualmente indispensable para el
intercambio de bienes y servicios que presenta una serie de desventajas y problemas. Una de las
principales desventajas es la posibilidad de una mala gestion que afecte a sus valor y estabilidad. La
sociedad puede decidir acumular dinero o gastar de mas, lo cual puede conllevar a problemas
econdmicos como una desaceleracion de la economia que en ocasiones va a acompafiada de una crisis
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financiera. Una crisis financiera no solo puede ser ocasionada por una mala gestion por parte de los
ciudadanos, sino también por parte del gobierno con sus politicas fiscales o del sistema monetario
internacional con sus politicas monetarias (Oner, 2010). Por otra parte, la posesion del dinero puede
generar desigualdades sociales creando clases privilegiadas con accesos a recursos y oportunidades
que el resto de las clases no tienen al alcance.

La inflacion es un factor muy importante que afecta al dinero y a las inversiones y que no
hay que dejar al margen. La inflacion se define como el incremente generalizado y sostenido de los
precios de los bienes y servicios de una region con el fin de impulsar el crecimiento econémico de
dicha region siempre y cuando dicha inflacion sea controlada, se habla del 2% anual (European
Central Bank, 2025). Cuando hay exceso de oferta de dinero en la economia, los precios suben, es
decir, el valor real del dinero decrece. Con la misma cantidad de efectivo se pueden comprar menos
bienes y servicios. La inflacion descontrolada tiene su causa en un desequilibrio entre la oferta y la
demanda. El principal efecto negativo de la inflacion para el individuo es la pérdida de poder
adquisitivo, es decir, el individuo ingresando la misma cantidad de fondos es mas pobre.

La gestion adecuada del dinero en la vida de una persona es indispensable para conseguir una
buena salud financiera en el dia a dia y tener un vida estable y libre de preocupaciones (Tejeda-
Hernandez, 2021). Numerosas son las situaciones que pueden abordar repentinamente a una persona
desabasteciéndola de sus ahorros como pueden ser accidentes, enfermedades o la pérdida de un
trabajo, entre otros.

La correcta planificacion de la riqueza permitira al individuo no solo despreocuparse por el
futuro mas cercano, si no también tener un plan de contingencia o incluso un plan de jubilacién para
poder gozar de los afios de retiro de manera plena (Delgado, 2009).

La principal forma de obtener ingresos es a través del empleo, es decir, el intercambio de
tiempo y habilidades del empleado para realizar un bien o prestar un servicio a cambio de un salario
por parte del empleador previamente acordado. Por cuenta propia o ajena se pueden realizar
actividades remuneradas que permitiran a las personas obtener ingresos para poder subsistir.

Otra forma de ingresar efectivo es a través de la inversion. La inversion implica colocar
capital en una empresa, proyecto, bien raiz, acciones, entre otros, con el objetivo de obtener un
rendimiento financiero en un momento futuro. En la inversion existe el riesgo, que es la posibilidad
de que la operacion financiera no proporcione los resultados esperados. El riesgo es un componente
muy ligado a la rentabilidad, a mayor riesgo, mayor rentabilidad (Qian, 2023). Ademas, dependiendo
del tiempo que se tenga que esperar hasta obtener resultados, la inversion puede ser a corto, medio o
largo plazo.

En resumen, planificar la gestion del dinero es una importante tarea en la vida de las personas
para poder alcanzar una estabilidad financiera a corto y largo plazo, reduciendo asi el endeudamiento
y mejorando la calidad de vida. La sociedad debe estar preparada para cualquier tipo de improvisto
que puede ocurrir debido a situaciones personales como por fluctuaciones del mercado financiero.
Una buena manera de estar preparado es tener presente cuales son las diferentes alternativas de
posicionar o invertir el dinero disponible en los diferentes activos para intentar obtener una
rentabilidad elevada al riesgo mas bajo y batiendo la inflacion, todo ello con el objetivo de tener una
fuente de ingresos alterna a la recurrente que suele ser el empleo.

Entender los conceptos financieros es relativamente sencillo, pero los resultados de los
programas que existen actualmente que pretenden mejorar la educacion financiera son poco

10
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gratificantes. “El 90% de los estudiantes quiere aprender finanzas, pero solo el 20% de los profesores
se siento apto para ensefiar esta asignatura” (Kiyosaki, 2012).
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En un entorno econémico caracterizado por la inflacion constante, la inversion se convierte
en una herramienta clave para mitigar los efectos de la pérdida del poder adquisitivos de los
ciudadanos. Existen innumerables alternativas de inversion cada una ella con diferentes
caracteristicas y riesgos asociados. Ademads, con el nacimiento de nuevas tecnologias como
blockchain o la inteligencia artificial, el nimero de opciones sigue incrementandose.

11
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1.2. Objetivos

El objetivo principal de este trabajo académico es analizar las distintas alternativas de
inversion disponibles para el capital, con el propdsito de incrementar la riqueza y preservar el poder
adquisitivo a lo largo del tiempo, abarcando opciones que van desde las mas conservadoras hasta las
mas innovadoras.

A continuacion, se describen los objetivos especificos:

- Comparar distintas alternativas de inversion para identificar sus principales ventajas y
desventajas.

- Analizar el comportamiento historico de estas opciones de inversion, evaluando su
rentabilidad y riesgos en diferentes contextos economicos.

- Determinar en qué momentos determinadas opciones de inversion pueden resultar mas
convenientes que otras.

- Realizar un estudio comparativo del rendimiento de una misma cartera de inversion
durante los afios 2022 y 2024, con la finalidad de ejemplificar como una misma
estrategia.

12
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1.3. Metodologia

En este documento se exploran las principales alternativas de inversion disponibles para el
ciudadano promedio. Para cada una de ellas se tratan los aspectos financieros, asi como sus
implicaciones fiscales.

En primer lugar, se proporciona un marco de referencia para comprender la importancia de
invertir en un contexto econdmico marcado para la inestabilidad y que permite comprender el
contexto actual de inflacion, sus causas y sus efectos sobre el sistema financiero y el poder adquisitivo
de los ciudadanos. Este apartado tiene como propoésito principal resaltar la importancia de invertir
como una estrategia clave para hacer frente a la pérdida de valor del dinero en el transcurso del tiempo.

A continuacion, se analizaran los principales tipos de inversiones, agrupandolos segun sus
caracteristicas. En este analisis, se incluiran tanto opciones conservadoras, como cuentas corrientes
remuneradas, depositos a plazo fijo y bonos del Estado, como alternativas enfocadas en bienes
tangibles, como la inversion en inmuebles. También se estudiaran opciones con mayor riesgo y
potencial de rentabilidad, como la inversion en acciones, oro, fondos de inversion, ETF y
criptomonedas. Este enfoque permitira comprender las diferencias en términos de riesgo, rentabilidad
y activos subyacentes, proporcionando un panorama completo de las opciones disponibles. Para cada
una de las alternativas estudiadas, se analizaran las implicaciones fiscales, un aspecto que a menudo
se pasa por alto pero que puede tener un impacto significativo en la rentabilidad neta.

Seguidamente, se abordara uno de los tipos de inversion mas innovadores y populares en la
actualidad: las criptomonedas, con un enfoque particular en el Bitcoin como caso de estudio.
Asimismo, se analizara su tecnologia subyacente, asi como los aspectos clave relacionados con su
funcionamiento y su impacto en el mercado financiero.

Por ultimo, a modo de ejemplo se llevara a cabo un estudio comparativo del rendimiento de
una misma cartera de inversion durante los afios 2022 y 2024, con el fin de observar su evolucion y
comportamiento en distintos escenarios economicos.

Todos los activos financieros que se presentan en el siguiente trabajo académico pueden ser
adquiridos a través de entidades y organizaciones espafiolas financieras. Si no se dice lo contrario, se
debe asumir que se habla de activos que se adquieren desde Espaiia y bajo la legislacion espafiola.

Por ultimo, destacar que no todas las posibilidades de inversiones disponibles en el mercado
son descritas en el siguiente trabajo académico, tan solo aquellas ofrecidas mas popularmente por las
entidades y organizaciones financieras en el momento actual y sobre la cuales existen mayor
informacion disponible contrastada.
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2. Economia, Ideologia y Sociedad

2.1. Situacidon Econdmica Actual

La economia global de 2024 ha estado marcada por varios factores claves que afectan a su
desarrollo:

e Tipos de interés. Durante la Pandemia (2020-2021) el comercio global se paralizd,
lo que llevo a la economia a una recesion profunda, los gobiernos optaron por
implantar politicas fiscales expansivas como ayudas directas a los ciudadanos,
aplazamiento de impuesto, apoyo a autonomos y empresas, por ello hubo un gran
aumento de la deuda publica. Tras reactivar el comercio, los gobiernos y bancos
decidieron seguir adoptando politicas monetarias y fiscales expansivas, es decir,
decidieron impulsar el comercio (Delardas, 2022). Para que hubiera mas consumo,
se bajaron los tipos de interés como se puede ver en la Ilustracion 1. De igual forma,
los gobiernos implantaron politicas fiscales expansivas como el “Plan de
Recuperacion, Transformacion y Resiliencia” (Gobierno de Espafia, 2022). Al
ciudadano le seria mas barato pedir prestado dinero a los bancos y de esta manera se
avivaria el consumo.

4%
3%
2%
1%
0%

-1%
2016 2018 2020 2022 2024

[lustracion 1. Evolucion Euribor a 12 Meses desde 2015 hasta la Actualidad.
Fuente: Euribor-rate.eu

Tras la Pandemia, la demanda de bienes volvid a reestablecerse, pero la oferta no
pudo seguir el ritmo y este desequilibrio entre oferta y demanda derivo a la inflacion
(Ha, 2021). Explicado de forma sencilla: los ciudadanos querian comprar, pero no
habia suficientes bienes y servicios para todos, los precio de los bienes y servicios
que habia subieron, puesto que al haber escasez el ciudadano estaba dispuesto a pagar
la subida de precio.

! https://planderecuperacion.gob.es/
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Ante la disparada inflacion que se estaba produciendo, los bancos centrales decidieron llevar
a cabo politicas monetarias restrictivas, es decir, subir el Euribor para que cese el consumo.
En la Ilustracion 1 se puede ver como el Euribor llegd a maximos de 4,224%.

e Conflictos geopoliticos. En febrero de 2022, Rusia invadi6 Ucrania, desencadenando un
conflicto cuyas repercusiones se han sentido a nivel global (Florensa, 2022). Mas alla de las
razones detras de esta confrontacion, sus efectos han incluido el aumento de los precios de la
energia y de productos basicos como cereales y fertilizantes. Este conflicto ha sido el
catalizador de otros muchos enfrentamientos y disputas entre naciones que dan lugar a la
preparacion de estrategias politica, econdmicas y sociales, con el fin de fortalecer posiciones
ante un posible conflicto bélico a gran escala.

e Estados Unidos es considerado unos de los paises mas influyentes en la economia mundial.
Las elecciones presidenciales que tuvieran lugar en noviembre de 2024 dieron lugar como
presidente a Donald Trump lo que supuso una gran agitacion alcista del mercado
estadounidense provocado por el optimismo de la poblacion acerca de un posible repunte en
la inversion y el crecimiento econémico en Estados Unidos en relacion a las nuevas politicas
fiscales, economicas y sociales de su administracion (D'Alvia, 2024). Ademas, las nuevas
politicas fiscales estan provocando una fuerte inestabilidad, lo que se traduce en una elevada
volatilidad en los mercados internacionales.

e Tecnologias disruptivas. Computacion cuantica, blockchain, nuevas energias renovables,
biotecnologias, metaverso, nuevos cohetes espaciales, ... y la inteligencia artificial. El avance
tecnologico es el principal propulsor de la economia global y son muchos expertos los que
reconocen una nueva era con Inteligencia Artificial como ocurrié cuando empezé Internet
(Ashish Yadav, 2017). Un cambio tan disruptivo conlleva nuevos retos que afrontar, pero
también nuevas oportunidades.

Para realizar un analisis de la situaciéon econémica del momento, el primer paso a seguir es
comprobar los tipos de intereses. Existe dos valores de referencia, el primero se denomina Tipo de
Interés Oficial?, fijado por el Banco Central Europeo. El segundo valor es el Euribor (“Euro Interbank
Offered Rate™) el cual es fijado por el mercado interbancario y que afecta directamente a los
consumidores ya que es el indice de referencia para préstamos, incluidas las hipotecas. Ademas, este
es el tipo al que los bancos europeos se prestan dinero entre si a corto plazo en el mercado
interbancario.

Son dos valores estrechamente vinculados, siendo el Tipo de Interés fijado por el BCE el
empleado para controlar la inflacién mediante politicas monetarias. De tal forma que cuando el Tipo
de Interés Oficial sube o baja, también lo suele hacer el Euribor en la misma direccion, ya que ambos
tratan de reflejar con las expectativas del mercado.

Realizando una bisqueda rapida en cualquier navegador se puede conocer el Euribor Actual’.
Este tipo de interés se publica en diferentes plazos (a una semana, un mes, tres meses, seis meses y
un afio), siendo el més utilizado el Euribor a 12 meses.

2

https://www.ecb.europa.eu/stats/policy and exchange rates/key ecb interest rates/html/index.en.html
3 https://www.bde.es/webbe/es/estadisticas/temas/tipos-interes.html
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En la Ilustracion 2 se puede observar encuadrado en rojo el valor de interés en la zona euro para
periodos desde 2022 hasta la actualidad.

19. TIPOS DE INTERES 19.1 (1° parte) Tipos de interés legales, euribor,
A) Tipos de interés legales y otros tipos de referencia (a)
Paorcentajes
Mercado hipotecario: Tipos de referencia oficiales Otros
tipos de
referencia
I del mercado
Tipomedio  |Tipo medio hipotecario
Euribor Tipo de interés basado en tamos tamos a Deuda (e
[5]] el Euro short-term rate  (ESTR) ipotecarios | la vivienda Interest Puiblica.
amasde3 |entre unoy Rate Rendimien-
ar"_m_s,an:tquui- Esn?:ﬂgl S[’I‘I“Za‘f] to imc:jnn
p— sicion de idades mercado
vivienda de credito acinco  secundario | Mibor a
Una Un Tres Seis Un Una Un Tres Seis Un libre. Enti- enla zona anos entre 2y un afno
SEMana | mes |Meses  meses ano Semana| mes |Meses |Meses ano dades de euro (c) 6 anos
crédito en (d) (f)
Espana
1 2 3 4 b [} T B a 10 " 12 13 14 15
22 M 0012 0090 0,342 0672 | 1,088| 0,052 -0,027 -0,192 -0,356 -0,463 2,058 2,058 1,717 0,833 1,088
23 Mo 3197 3,244 3,433 3,692 | 3865| 3,277 3796 3003 2621 1,749 3,987 3,898 3,115 2,998 3,865
24 M 3,606 3559 3,572 3481 | 3,274| 3600 3654 3732 3810 37970 3,665 3,934 2,577 2,938 3,274
24 Mar 3,873 3,853 3,023 3895 | 3,718| 3909 3912 3924 3941 3674 3,901 4,010 2,722 3,085 3718
Abr 3,868 3,853 3,885 3,838 | 3,703| 3909 3914 3926 3943 3764 3,823 4,000 2,827 2,981 3,703
May 3,881 3816 3,813 3,787 | 3680| 3917 3912 3926 3944 3,842 3,861 3,990 2,898 2,943 3,680
Jun 3681 3635 3725 3715 | 3650| 3,664 3787 38B3 3,023 3886 3,710 3,970 2,876 2917 3,650
Jul 3611 3618 3,685 3,644 | 3,526| 3,665 3668 3794 3878 391 3,728 3,960 2777 3,007 3,526
Ago 3626 3,597 3,548 3,425 | 3,166| 3666 3669 3714 3,838 3913 3,671 3,930 2,471 2,954 3,166
Sep 3,491 3,438 3434 3258 | 2936| 3416 3571 3648 3,782 3,899 3,506 3,870 2,336 2,879 2,936
Oct 3,308 3,205 3,167 3,002 | 2691| 3,166 3,354 3540 3,685 3,850 3,423 3,820 2,304 2717 2,691
Nov 3148 3,066 3,007 2,788 | 2506| 3,167 3168 3382 3566 3,789 3,206 3,700 2,257 2,686 2,506
Dic 3,029 2,890 2825 2,632 | 2436| 2913 3067 3204 3,443 3715 3,105 3,620 2,136 2,684 2,436
25 Ene 2,898 2792 2,704 2614 | 2,525| 2,922 2922 3058 3313 3,627 2,960 3,570 2,39 2,543 2,525
Feb 2663 2606 2,525 2460 | 2407| 2666 2734 2919 3,166 3,532 2,872 3,490 2,273 2,517 2,407
Mar 2472 2401 2442 2,385 | 2,398| 2418 2514 2723 2977 3413 - . 2,457 2,524 2,398
—

llustracion 2. Tipos de Interés.
Fuente: Banco de Esparia

El Euribor y la inflaciéon mantienen una relaciéon muy estrecha. Cuando la inflacion es alta, el
Euribor sube, puesto que lo bancos pretenden frenar el consumo y la inversion ya que pedir dinero
prestado a un banco sera mas caro. De igual forma, cuando la inflacion es baja, el Euribor baja para
estimular el consumo y la inversion, puesto que pedir dinero prestado un banco serd mas barato
(Guido Ascari, 2024).

A modo de resumen, la economia global vuelve a estabilizarse y se observa como los tipos
de interés vuelven a bajar, incentivando el consumo y la inversion. Aun asi, no hay que obviar los
conflictos internacionales que actualmente tienen cavidad en diferentes partes del mundo, asi como
las elevadas deudas publicas de la mayoria de los paises del mundo que pueden alterar los tipos de
interés y las nuevas politicas fiscales de los paises dominantes.
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2.2. Impacto de la Inflacion en el Poder Adquisitivo

La inflacion se puede entender como la pérdida de valor de una moneda en ese periodo (Arias,
2024). Otra definicion de inflacion mas correctamente aceptada es el aumento generalizado y
sostenido de los precios de bienes y servicios en una economia a lo largo del tiempo (Banco de
Espana, 2024).

El capital ahorrado tiende a depreciarse con el paso del tiempo y pierde su poder adquisitivo
si no se gasta o invierte. Las teorias econémicas impuestas globalmente penalizan al ahorrador y
ovacionan al que gasta sin moderacion. Un claro ejemplo de esta realidad es la evolucion del precio
de la cesta de la compra, cuyo coste ha aumentado significativamente en comparaciéon con afios
anteriores. En la Ilustracion 3 se puede observar el incremento del precio de un bien cuyo precio
inicial fuera de 100€ en 2007 y el valor tendria a final de 2024, de 140€, lo que lleva a una pérdida
del poder adquisitivo de 40% en 17 afios.

100€

2011 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 202 2021 2022 2023 2024

llustracion 3. Evolucion de un Bien con Precio Inicial en 2007 de 100€.
Fuente de los datos: INE.

Mantener el dinero ahorrado y no obtener rentabilidades de este es equivalente a perder poder
adquisitivo, con el paso del tiempo el ahorrador es mas pobre aun conservando la misma cantidad de
ahorros.

La inflacion influye significativamente en las decisiones de inversion, ya que incentiva a
individuos y empresas a explorar alternativas que permitan preservar y, si es posible, aumentar su
capital. Desde instrumentos de bajo riesgo, como los bonos gubernamentales, hasta activos de mayor
volatilidad, como las acciones o las criptomonedas. Las estrategias de inversion tienden a enfocarse
como principal objetivo en batir la tasa de inflacion. De este modo, la inflacion se posiciona como un
factor determinante que estimula la actividad en los mercados financieros y guia, en gran medida, las
decisiones estratégicas en materia de inversion.

Diferentes escuelas de pensamiento econdmico se posicionan a favor o en contra de la
intervencion de los gobiernos y los bancos centrales en la gestion de la masa monetaria. Las
principales herramientas de control de estas entidades centrales son las politicas monetarias y fiscales
que gestionan el flujo de dinero, siendo una de estas politicas, de formas indirecta, la inflacion.
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2.2.1. Principales Ideologias Econdmicas

A continuacion, se va a realizar un breve repaso de las principales ideologias econémicas
para entender el impacto que tienen hoy en dia en la economia. El objetivo de apartado es realizar un
recorrido por algunas de las escuelas de pensamientos mas importantes. Se analizaran los tipos de
politicas econdmicas que promueven, asi como la idea principal de cada tendencia para comprender
como cada ideologia aborda los diferentes desafios econdomicos, haciendo énfasis respecto a la
inflacion.

2.2.1.1. Marxismo

Sus principales exponentes son Karl Marx y Friedrich Engels. Es un teoria econdmica,
politica y social del siglo XIX. La idea basica del Marxismo es la eliminacion de las clases sociales,
que en esa época se dividian principalmente entre el proletariado o clase trabajadora y la burguesia o
clase capitalista. Para lograrlo, el marxismo propone la revolucién del proletariado aboliendo asi el
capitalismo. El objetivo final es la instauracion del comunismo o socialismo, un sistema donde no
habria clases sociales, ni Estado ni propiedad privada de los medios de produccion (Olivia Guy-
Evans, 2024).

El Marxismo puede generar inflacion debido a la economia planificada y el control estatal de
los recursos. La falta de competencia y meritocracia conducen a una baja productividad lo que
provoca escasez de recursos. Ademas, el control del gobierno sobre la emision de dinero puede llevar
a un aumento descontrolado de los precios.

2.2.1.2. Keynesianismo

Teoria desarrollada por John Maynard Keynes en el siglo XX a través de su obra “Teoria
General del Empleo, el Interés y el Dinero” (1936). Esta tendencia de pensamiento se posiciona a
favor del intervencionismo de los gobiernos y de los bancos centrales para lograr el pleno empleo y
la estabilidad de los precios. Mediante las politicas intervencionista, en periodos de desempleo, el
gobierno reduciria impuestos 0, mas convenientemente, aumentaria gasto. Ante un aproximamiento
al pleno empleo, se animaria a la poblacion a gastar mas y asi mantener el desempleo bajo (Glilarza,
2018). La inflacion o depreciacion de la moneda animaria a los ahorradores a gastar sus ahorros
puesto que la alternativa es ver como sus ahorros pierden valor con el paso del tiempo.

2.2.1.3. Monetarismo

El monetarismo, cuyo padre intelectual es Miltron Friedman, se trata de una respuesta al
keynesianismo. Friedman enunciaba que el sector privado era estable y, por ende, los mercados libres
funcionaban bien. Esta linea de pensamiento defendia un crecimiento de los precios controlado y
sostenible en el tiempo. Se oponian a la deflacion —el fendmeno apuesto a la inflacion— ya que, en
caso de darse, las personas retendrian su dinero, se reduciria el consumo, aumentaria el desempleo y
se entraria en recesion economica. A diferencia de los keynesianos, en lugar de aumentar el gasto,
estos preferian disminuir los impuestos. Para que no hubiera deflacion, los monetaristas se apoyaban
en los bancos centrales los cuales deberian aumentar el flujo de capitales a un ritmo controlado
(Ammous, The Bitcoin Standard, 2018).

2.2.1.4. Liberalismo Cldsico

El liberalismo clasico se podria definir como la creencia en la libertad. El liberalismo se basa
en las garantias constitucionales de libertad de religion, prensa y libre comercio. Defiende la
propiedad privada y reconoce la necesidad de un gobierno que prevenga a los individuos del dafio de
otros individuos, estableciendo unos limites al poder para que el propio gobierno no termine
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abusando, para ello se establecen leyes (Gallo, 1986). De esta forma no habria una emision
desmesurada de dinero y se prevendria la inflacion.

El principal exponente del liberalismo cldsico es Adam Smith en cuyo libro “The Wealth of
Nations” (1776) argumenta los beneficios del libre comercio derivando a una mayor competitividad
de los oferentes con lo cual origina en bienes y servicios de mayor calidad y a precios mas bajos, lo
cual ayudaria a contener la inflacion.

2.2.1.5. Escuela Austriaca

Carl Menger es considerado el fundador de la Escuela Austriaca de Economia. En 1871
escribid “Principles of Economics” donde asienta las bases de este pensamiento econdmico. La
Escuela Austriaca explica que los precios de los productos y bienes son determinados por la capacidad
de satisfacer las necesidades humanas, para ello se apoya en la teoria de la utilidad marginal.

El pensamiento de la escuela austriaca considera que el dinero debe ser un activo que
conserva su valor, por ello, los inversores decidiran mantener este activo a lo largo del tiempo. El
ahorro implicaria pensar en el futuro ya que el consumo seria mas exigente. En contrapartida, una
sociedad con elevada inflacion no se preocupa por el largo plazo, centrandose en el disfrute inmediato.
Por esta razon la escuela austriaca se opone al intervencionismo del Estado en la economia, argumenta
que los ciclos econdmicos estan causados por la manipulacion de los tipos de interés por parte del
gobierno al querer controlar el movimiento de dinero (Hall, 2024).

2.2.1.6. Otras ideologias econdmicas

Estas han sido algunas de las principales ideologias economicas del siglo XX y XXI. Existen
otras lineas de pensamiento como el capitalismo, comunismo, socialismo, liberalismo neoclasico,
etc.; muy conocidas que no se han desarrollado en el presente trabajo académico puesto que estos
pensamientos estan vinculados estrechamente con algunas de las ideologias econdmicas ya
mencionadas ya sea por compartir las bases de ideoldgicas o compartir una etapa anterior o posterior
o ser una misma linea de pensamiento que las explicadas, pero con algunos matices.
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2.3. Desigualdad de Riqueza y su Impacto en la Sociedad

El rico se hace mas rico y el pobre, mas pobre. La riqueza no se distribuye de manera
uniforme en la sociedad. Como se ha visto en el apartado anterior, son varias las corrientes ideologicas
que han intentado destruir las clases sociales con el fin de lograr la “igualdad”, pero no han logrado
estos objetivos puesto que, si la meritocracia no existe, no hay motivo alguno para esforzarse, trabajar
duro y estudiar, lo que conduce a un estado de miseria y pobreza.

Como se puede ver en llustracion 4, para el afio 2023 el 1,1% de la poblacién mundial
acumulo el 45,8% de la riqueza total del planeta (Global Wealth Management, 2024).

Humber of adults — =>1m P Total wealth
(% of sample total) (58 m(1.5%)) 4 1213.8tn (47.5%) ) (UsD and % of
sample wealth)
ca = i IDU'K et ] '.."'
(612 m (16.3%) } L 77-2tn (39.4%))
(1,608 m (42.7%) ) 10k to 100k (6.5t (12.6%) )
(1,488 m (39.5%) ) < 10k (2.4tn (0.5%) )

1lustracion 4. Piramide de la Riqueza Global de 2023.
Fuente: (Global Wealth Management, 2024)
Este fendmeno de desigualdad de riqueza se debe a varias razones:

- La primera razén es el poder de negociacion que tiene aquellos individuos con mayor
capital ya que las condiciones de inversion les seran mas favorables pudiendo optar a
oportunidades exclusivas con barrera de entrada elevadas. Por su parte, aquellos
individuos con menor capital estan obligados a invertir sus ahorros en inversiones con
mayor riesgo, pero no siempre mayor rentabilidad.

- El retorno de capital vuelto a invertir en la propia inversion se conoce como interés
compuesto. A mayores cantidades invertidas, mayores son los retornos y mayor sera el
dinero que se vuelve a invertir, creando un efecto bola de nieve.

- Ostentar grandes patrimonios concede acceso a entidades y personas que se mueven en
¢lites sociales que permiten expandir las posibilidades de inversion, asi como obtener un
asesoramiento de mayor especializacion. De esta manera se puede participar en
inversiones mas complejas y aprovechar las ventajas fiscales existentes.
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- En épocas de crecimiento econdmico, los ricos pueden aprovechar las oportunidades de
mercado que surgen porque disponen de capital y como los tipos de interés que hay son
bajos para avivar la economia, las grandes fortunas aprovechan para financiarse y obtener
créditos baratos para obtener mas riqueza.
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Son varias las razones que conducen a este fenémeno con efecto bucle, aqui solo se
mencionan varias de ellas. Pero esto no impide de forma alguna al pequefio inversor poner su capital
a trabajar y obtener buenas rentabilidades.
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3. Conceptos Fundamentales sobre Inversion

3.1. Introduccién a la Inversion Financiera

En economia, el término invertir es la accién que define la colocacidén de capital en una
actividad economica con el objetivo de obtener un rendimiento econémico. Las inversiones se pueden
llegar a confundir con apuestas cuando se habla de especulacion, es decir, cuando se intenta predecir
qué es lo que va a pasar en el corto plazo en base a unas expectativas no fundamentadas. Las
inversiones se orientan mas a decisiones que se toman a largo plazo, en base a un plan elaborado
donde se dejan de lado miedos y corazonadas sin ningun razonamiento. Aun asi, existen dos
conceptos que cabe aclarar: ni los analistas més entrenados saben lo que va a pasar en el futuro, ni los
resultados pasados garantizan resultados futuros. Asi que, se tome la decision de invertir o apostar, la
mejor manera de reducir las probabilidades de perder es conociendo los riesgos asociados y las
estrategias mas acertadas.

Puede definirse la inversion como la asignacion de recursos disponibles a distintos proyectos
con el objetivo de generar un retorno o beneficio econémico. En esta simple accion existen dos
aspectos relacionados a tener en cuenta: la rentabilidad y el riesgo. Los activos financieros pueden
incluir acciones, bonos, bienes raices, entre otros. Los objetivos principales de la inversion van desde
obtener una rentabilidad con el que protegerse de la inflacion hasta obtener grandes rentabilidades
que puedan formar parte de una cartera de fuentes de ingresos.

La inversion financiera es una actividad que ha estado presente en la sociedad desde hace
décadas. El motivo principal que lleva a los ahorradores a decantarse para la inversion es su
rentabilidad, puesto que la alternativa es mantener el capital en una cuenta de ahorros que genera una
escasa rentabilidad o ninguna. El inversor intenta a toda costa obtener un rendimiento econdémico por
sus ahorros. En términos generales, las inversiones financieras de mayor rendimiento van
estrechamente ligadas a unos riesgos mayores. A los riesgos propios de la inversion hay que sumarle
riesgos como la fluctuacion del mercado, la inflacion, los tipos de interés, entre otros (Santander Asset
Management, 2024). Dependera de los objetivos del inversor la eleccion del tipo de inversion que
llevara a cabo, pero es importante que en todo momento el inversor tenga una clara compresion de
los riegos asociados a cada tipo de inversion.

La rentabilidad se trata de la eficiencia y la capacidad de generar ganancias de una inversion
a partir de los recursos usados. Normalmente se expresa en porcentajes o ratios donde se relaciona la
cantidad de recursos invertidos, normalmente dinero, con la cantidad de recursos obtenidos (EDUCA,
2024). Es un indicador financiero muy importante a tener en cuenta al llevar a cabo una inversion.

Mientras que la rentabilidad es un valor que se puede precisar cuando la inversion ha
terminado y que se puede aproximar al inicio de la inversion, el riesgo es otro indicador financiero
que se debe determinar al inicio de la inversion pero que no es posible precisar a nivel exacto, se
puede evaluar y gestionar para minimizar su impacto, pero nunca eliminar. Este riesgo refleja la
probabilidad de que ocurra una situacion que, en el contexto de la inversion, derive a futuro indeseable
ocasionando la no consecucion de los objetivos fijados al inicio de la inversion o incluso la pérdida
total de los recursos inicialmente empleados en la inversion. Sobre estos términos se trataran con
mayor profundidad en la siguiente seccion de este documento.

La eleccion de una buena estrategia es de vital importancia si el inversor desea no perder sus
ahorros. La opcion principal de inversion y conocida por excelencia es el mercado de valores o bolsa.
La Bolsa de Valores es un mercado financiero en el que tiene lugar la compraventa de acciones y
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otros activos financieros. Las compaifiias salen a cotizar en bolsa a través de una Oferta Publica de
Venta donde se termina su cotizacion. Estas companias dividen su capital social es parte alicuotas,
las llamadas acciones. De esta forma, el propietario de una accion se convierte en propietario de un
porcentaje de la compaiiia (Renta 4 Banco, 2024).

Otra alternativa con menores riesgos que la bolsa y que viene ofrecida por los bancos son los
depositos a plazo fijo. Se trata de una operacion financiera donde la parte interesada, el inversor,
decide poner una cantidad de dinero por un periodo determinado a disposicion de la entidad bancaria.
A cambio de esta cantidad prestada por el inversor a la entidad bancaria, esta concede una
contraprestacion econdmica. Aunque es menos frecuente, los bancos pueden ofrecer cuentas
remuneradas, que, a diferencia de los depositos a plazo fijo, no suele existe un periodo de tiempo en
el cual se tenga que mantener la cantidad pactada para recibir contraprestacion.

Los bienes raices también son una importante alternativa de inversion y usada
mayoritariamente por inversores con mayor poder de inversion que buscan activos con menor riesgo,
aunque este ultimo comentario no es del todo cierto como se pudo comprobar en la crisis del 2008
donde el precio de los bienes inmuebles tocod techo para caer drasticamente, posteriormente se
analizara con detalle este apartado. Los inversores adquieren propiedades con el fin alquilar estas
viviendas y obtener un flujo de caja mensual.

Para finalizar, la ultima gran inversion que se va a tratar en el presente documento es la
inversion en criptomonedas o criptodivisas o criptoactivos. La inversion en criptomonedas va ligada
a la alta volatilidad. Es un activo con mucho riesgo, pero que puede generar enormes rentabilidades.
Ademéas, detras del mundo cripto se encuentran grandes tecnologias opacadas por las grandes
rentabilidades en el mundo econdémico. En esta seccion, se podrian abordar otros activos digitales,
pero se ha decidido centrar esta parte en las criptomonedas puesto que son los activos digitales que
mayor proyeccion hacia futuro presentan.
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3.2. Relacion entre Rentabilidad y Riesgo en las Decisiones de Inversion

La rentabilidad es uno de los conceptos mas usados en el mundo de las finanzas y se refiere
a la medida que se usa para determinar los beneficios logrados en una inversién durante un tiempo
determinado. Se define como la relacion entre ganancia y capital invertido.

Existen diversas maneras de cuantificar la rentabilidad real de una inversion. Se tiene el ROE,
“Return Of Equity”, donde se mide la relacion entre los beneficios netos y los recursos que se
necesitan para obtenerlos. Estd el ROA, “Return Of Assets”, que hacen referencia al rendimiento
obtenido por una empresa por las inversiones realizadas en base a los activos. También esta el ROI,
“Return Of Investment”, que son los ingresos generados de una empresa con respecto de la cantidad
invertida (Figaredo, 2021). Se calcula dividiendo el beneficio entre el costo de la inversion y se
expresa como porcentaje.

También se puede usar el TIR (“Tasa Interna de Rentabilidad”) que actualizada el valor de
los flujos de efectivo de una inversion al mismo tiempo en el que se realiza la inversion. La TIR es la
tasa obtenida que hace que estos dos valores, cantidad de la inversion y flujos de efectivo, sean
iguales.

Ligado al TIR, se puede calcular el VAN (Valor Actual Neto). Usando los flujos de caja,
teniendo en consideracion una tasa de retorno de la inversion y el nimero de periodos en los que se
estima la entrada de los flujos de caja, se puede estimar si merece la pena la inversion. Para que
resuelte rentable, el VAN debera ser mayor a la inversion inicial que se debe efectuar.

N
D D D D
= ——+ et = E—".
1+ (1+0)2 a+on 0(1+l)"
n=

VAN

Ecuacion 1. VAN
VAN:Valor Actual Neto
Dy,D,,Ds, ..., Dy: flujos de caja
N:numero total de periodos
i:tasa interna de rentabilidad
n:periodo € [0,N]

Otra manera de cuantificar la rentabilidad de una operacion es por el tiempo que se tarda en
recuperar la cantidad inicial invertida. Para ello se divide el coste de la inversion entre el flujo de caja
y se obtiene la cantidad de periodos que se necesitan para recuperar la inversion.

Es importante aclarar que cada una de estas métricas tienen en cuenta elementos diferentes
y, por tanto, tienen sus propias limitaciones por lo que no se debe tomar un método como el definitivo
para evaluar la rentabilidad de una inversion, sino que se deberan tener en cuenta varias métricas en
conjunto para poder obtener una vision mas completa de la rentabilidad de una inversion.

Estos métodos, que han sido brevemente explicados, calculan la rentabilidad real de una
inversion, es decir, tienen en cuenta los flujos de efectivo y el tiempo para medir la rentabilidad. Por
otra parte, se puede calcular la rentabilidad esperada de un activo en relacion al riesgo y la prima de
riesgo del mercado. Esto se lleva a cabo usando el modelo CAPM.
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El modelo CAPM (“Capital Asset Pricing Model”) es un modelo de valoracién de activos
que es capaz de calcular el retorno de un activo financiero, como una acciéon o un portfolio de
acciones, en funcion del riesgo de mercado y la prima de riesgo del activo (unir, 2022).

AL IO
&7 )

=
=
x

Este modelo se basa en numerosas asunciones poco realistas, como asumir que el inversor es
averso al riesgo y, por ello, optard siempre por aquel modelo que minimice la varianza de la
rentabilidad de la cartera escogida. Ademas, se asume que el inversor puede prestar o pedir prestados
fondos sin riesgo, teniendo, los inversores, expectativas homogéneas. Se considera que no hay
impuestos ni costes de las transacciones y que no existe inflacion, estando los mercados en equilibrio
con un precio justo (Elbannan, 2014).

La ecuacion CAMP se expresa de la siguiente forma:
E(R) = R+ BIE(Ry) + Ryl
Ecuacion 2. CAMP
E (R;): tasa de rentabilidad esperada de una activo

Ry:rentabilidad esperada de un activo sin riesgo

E(R,,): tasas de rentabilidad esperada del mercado en que cotiza el activo

B:sensibilidad que expresa la variacion relativa de rentabilidad.
_ COV (RiRp)
~ 02(Rp)

Ecuacion 3. Sensibilidad
Donde:

- Si B es mayor que 1, el activo escogido tiene mayor riesgo que el mercado.
- Sipesigualal, el activo escogido tiene el mismo riesgo que el mercado.
- Sip es menor que 1, el activo escogido tiene menor riesgo que el mercado.

Ademas, se puede saber el riesgo asociado al mercado (R, — Rf) y el riesgo asociado al
activo (R; — Ry).

El modelo CAPM se utiliza ampliamente en la toma de decisiones financieras, especialmente
en la valoracion de activos y la determinacion del coste del capital para proyectos de inversion. Sin
embargo, es importante ser consciente de sus limitaciones e hipotesis, ya que algunos criticos
sostienen que la realidad puede desviarse significativamente de los supuestos del modelo.
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3.3. Perfiles de Inversores en Relacion con la Rentabilidad y el Riesgo

El objetivo principal de cualquier inversor es buscar una relacion rentabilidad-riesgo que se
adecue a su forma de operar en el mercado. Esta relacion es fundamental para tomar decisiones
informadas, ya que cada inversor tiene diferentes niveles de tolerancia al riesgo y necesidades
particulares. Por lo general, aquellos con una mayor aversion al riesgo priorizan la seguridad de su
capital, mientras que quienes estan dispuestos a asumir mayores riesgos suelen buscar mayores
rendimientos. Esta diversidad en las preferencias de los inversores da lugar a la clasificacion en
distintos perfiles, dependiendo de su disposicion a asumir riesgos y las estrategias que adoptan para
obtener beneficios.

En términos generales, los inversores pueden agruparse en tres categorias principales:
conservadores, moderados y agresivos. Estas clasificaciones no solo reflejan el nivel de riesgo que
estan dispuestos a asumir, sino también el horizonte temporal de sus inversiones y el tipo de activos
financieros que eligen. A continuacidn, se detalla cada tipo de inversor y las caracteristicas que lo
definen.

- Inversor conservador: se define como el inversor que tiene aversion al riesgo por excelencia.
Busca inversiones con poco riesgo lo que conlleva una baja rentabilidad. Estas inversiones,
por definicion, suelen ser a largo plazo, aunque se pueden encontrar algunas opciones
interesantes a corto plazo, pero suelen ser menos rentables. Algunos productos financieros
tipicos de este grupo serian los bonos, depositos a plazo fijo e incluso cuentas corrientes
remuneradas, en general son activos de renta fija.

- Inversor moderado: esta dispuesto a asumir cierto riesgo siempre y cuando los niveles de
rentabilidad sean altos. En general se busca rendimientos superiores a los productos
financieros ofrecidos por los bancos y gobiernos. Se podrian incluir en esta clasificacion los
siguientes productos financieros: algunas acciones, fondos y otros activos de renta variable.

- Inversor agresivo: busca las rentabilidades mas altas del mercado y, en consecuencia, esta
dispuesto a asumir gran riesgo. Las inversiones tipicas de este inversor son mercados
emergentes, acciones, criptomonedas, o incluso puede operar como “business dngel ™, entre
otros. Al contrario que los inversores conservadores que buscan productos financieros donde
los resultados son generados en el largo plazo, los inversores agresivos suelen llevar a cabo
movimientos financieros en el corto plazo, llegando a ser cuestion se segundos las
transacciones de las operaciones.

Dadas diferentes herramientas para tener en cuenta el riesgo del mercado y poder calcular la
rentabilidad esperada a continuacion se procedera a desarrollar los diferentes activos financieros.

4 Personas que invierten su dinero en la fase inicial de compafiias emergentes a cambio de una
participacion en capital (Banco BBVA, 2018)
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4. Analisis de los diferentes tipos de inversion

4.1. Inversion en Renta Fija

El primer grupo de activos financieros se caracterizan por tratarse de inversiones que se
consideran de bajo riesgo y, en consecuencia, con una rentabilidad mas baja que otras opciones. Este
grupo es el ideal para aquellos inversores conservadores que desean preservar el capital. Ademas, un
elemento muy importante que caracteriza a estos activos financieros es la liquidez relativamente
rapida que presentan.

En este grupo se pueden encontrar inversiones tales como: cuentas corrientes remuneradas,
deposito a plazo fijo, letras del Tesoro y bonos y obligaciones del Estado.

4.1.1. Cuentas Corrientes Remuneradas

Se trata de cuentas corrientes tradicionales que las entidades bancarias pueden ofrecer a los
clientes ofreciéndoles un rendimiento o interés sobre el saldo depositado. Las caracteristicas y
condiciones de las cuentas corrientes remuneradas varian entre las diferentes instituciones
financieras, pero en general, todas ellas ofrecen una rentabilidad sobre el capital promedio depositado
a lo largo de un periodo de tiempo determinado. Condiciones tales como el capital minimo y maximo,
el periodo de tiempo minimo y maximo, el momento de pago por parte de la entidad bancaria, asi
como el TIN y TAE, entre otras, son propias de cada entidad.

Aquellas entidades bancarias inscritas en el Registro de entidades de crédito del Banco de
Espafia® estan obligadas a adherirse al Fondo de Garantia de Depositos® (FGD), que protegen hasta
maximo de 100.000 euros por banco y titular en caso de impago por parte de la entidad bancaria,
quedando protegidas, de este modo, las cuentas corrientes debidamente inscritas. Las entidades no
inscritas en el Registro de entidades de crédito del Banco de Espafia pueden estar protegidas por el
Fondo de Garantia de Depdsitos de los respectivos paises si se encuentra inscritas en ellos. El nivel
de proteccion es similar al del FGD ya que a todos los fondos de depdsitos de la Union Europea se
les aplica la misma normativa. También quedan protegidas aquellos depodsitos ofrecidos por
sucursales en Espafia de entidades extranjeras, por ejemplo, de Estados Unidos (Crédito, 2024).

Es por este motivo que las entidades bancarias que ofrecen cuentas corrientes remuneradas
suelen fijar como capital maximo sobre el que se aplica los beneficios de la remuneracion en 100.000
euros. Asimismo, este tipo de activo financiero suele estar ligado a una estrategia de marketing que
los bancos llevan a cabo para ganar nuevos clientes, siendo el periodo méximo por el cual se obtiene
rendimiento de la cuenta corriente el primer afio, en algunas ocasiones, suele ser de meses. También
es posible que el periodo se extienda de un aflo, pero estos casos son menores.

Este activo puede ser un primer paso para obtener una pequefia rentabilidad y dar unos
primeros pasos seguros en este mundo de la inversion. La comunidad financiera Rankia’ suele ofrecer
en su pagina web una actualizacion mensual de aquellas cuentas corrientes remuneradas extranjeras
y no extranjeras. Las rentabilidades ofrecidas por las entidades bancarias suelen depender del tipo de
interés del momento y las proyecciones realizadas bancarias.

5 https://www.bde.es/wbe/es/entidades-profesionales/operativa-gestiones/registros/registros-

entidades/
® https://www.fgd.es/en/member-institutions/
7 https://www.rankia.com/categorias/cuentas-remuneradas
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Las cuentas corrientes remuneradas son un activo muy seguro ya que estan protegidas por el
FGD es porque ello que es el activo que menor rentabilidad ofrece. A la rentabilidad obtenida,
Hacienda practicara una retencion de IRPF del entre el 19% y el 28%, integrandose estas ganancias
dentro del grupo de rendimientos de capital mobiliario. Las entidades financieras con sucursales en
Espafia se encargan de forma automaética y totalmente transparente al usuario de practicar la
liquidacién antes de otorgar la bonificacion.

Para entidades bancarias fuera de Espatfia, es aconsejable informar al banco y presentar un
certificado de residencia fiscal para que el mismo abone los intereses brutos ya que también deben
tributar en Espafia (esto aplica si la residencia fiscal del inversor es Espafa). Es importante informarse
con los bancos de las medidas que aplican, ya que algunos aplican reglas diferentes y se podria sufrir
una doble imposicion internacional. Para mas informacion consultar la Agencia Tributaria Espafiola®
y la pagina web correspondiente al banco del pais extranjero.

4.1.2. Depdsitos a Plazo Fijo

Los depdsitos a plazo fijo se tratan de una forma de inversion bastante similar a las cuentas
remuneradas con la principal diferencia de no disponer de la cantidad de dinero depositada en las
instituciones financieras durante el periodo de tiempo pactado. Como contrapunto a la anterior
desventaja, las instituciones y entidades financieras suelen ofrecer una tasa de interés mayor que las
cuentas remuneradas. De igual forma, las entidades financieras estan obligadas a informar del TAE,
aunque las entidades suelen mostrar el TIN puesto que, al no incluir los gastos y comisiones, el
atractivo hacia el ptiblico puede ser mayor. Por otra parte, existe la posibilidad de que la remuneracion
sea en especie, es decir, que se ofrezca un bien o un producto, cabe aclara que el objeto recibido no
es un “regalo” puesto que esta sujeto a tributacion en el IRPF (Banco de Espafia, 2024)

Al igual que las cuentas remuneradas se trata de una inversion muy segura y, de igual forma,
respaldada hasta 100.000 euros por el Fondo de Garantia de Depositos. Su fiscalidad sigue los mismos
procedimientos que las cuentas remuneradas.

Los depositos suelen tener una duracion de tiempo no inferior a 1 mes y no superior a 5 afios.
La rentabilidad se puede obtener de dos modos: de forma anticipada a la formalizacion del deposito
o por periodos a partir del inicio de la inversion.

Ademas, los depositos, dependiendo de las condiciones acordadas, pueden ofrecer la retirada
total o parcial de la cantidad pactada antes de la fecha de vencimiento a cambio de una comisiéon o
una penalizacion en los intereses generados. En ningin caso, el coste de la cancelacion total o parcial
sera mayor que el importe de los intereses brutos devengados desde el inicio de la operacion.

De igual forma, la comunidad financiera Rankia® suele ofrecer en su pagina web una
actualizacion mensual de aquellas cuentas corrientes remuneradas extranjeras y no extranjeras.

Ademas de las cuentas remuneradas, los depositos a plazo fijo pueden ser una excelente
alternativa si el inversor no tiene la necesidad de disponer del capital. En la Error! Reference source
not found. se puede observar la evolucion de los intereses ofertados por las entidades financieras en
depositos a plazo hasta 2 afios y mayores a 2 afios. Dependiendo del tipo de interés del momento y
las proyecciones realizadas por el Banco Central Europeo en base a las politicas monetarias

8 https://sede.agenciatributaria.gob.es/Sede/inicio.html
% https://www .rankia.com/categorias/depositos
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establecidas para el periodo presente y futuro, cada una de las entidades financieras ofrecen diferentes
rentabilidades basandose en estos datos.

Analizando brevemente el grafico se puede observar que las rentabilidades ofrecidas por las
entidades financieras durante el periodo entre 2017 y 2022 eran muy bajas, puesto que el BCE estaba
llevando a cabo medidas monetarias expansivas con el fin de estimular la economia puesto que fue el
periodo marcado por la pandemia COVID-19 desencadend en un parén en la economia global. A
partir de 2022, el BCE ha llevado a cabo medidas monetarias restrictivas con el fin de moderar el
gran crecimiento econoémico después del periodo de pandemia, ademas de controlar la inflacién y
mantener la estabilidad financiera.

M A mas de 2 afics
3.50% Hasta 2 afios

2.76% 2.74%

2004

1 a &

2003
2005
2008
2010
2011
2012
2015
2021
2022
2024
2025

= & = =

llustracion 5. Evolucion de los Intereses de los Depositos en Esparia.

Fuente de los datos: Banco de Esparia

4.1.3. Letras del Tesoro y Bonos y Obligaciones del Estado

A continuacion, se explicaran los instrumentos de deuda emitidos por el gobierno para
financiar operaciones y proyectos que permiten a las inversiones obtener una contraprestacion a
cambio de prestar su dinero durante un periodo determinado.

Este tipo de inversiones se consideraran seguras ya que estan respaldadas por la solidez
financiera y la capacidad de recaudacion de impuestos por parte del gobierno emisor.

De la misma forma que ocurre con los depositos a plazo fijo, las rentabilidades dependen del
tipo de interés del momento y las proyecciones realizadas por el Banco Central Europeo.

La diferencia principal entre las letras del tesoro y los bonos y obligaciones del Estado reside
el plazo de vencimiento. En la Tabla 1 se muestra de forma resumida el plazo de vencimiento de los
anteriores instrumentos de deuda.
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Instrumentos de financiacion del Estado Plazo de Vencimiento
Letras del Tesoro 3,6,9 y 12 meses
Bonos del Estado 2-5 anos

Obligaciones del Estado >5 afios

Tabla 1. Plazo de Vencimiento de los Instrumentos de Deuda Emitidos por el Gobierno Espaiiol.
Fuente de los datos. Tesoro Publico

4.1.4. Letras del Tesoro

Las letras del tesoro fueron creadas en 1987 con la puesta en marcha del Mercado de Deuda
Publica en Anotaciones. Las Letras se emiten en subasta y el importe minimo de peticion es de 1.000
euros, ademas las peticiones deben ser multiplos de 1.000 euros.

Se pueden emitir al descuento, es decir, se emiten a un precio inferior a su valor nominal. Ej.:
la letra tiene un valor de 1.100€ pero se emite al descuento por 1.000€. En este caso el inversor paga
1.000€ y recibiran 1.100€.

Otra variante es emitir a premio, es decir, se emiten por encima de su valor nominal. Ej.: la
letra tiene un valor de 1.000€ pero se emite a premio por 1.100€. En este caso el inversor paga 1.100€
y recibiran 1.000€. En este caso se podria considerar contraintuitivo adquirir este tipo de inversion,
pero es posible que se trate de una alternativa interesante cuando, por ejemplo, se busca seguridad y
liquidez.

En ambos casos, la diferencia entre el precio de la emision y el valor nominal es la
rentabilidad de la inversion. Ademas, tienen la consideracion de rendimiento de capital mobiliario
sujeto y, en consecuencia, se aplica retencion a cuenta del IRPF.

4.1.5. Bonos y Obligaciones del Estado

La uinica diferencia entre los bonos y las obligaciones del Estado es el plazo de vencimiento.
Ambos titulos tienen un interés periddico en forma de cupon. Al igual que las Letras del Tesoro, se
adquieren de forma directa mediante subasta y el valor nominal minimo solicitado es 1.000€ y las
peticiones deben ser multiplos de este valor.

Los intereses generados en forma de cupdn tienen la consideracion de rentas del ahorro y se
aplica retencion a cuenta del IRPF. En el caso de obtener rendimientos en la transmisién o
amortizaciones de estos titulos, también se aplica retencion sobre los rendimientos a cuenta del IRPF.

4.1.6. Subastas de Deuda Publica
Las subastas de Deuda Publica se clasifican por orden descendente de precios ofertados. El

inversor puede realizar la suscripcion de deuda publica a través de varios canales (Tesoro Publico,
2024):

- Cualquier sucursal del Banco de Espafia

- A través de la web de tesoro: www.tesoro.es, dentro de la opcion “servicio de compraventa
de valores”.

- En entidades bancarias y sociedades y agencias de valores.
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Antes de realizar cualquier tipo de oferta en la subasta es interesante conocer las
rentabilidades de las Gltimas subastas'®, asi como los objetivos de emision de las proximas subastas!'!.
Todo ello con el objetivo de realizar pujas competentes. Ademas, la web del Tesoro Publico tiene un
listado publico con las fechas mas importantes en relacion con las subastas para la Letras del Tesoro
y para los Bonos y Obligaciones del Tesoro'? que se publica a principio de cada afio en el Boletin
Oficial del Estado.

La presentacion de peticiones, publicaciones de los resultados, pagos y demas requiere seguir
un proceso que debe ser leido meticulosamente, a través de la web del Tesoro Publico!® se puede leer
detenidamente el procedimiento a seguir.

En la Ilustracion 6 se puede ver la evolucion de los intereses ofrecidos por el Gobierno de las
letras a 3,6 y 12 meses, de los bonos a 3 afios y de las obligaciones a 10 afios. Para el siguiente grafico
solo se han considerado los intereses de los meses de diciembre de cada uno de los afios.
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llustracion 6. Evolucion de los Intereses de los Instrumentos de Deuda Soberana en Esparia.
Fuente de los datos: Tesoro Publico y Banco de Esparia

Como se puede apreciar la tendencia de los intereses generados por los instrumentos de deuda
del gobierno (Ilustracion 6) siguen una tendencia similar al de los intereses de los depdsitos ofrecido
por bancos en Espafia (Error! Reference source not found.).

19 https://www.tesoro.es/deuda-publica

""" https://www.tesoro.es/deuda-publica/noticias/el-tesoro-publico-anuncia-los-objetivos-de-emision-
de-las-proximas-0

12 https://www.tesoro.es/deuda-publica/subastas/calendario

13 https://www.tesoro.es/deuda-publica/mercado/mercado-primario/procedimiento-de-emision-y-
subasta-de-los-valores-del-tesoro
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4.2. Inversion en Bienes Inmuebles

4.2.1. Razones para invertir en Bienes Inmuebles

Este segundo grupo se caracteriza por tratarse de inversiones que el ciudadano tiende a creer
que son una inversion segura. Las inversiones inmobiliarias son percibidas como seguras y estables
a lo lardo del tiempo. Su volatilidad es mucho menor comparada con el resto de los activos y esto
brinda al inversor una sensacion de estabilidad.

El principal motivo de adquirir un bien inmobiliaria es como activo refugio, al igual que el
oro, estos activos son percibidos como seguro en épocas de turbulencias econdémica o inestabilidad
en los mercados financieros. El origen de este pensamiento es que todas las personas necesitan un
lugar donde vivir y, por tanto, el valor de estos vienes tiende a mantenerse o incluso subir, ya que la
poblacion también tiende a subir.

Asimismo, se puede adquirir una vivienda y utilizarla para su arrendamiento teniendo asi una
fuente de ingresos pasivos regulares a través de los pagos del alquiler. Tanto es asi, que el bien
inmueble puede terminar pagandose sin haberse realizado ninguna aportacion de capital propio.

Y, por si fuera poco, cuando se pide financiacion a las entidades bancarias para adquirir este
tipo de activos, conocida como hipotecas, los tipos de intereses son los mas bajos que se pueden
obtener en comparacién con cualquier otro producto crediticio. En la Ilustracion 7 se puede observar
una comparacion de la evolucion del tipo de interés de los créditos a la vivienda y al consumo.

10% Nombres de medidas

H Crédito a la vivienda
Crédito al consumo

w

2003
2004
2005
006
00

2008
009
010
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)

)

)

)
2016

)

)
019
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lustracion 7. Evolucion del Tipo de Interés de los Créditos a la Vivienda frente al Consumo.
Fuente: INE

Para el caso de Espafia, dependiendo de la comunidad auténoma los beneficios fiscales
pueden variar. Por ejemplo, en la Comunidad Valenciana existen la posibilidad de aplicar una
deduccion del 5% por primera adquisicion de vivienda habitual por contribuyentes de edad igual o
inferior a 35 afios (Gobierno de Espafia, Ministerio de Hacienda, 2024). En la pagina web de la
Agencia Tributaria es posible consultar las deducciones autonémicas aplicables a las cuotas de cada
ejercicio fiscal, asi como los beneficios fiscales ofrecidos por las distintas comunidades autébnomas.
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Ademas, si el objetivo de la inversion inmobiliaria es obtener un flujo de ingresos constantes
y para ello se decide arrendar la vivienda, se pueden aplicar deducciones en base al cumplimiento de
varios criterios de hasta el 90%, siendo la cuantia no superior en ningun caso de 300.000 euros
anuales. En el articulo 23'* se define con mas detalle los gastos deducibles y las reducciones para
determinar el rendimiento neto del capitdn inmobiliario.

Idealista, la conocida compaifiia espafiola que ofrece servicios de portal inmobiliario en
Espafia, Andorra, Italia y Portugal, publicaron en los informes del tercer trimestre del 2024 una
rentabilidad del 7,2% para la vivienda. Sin embargo, este valor puede variar significativamente
dependiendo de la ciudad, ya que la rentabilidad de la vivienda esté sujeta a factores locales como la
oferta y demanda de alquiler y el valor medio de las propiedades en cada region (Idealista, 2024).

Otro motivo para invertir en bienes raices es el apalancamiento'®. Tanto empresas como
particulares pueden recurrir a este instrumento financiero con el fin de conseguir dinero para invertir.
Pedir una hipoteca es un tipo especifico de apalancamiento en el que se obtiene un préstamo
respaldado por un buen inmueble. De esta forma, se posee una mayor capacidad de inversion puesto
que no es necesario pagar la totalidad del bien inmueble lo que reduce significativamente el coste de
oportunidad. El mayor inconveniente de pedir una hipoteca es que, de no pagar el deudor, el
prestamista puede ejecutar la hipoteca y tomar posesion de la propiedad.

Un término relacionado con este ultimo instrumento financiero pero que cabe aclarar su
significado es el término pignorar. Mientras que hipoteca conlleva el abal de la deuda con el propio
bien inmueble, pignorar se refiere a la entrega de cualquier bien como garantia de una deuda. Si se
aplica la pignoracién a los bienes inmuebles, existen varias diferencias entre pignorar e hipotecar
como son: la regulacion, las formalidades, la ejecucion en caso de impago y, de especial importancia,
la posesion del bien durante el periodo de duracion del préstamo. Cuando se firma una hipoteca, el
bien inmueble permanece en posesion del deudor, mientras que cuando se pignora un bien inmueble,
existe la posibilidad de que el inmueble pase a posesion del acreedor.

Los bienes raices a menudo actiilan como una proteccion contra la inflaciéon. A medida que la
inflacion aumenta, también lo hace el valor de las propiedades y el alquiler de las viviendas, ayudando
a los inversores a mantener su poder adquisitivo (Dabara, 2016).

En la Ilustracién 8 se puede observar la evolucion del Indice del Precio de la Vivienda (IPV)
con respecto la evolucion de indice de los Precios del Consumo (IPC). Se observa que mientras que
el IPC se mantiene entorno a 0-0,5 punto en la mayoria de las ocasiones. El IPV suele tener un
comportamiento creciente, a excepcion de periodo 2007-2012, momento en el cual se produjo la crisis
inmobiliaria.

14 https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2006-20764
15 https://economipedia.com/definiciones/apalancamiento.html
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ITlustracién 8. Evolucién del Indice del Precio de la Vivienda (IPV) vs Indice de los Precios del Consumo (IPC).
Fuente: INE

4.2.2. Riesgos Asociados a Invertir en Bienes Inmuebles

Invertir inmueble se considera una inversion segura, pero es importante sefialar que toda
inversion conlleva su riesgo. En este apartado se pretenden sefiar algunos de los riegos asociados a
invertir en inmuebles.

A principios de los 2000, en Estados unidos se produjo un crecimiento acelerado del precio
de la vivienda debido a los bajos intereses y una creciente demanda lo que origind una gran burbuja
especulativa donde a las personas, sin importar su historial crediticio, se les ofrecia hipotecas, no solo
para uso personal sino también como inversion. Junto con otros factores todos ellos vinculados de
una forma u otra a la conexion de hipotecas propiciaron que esta burbuja inmobiliaria estallara en
2008. El precio de la vivienda se desplomé como se puede apreciar en la Ilustracion 8. Los inversores
sufrieron pérdidas significativas y la economia mundial entr6 en una crisis financiera global.

Adquirir una vivienda implica un significativo riesgo de liquidez, ya que tanto el proceso de
compra como el de venta suelen demandar un capital inicial considerable, estan sujetos a tramites
burocraticos y, si se busca obtener rentabilidad, requieren tiempo. En la Ilustracion 8 se presenta la
evolucion del precio de la vivienda en Espatia, ofreciendo datos relevantes para analizar las tendencias
del mercado inmobiliario. Asimismo, en la Ilustracion 9 se muestra la evolucion de la variacion anual
del precio de la vivienda en Espaiia.

Las grandes capitales como Madrid, Barcelona y Valencia destacan por registrar los precios
mas elevados. En particular, las Islas Baleares, especificamente Ibiza, presenta el mayor precio
unitario del pais. También destacan zonas de Bilbao, Malaga y las Islas Canarias. Por otro lado, las
areas mas econdmicas corresponden a las regiones menos habitadas, como las comunidades
auténomas de Castilla y Leodn, Castilla-La Mancha y Extremadura (CoHispania, 2024).
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Ilustracion 9. Variacion Anual del Precio de la Vivienda en Espaiia
Fuente: INE

Existen ademas otros factores a tener en cuenta antes de comprar una vivienda, como son aquellos
inconvenientes que puede surgir mientras se tiene posesion del inmueble. Algunos ejemplos son la
depreciacion por su ubicacion, por dafios del inmueble, por problemas en el vecindario, por ocupacion
en caso de que no se use como residencia habitual, etc.

Adquirir una inversién inmobiliaria no es una inversion barata y por ello se puede estar
haciendo frente a un coste de oportunidad enorme, ya que de invertir el capital disponible en otros de
los activos financieros disponibles se podria obtener mayores rentabilidades, sin tener que lidiar con
los riesgos anteriormente mencionados.

Incrementar el alquiler a los inquilinos no es decision discrecional del propietario, sino que
esta regulado por la legislacion vigente. Estas normativas, aunque buscan proteger a los inquilinos,
no siempre consideran de manera equitativa el impacto de la inflacion en los costes asumidos por los
propietarios. Sin embargo, el marco legal actual establece limites que deben reflejarse en los contratos
de arrendamiento.

En este contexto, el 25 de mayo de 2023 se publico en el BOE la Ley 12/2023 por el Derecho
a la Vivienda como resultado de las reformas recogidas en el Plan de Recuperacion, Transformacion
y Resiliencia. Esta ley introdujo, de manera temporal, una medida que limita al 3 % la actualizacion
anual de la renta de los contratos de arrendamiento de vivienda durante el periodo comprendido entre
el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2024 (Jefatura del Estado, 2023). A partir de 2025 se pretende
introducir un nuevo indice de referencia para la actualizacidon anual de los alquileres (La Moncloa,
2024).

Ademas, la misma ley define como “gran tenedor” a “persona fisica o juridica que sea titular
de mas de diez inmuebles urbanos, excluyendo garajes y trasteros, o una superficie construida de mas
de 1.500 m?”. Estos propietarios estan sujetos a un marco regulatorio mas estricto que limita cuanto
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pueden aumentar el alquiler anualmente, ademas de tener obligaciones adicionales como la de
contribuir a la oferta de vivienda social y ofrecer una mayor transparencia y colaboracion con el
Estado (AEDASHOMES, 2023).

4.2.3. Otras Formas de Invertir en Inmuebles
La inversion de bienes inmuebles, ademas de comprar para alquilar o comprar con el fin de
vender a un precio superior en el futuro, se puede llevar a cabo de otras formas.

Una manera de invertir en propiedades es el conocido como “house flipping” se trata de una
forma de inversion en bienes inmuebles donde el inversor compra una propiedad a un precio bajo y
la vende a un precio superior. La estrategia que permite este incremento del valor de la vivienda es la
reforma o renovacion de la propiedad (McWhinney, 2024).

La inversion de bienes inmuebles también se puede llevar a cabo a través de REITs (Real
Estate Investment Trusts). Invertir en REITs consiste en invertir en propiedades pertenecientes en su
mayoria a empresas publicas inmobiliarias supervisadas por equipos especializados en maximizar el
cash Flow y los diviendos (Block, 2011). En la Ilustracion 10 se puede observar los retornos de
inversion de REITs con respecto el S&P500.
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llustracion 10. Rentabilidad de Invertir REIT frente al S&P 500 en Periodos de 15 Afios.
Fuente: WSJ

Otra forma de inversion en auge en los ultimos tiempos es el conocido como “Crowfunding
Inmobiliario”. Se define Crowfunding como una manera de obtener dinero para financiar proyectos
o negocios donde el recaudador de fondos o patrocinadores reune dinero de un amplio niimero de
personas a través de plataformas online (European Commission, 2024). La idea es que la entidad
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realiza la peticion de fondos a cambio de una o varias cuotas que se entregaran al inversor junto con
el capital prestado con el fin de proyecto, cuando el negocio obtenga beneficios o cuando se haya
acordado en el contrato firmado.

Algunas ventajas de invertir en Crowfuding es la gran transparencia que muestran los
patrocinadores. Al haber varios proyectos, el inversor puede comparar ¢ invertir en el crea
conveniente. A diferencia de la inversion en REITs, los patrocinadores del Crowfunding permiten la
entrada de un mayor niimero de pequefios inversores y con unas comisiones inferiores. Los inversores
pueden tratarse de personas locales al lugar donde se realiza la construccion que investigan sobre los
diferentes proyectos y contactan con los patrocinadores con el fin de trasmitir sus deseos y
preocupaciones, siendo de suma importancia este tipo de informaciéon proveniente de la comunidad
local. En general, los inversores esperan unas rentabilidades de entre el 7% el 10% (Vogel, 2014).

En contraposicion, algunas desventajas pueden ser la falta de conocimiento de los pequefios
inversores los cuales puede sobreestimar el valor del proyecto, incluso las proyecciones de los
patrocinadores pueden ser muy irreales (Vogel, 2014).

4.2.4. Fiscalidad de los Bienes Inmuebles

La adquisicion de un bien inmueble esta sujeto a varios tipos aplicables. En este apartado se
van a ver los diferentes impuestos que se han de pagar por la compra de una vivienda y también por
el alquiler de esta, que son las dos transacciones mas comunes a la hora de invertir en bienes
inmuebles.

En el momento de la adquisicion de la vivienda, el comprador debe de afrontar una serie de
obligaciones fiscales establecidas por leyes promulgadas por el gobierno espaiiol y aprobadas por el
Parlamento. Estos impuestos se establecen con el fin de recaudar fondos para el gasto publico y como
medida para regular el mercado inmobiliario. Ademas, es la Agencia Tributaria quién se encarga de
la gestion, recaudacion, inspeccion y control de los impuestos.

Si la vivienda que se pretende adquirir es nueva, es decir, se adquiere al promotor cuando la
construccion o rehabilitacion estd terminada, se debe pagar el Impuesto sobre el Valor Afniadido (IVA)
que en Espafia se sitia en un 10%, excepto si se trata de una vivienda de proteccion oficial o de
promocion publica (Gobierno de Espana, 2024).

Al IVA se debe afiadir el impuesto de Actos Juridicos Documentados (AJD) que varia entre
las comunidades autonomas y se sitia entre el 0%, como es el Pais Vasco, hasta el 2%, que ostenta
Murcia. Para mas informacion acudir a la pagina web oficial de Hacienda'®.

Si la vivienda es vendida por particulares, por tanto, no es nueva, se ha de pagar el Impuesto
de Transmisiones Patrimoniales (ITP) que varia dependiendo de la comunidad auténoma (Gobierno
de Espafia, 2024). En la Ilustracion 11 se puede visualizar el ITP por CC. AA., aspecto a tener en
cuenta al comprar una vivienda.

Por otra parte, si se pretender poner en alquiler la vivienda, se ha comentado que rentabilidad
bruta se situaba en valores entorno al 7,2% para el T3 de 2024. Sin embargo, a este porcentaje se le
deben descontar gastos tales como las reparaciones y mantenimientos, seguros, gastos por comunidad
de vecinos, entre otros. También se deben considerar los impuestos asociados a la propiedad como el
Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBI), Tasa de Basuras, entre otros. Ademas, los ingresos tributan

16

https://www.hacienda.gob.es/DocLeyes/onlinelt/c07.03.cd.transmisiones.autonomias_te 23162.htm
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rentabilidad neta puede situarse en torno al 5%.

Impuesto de Transmisiones Patrimoniales (ITP) por Comunidad Auténoma en 2024
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1lustracion 11. Impuesto de Transmisiones Patrimoniales (ITP) por Comunidad Autonoma en 2024.
Fuente: Rankia'”

Ademas, en caso de alquilar una vivienda, el arrendador particular debe declarar estos flujos
como ingresos y por tanto deben declararse en el IRPF en base al tramo que se corresponda a final de
afio fiscal como rendimiento del capital inmobiliario (Gobierno de Espafia, 2024). Para mas
informacion acerca de los tramos del IRPF, consultar el siguiente Excel'® de la Agencia Tributaria
actualizado por afio y por Comunidad Auténoma.

Finalmente, existe otros gastos de notaria y registro de compra de vivienda, estos gastos
varian del notario, el tipo de vivienda y varios factores mas, pero suelen rondar el 1% del precio de
la vivienda.

A modo de conclusioén, en la Tabla 2 se puede visualizar el porcentaje de gastos al hay que
hacer frente al adquirir una vivienda, sin olvidar que los bancos suelen financiar un maximo del 80%
de la compra de la vivienda.

https://www.rankia.com/blog/mejores-hipotecas/3233016-impuesto-transmisiones-patrimoniales-
itp-cada-comunidad-autonoma
18

https://sede.agenciatributaria.gob.es/static _files/Sede/Tema/Estadisticas/Recaudacion_Tributaria/Informes m
ensuales/Resumen_normativo.xlsx
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Concepto Porcentaje (%)
IVA o ITP 10%
AJD 0-2%
Otros gastos 1%
Financiacion propia minima 20%
Total 31%-33%

Tabla 2. Porcentaje Total de Capital Requerido para la Compra de una Vivienda.

Fuente: Elaboracion propia
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4.3. Inversion en Acciones, Fondos de Inversién y Oro

En este tercer grupo se trataran inversiones con una rentabilidad mas elevada y, por tanto,
también con riesgo superior. Los activos que se verdn a continuacion se caracterizan por:

- Gran nivel de liquidez, pudiendo convertirlos en efectivo en un periodo de tiempo muy corto,
se habla de dias incluso cuestion de segundos.

- Baja inversion inicial, son facilmente accesible. Se puede empezar a invertir desde unos
pOcos euros.

- Volatilidad, en general, alta, pudiendo variar el precio del activo de manera drastica en
cuestion de segundos.

- Ademas, este tipo de activos, como cualquier otro, requiere por parte del inversor de un
estudio detallado y exhaustivo con el fin de minimizar las pérdidas asociadas a riesgos
inherentes y poder maximizar las oportunidades de rentabilidad a largo plazo. En concreto se
deberan entender conceptos como el funcionamiento de la compra y venta de estos activos,
las comisiones de mercado, fiscalidad, diferentes estrategias, psicologias del inversos,
analisis de tendencias, componentes estadisticos, jerga del trading, entre otros. Existen una
cantidad inmensa de recursos a los que el lector puede acceder, desde libros como “El
Inversor Inteligente” de Benjamin Graham hasta contenido online de gran calidad.

4.3.1. Mercado de Acciones

4.3.1.1. Inversion en Acciones

Una accion es un valor mobiliario que representa una parte proporcional del capital social de
una sociedad andénima. Los tenedores de acciones son, por tanto, socios propietarios de la sociedad
en proporcion a su participacion. Las acciones pueden estar representadas por titulos fisicos o por
anotaciones en cuenta; la representacion por anotaciones en cuenta es obligatoria si la sociedad esta
admitida a cotizacion en Bolsas de Valores. (CNMV, 2024).

En base al porcentaje de participaciones que posee el accionista se puede distinguir dos tipos,
el accionista de referencia que son aquellos que tienen un mayor porcentaje y por tanto un mayor
poder de decision e influencia sobre la gestion de la compaiiia; y el accionista minoritario cuyo poder
de decision es nulo en la compaiiia, aunque si puede gozar de las mismas ventajas econémicas que el
primer tipo de accionistas.

Los accionistas tienen dos grupos de derechos (CNMV, 2024):
Derechos econdmicos:

o Derecho al dividendo: Es la parte del beneficio que la Junta general de accionistas
decide repartir, a propuesta del Consejo de Administracion. Las compafiias cotizadas
suelen hacer publica la politica de dividendos poniéndola a disposicion de los
inversores.

o Derecho de suscripcion preferente: Cuando una sociedad lleva a cabo una ampliacion
de capital, o emite obligaciones convertibles en acciones, los accionistas gozan de
preferencia en la suscripcion de nuevas acciones.

o Derecho a la cuota de liquidacion: Si la sociedad llegara a liquidarse, los accionistas
tendrian derecho a recibir la parte proporcional a su participacion, después de que la
compafiia haya satisfecho sus obligaciones frente a los acreedores poniéndola a
disposicion de los inversores.
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Derechos politicos:

o Derecho de informaciéon

o Derecho de asistencia y voto de las Juntas generales de accionistas

o Algunos otros no tan relevantes para el caso de estudio. Para mas informacion a
acudir a la CNMV?Y,

La adquisicidn de este tipo de activo se realiza a través de una cuenta de valores y un intermediario
financiero, llamado broker. Actualmente muchos de los bancos ofrecen servicios de compraventa de
acciones actuando como brokeres, también existen brokeres online que suele ofrecer comisiones mas
bajas.

4.3.1.2. Rentabilidad y Riesgo de las Acciones

En cuanto a la rentabilidad esperada y el riesgo, puede ser muy variable y depende factores
como pueden ser el sector de la compafiia en el que opera y el pais, la existencia de competencia, etc.,
pero también depende de variables tales como conflictos bélicos, crisis financieras, desastres
naturales o humanos.

Para dar contexto a la rentabilidad, la empresa Apple salié en bolsa el 12 de diciembre de
1980 con un precio por accion de 22 dodlares. El maximo valor se registrd en octubre de 2024, con un
valor de 236,48 doélares por accion lo que implica un retorno de 214,48 dolares por accion, es decir
un 1.074% de rentabilidad. En la Ilustracion 12 se pueden observar los valores promediados de forma
anual del precio de la accion. Este incremento del precio se puede entender gracias al éxito de ventas
que Apple ha tenido durante las ultimas décadas con sus productos tecnologicos, los cuales han
posicionado a la compafiia como una de las empresas mejor valoradas en los tltimos tiempos.
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Hlustracion 12. Evolucion del Precio Promedio Anual de la Accion de Apple.

Fuente: macrotrends.net

Por otra parte, el gigante farmacéutico Moderna tuvo una caida del 45,8% en el afio 2023
(Cohen, 2023). Entre otros motivos, esta caida se puede entender debido a la gran labor que esta

19 https://www.cnmv.es/portal/inversor/acciones.aspx?lang=es
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compaiiia desarrollé durante la pandémica Covid-19, pero que con el paso del tiempo el aumento de
la competencia y la caida de la demanda de las vacunas, entre otros motivos, redujeron sus ingresos
y su crecimiento.

En relacion al riesgo, la inversion en acciones se caracteriza por su volatilidad. En cuestion
de segundos, el precio de una accion puede cambiar de forma abrupta, ya se para elevar su precio o
para verlo decrecer. La gran velocidad a la que los precios varian caracteriza esta alternativa con un
gran riesgo asociado que debe ser considerado por el inversor. Es aqui donde los intermediarios
financieros obtienen jugosos beneficios de las operaciones de compra y venta de acciones puesto que,
en general, la comision de sus servicios no depende de la existencia de ganancias en las operaciones
financieras.

4.3.1.3. Fiscalidad de las Acciones

En Espaiia el resultado de las ganancias o pérdidas patrimoniales de las acciones admitidas a
negociacion en mercados oficiales se incluyen en la base imponible del ahorro del IRPF, en concreto
como “Ganancias o pérdidas patrimoniales (GPP)”. Cabe mencionar que el beneficio o pérdida se
declara cuando se realiza la venta de la accion.

En cuanto a los dividendos, si el reparto es en efectivo, el intermediario retendra un 19% en
concepto de IRPF. Si el reparto de dividendo es ofreciendo al inversor mas acciones y este las acepta,
no es necesario tributar nada puesto que no hay venta, si deciden deshacerse de estas acciones el
tratamiento es similar a la recepcion de dividendo en efectivo. Se incluyen en la base imponible del
ahorro del IRPF, en concreto como “Rendimiento del capital mobiliario (RCM)”.

4.3.2. Oro como Activo Refugio

4.3.2.1. Inversion en Oro

El oro ha mantenido a lo largo de la historia su rol monetario por dos caracteristicas fisicas:
el oro es quimicamente casi imposible de destruir y no se puede sintetizar a partir de otros materiales.
Por este motivo, casi todo el oro extraido de por el ser humano pertenece a gente en algiin lugar del
mundo, es decir, no se ha perdido en procesos industriales. La extraccion anual de oro se ha mantenido
relativamente estable desde que se tienen datos, situdndose entre un 1,5% y un 2% la tasa de
crecimiento. Es por este motivo que un aumento de la demanda no modificard la extraccion de este
puesto que esta limitado por motivos naturales (Ammous, The Bitcoin Standard, 2018).

Los primeros billetes emitidos por los bancos centrales y gobiernos estaban respaldados por
reservas de oro, es decir, cada billete podia ser cambiado por una cantidad fija de oro en cualquier
momento. De esta forma los bancos y gobiernos mantenian la misma cantidad de billetes que, en su
equivalencia, la misma cantidad de oro que almacenaban.

Este patron oro se comenzo a abandonar después de la Primer Guerra Mundial y en 1971 fue
cuando EE. UU. anunci6 definitivamente que el dolar dejaria de poder ser canjeable por oro.

4.3.2.2. Rentabilidad y Riesgo del Oro

La inversion en oro va ligada a riesgos que deben ser considerados minuciosamente antes de
tomar decisiones. Aunque la inversion en oro es bastante estable, el precio del oro puede ser volatil a
corto plazo por diversos factores como pueden ser las politicas monetarias, la inflacion, eventos
economicos politicos a nivel mundial, entre otros. Ademas, a diferencia de otros activos como bonos
o acciones que ofrecen dividendos, el oro solo genera ganancias si su precio ha aumentado en el
momento de venta con respecta al precio que se pago. Si bien es cierto que el oro es considerado un
activo refugio en épocas de decrecimiento econdmico, en épocas de expansion los inversores retiran
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sus inversiones en oro en busca de activos que ofrezcan mayores rentabilidades. Otra desventaja que
mencionar son los costes de mantenimiento o su resguardo seguro, de tratarse de oro fisico debe ser
guardado en lugares seguros que o bien hay pagar por su mantenimiento en una caja de seguridad a
un banco de forma periddica o la inversion inicial para crear un lugar seguro puede ser elevada.

Entre 2001 y 2012, el oro experimento6 una fase alcista con un aumento del valor de entorno
al 615%, pasando de un valor de 272,74$ a 1.678,33$ la onza. Aunque como se puede observar en
Ilustracion 13 también existen periodos de correccion como en los afios 80 y principios de los 90 y la
fase de entre 2012 y 2014.

Existen varios gastos asociados a la adquisicion de oro como son la comision por transaccion,
los gatos por custodia y seguro. Ademas, dependiendo si la transaccidon realiza a pequefios
distribuidores o mayoristas, la diferencia de coste es significativa. Dependiendo del intermediario y
las condiciones puede oscilar entre el 0,05% para cantidades elevadas hasta cantidades como 8%
(BullionVault, 2024).

3,127%

1,500%

Ilustracion 13. Evolucion del Precio del Oro desde 1975.
Fuente: Investing.com

4.3.2.3. Fiscalidad del Oro

En Espaiia, las ganancias obtenidas por la venta de oro fisico estan sujetas, en caso de tratarse
de persona fisica, al IRPF, siendo esta ganancia una ganancia patrimonial como ocurria con las
ganancias obtenidas por la venta de acciones.

4.3.3. Fondos de Inversion

4.3.3.1. Inversion en Fondos

Los fondos de inversion son IIC (Instituciones de Inversion Colectiva). Consisten en un
patrimonio formado por las aportaciones de un nimero variable de inversores, denominados
participes. El fondo lo crea una entidad, la gestora, que es la que invierte de forma conjunta esas
aportaciones en diferentes activos financieros (renta fija, renta variable, derivados o cualquier
combinacion de estos, etc.) siguiendo unas pautas fijadas de antemano (CNMV, 2024).
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Existen diferentes tipos de fondos de inversion, atendiendo al tipo de inversion del fondo, los
mas relevantes son (CNMV, Agosto):

- Fondos de renta fija: la totalidad de los activos financieros son de renta fija®.
- Fondos de renta variable: al menos el 75% de los activos financieros son de renta variable®'.
- Fondos mixtos: se trata de fondos compuestos por activos financieros de renta fija y variable.

Atendiendo al tipo de activo con el que operan (CNMV, 2024):

- Fondos ordinarios: son los fondos de renta fija, variable y mixtos.

- Fondos indexados: replican un determinado indice de referencia.

- Fondos cotizados (ETFs): al igual que las acciones, se negocian en las bolsas de valores.
- Fondo de fondos: invierten en otros fondos de inversion.

- Fondos subordinados: invierten en un tnico fondo de inversion.

4.3.3.2. Rentabilidad y Riesgo de los Fondos

La rentabilidad del fondo dependera de la subida o bajada que sufra el activo financiero en el
que se invierte, descontado los gastos y comisiones que se generan en las operaciones y sumando, en
caso de que haya, los dividendos repartidos. En la Ilustracion 14 se puede observar la rentabilidad
historica anual del S&P 500 desde 1929, uno de los indices bursatiles mas importantes de Estados
Unidos, el cual se compone de las 500 principales compaiiias estadounidenses. En el grafico se puede
observar la rentabilidad anual de este indice el cual es replicado por fondos indexados y ETF.

llustracion 14. Rentabilidad Historica Anual de S&P 500.
Fuente: Investing.com

Como en cualquier otro activo, invertir en fondos de inversion va ligado a una serie de riegos
como pueden ser el riesgo de mercado asociado a factores economicos, politicos y/o sociales. Si se
habla de los fondos de renta fija, las subidas de los tipos de interés pueden tener un impacto negativo
en el valor del fondo. Asimismo, existen bonos que invierten en deuda y de no pagar los deudores, el
valor del fondo podria caer. La misma situacion puede darse con los fondos que invierten en activos
en mondas extranjeras, de devaluarse la moneda con respecto a la local, aun habiendo ganancias, el
valor del fondo podria decrecer a realizar la conversion de divisa. No se debe de olvidar que la gestion

20 Renta fija: se conoce de antemano la rentabilidad que se obtendra.
2! Renta variable: no se conoce de antemano la rentabilidad que se obtendrd. En contrapartida, la
rentabilidad suele ser superior.
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del fondo radica en entidades privadas que pueden tomar decisiones poco adecuadas y derivar a bajos
rendimientos. Es importante destacar que un bono no es bueno solo si obtiene rentabilidades, es bueno
si obtiene rentabilidades mas elevadas al menos con respecto a la inflacion y/o a otros instrumentos
de inversion de riesgo similar.

4.3.3.3. Fiscalidad de los Fondos
En cuanto a la tributacion, el resultado positivo o negativo que se obtiene al vender un fondo

esta sujetos al IRPF, teniendo la consideracion de ganancia o pérdida patrimonial (GPP) y se incluye
en la base imponible del ahorro (CNMV, 2024).

Merece la pena recordar que solo se tributa por las ganancias generadas, es decir por la
diferencia entre el precio de compra y el precio de venta, no por el total del precio de venta. Si se
invierten 100€ y se obtienen 120€, se tributa la diferencia, es decir, los 20€ de ganancia.

La gran mayoria de intermediarios que operan en Espafia realizan estdn operacion fiscal de
forma automatica reteniendo al inversor un 19% en concepto de impuesto en nombre del inversor. En
caso de pérdida no hay retencion.

4.3.4. ETFs (Fondos Cotizados en Bolsa)

4.3.4.1. Inversion en ETFs

Un ETF (“exchange-traded fund”) es un valor de inversion agrupado, como un fondo de
inversion, pero que cotiza en bolsa como una accion. La mayoria de los ETF siguen pasivamente un
indice de referencia, como el S&P 500, mientras que algunos se gestionan activamente (etf.com,
2024). El comportamiento pasivo de replicar un indice de referencia es similar a la operativa de un
fondo indexado.

4.3.4.1. Comparacion Fondos vs ETFs

La rentabilidad del ETF dependera de la subida o bajada que sufra la bolsa, descontado los
gastos y comisiones que se generan en las operaciones y sumando las ganancias, en el que caso de
que las hubiera, por dividendos. Los ETFs presentan los mismos riegos que los fondos de inversion,
aunque existe algunas diferencias que cabe destacar. A continuacion, se va a realizar una comparacion
entre ambos activos para ver claramente las diferencias:

e Los ETF suelen requerir de un minimo de inversion inferior al de los fondos de inversion.

e Los fondos de inversion pueden ser comprados y vendidos al final de cada sesion, los ETF
en cualquier momento (The Investopedia Team, 2024).

e Los fondos indexados no necesitan tributar al realizar un traspaso de capital a otro fondo de
inversion. En cuanto a los ETF, aun siendo un tipo de fondo, no gozan de este beneficio fiscal.
Primer se debe vender, después tributar y, posteriormente, volver a comprar.

e En cuanto a los costes en los ETF suelen haber siempre costes de transaccion y de
mantenimiento, en cambios no ocurre esto con los fondos indexados, aunque también
dependera de la entidad donde se opere.

e Existen muchos mas ETFs que fondos, por esta razon se puede invertir en sectores mas
especificos.

En la Ilustracion 15 se observa la evolucion del precio de una participacion del ETF
“Vanguard S&P 500 UCITS ETF (VUSA)” en color azul e, igualmente, la evolucion de precio de una
participacion de fondo indexado “Vanguard U.s. 500 Stock Index Fund Eur Acc (OP00000SUJ)” en
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color verde, representan el ETF y el fondo indexado mas grande en ambos replicar el indice bursatil
S&P 500.

w
&
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llustracion 15. Evolucion del precio de una participacion del ETF “Vanguard S&P 500 UCITS ETF (VUSA)”
frente al Fondo Indexado “Vanguard U.S. 500 Stock Index Fund Eur Acc (0P00000SUJ) .

Fuente: Investing.com

La Ilustracion 16 muestra el ratio de rentabilidad de la evolucion del precio de una
participacion del ETF sobre el del Fondo. Del grafico se observa que no se puede determinar que el
ETF genere mayores rentabilidades que el Fondo Indexado ni viceversa. Por tanto, para decidir en
qué tipo de activo invertir, serd importante atender a las comisiones y también al uso que se le va a
dar al activo. Este ratio ha sido calculado como:

( Precio ETF, 1)

Precio ETF,_4

( Precio Fondo, 1)
Precio Fondo,_4

Ratio de Rentabilidad =

Ecuacion 4. Ratio de Rentabilidad
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1lustracion 16. Ratio de la Evolucion del Precio de una Participacion del ETF “Vanguard S&P 500 UCITS
ETF (VUSA)” frente al Fondo Indexado “Vanguard U.S. 500 Stock Index Fund Eur Acc (0P00000SUJ) .

Fuente: Elaboracion propia
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4.4. Inversion en Bitcoin

En este ultimo grupo se pretende llevar a cabo un andlisis de una nueva forma de inversién
que estd revolucionando el mundo financiero y tecnologico. Este activo supone una alternativa
descentralizada a los bancos centrales y a los gobiernos y, para muchos, cuenta con un gran potencial
para convertirse en reserva de valor®.

4.4.1. Origenes de Bitcoin

El 31 de octubre de 2008, Satoshi Nakamoto? envi6 un correo electrénico a unas personas
del ambito de la criptografia explicando que habia estado trabajando en un sistema de dinero
electronico que utilizaba por completo una red peer-to-peer (P2P) sin un tercero de confianza. En el
correo aparecia un resumen, asi como un enlace al mismo resumen en Internet®*.

El sistema ofrecia una red pagos con moneda propia, Bitcoin, y un sofisticado método para
verificar a los miembros de las transacciones sin que ninguno de estos tuviera que confiar en el otro.
La cantidad de esta moneda propia en circulacion crecia cada cierto tiempo y se entregaba a aquellos
integrantes del sistema que se encargaban de verificar las transacciones efectuadas. Lo singular de
este método es que funciond, muchos otros intentos se habian efectuada hasta la fecha sin éxito
alguno.

El sistema comenz6 a adquirir popularidad y nuevos miembros fueron egresando en la
comunidad, pero la moneda Bitcoin no se usaba como moneda de compra, simplemente eran
aficionados interesados en la tecnologia subyacente como programadores, criptograficos y algunos
Curiosos.

En octubre de 2009, un usuario vendid 5.052 bitcoins por 5,02 ddlares, fue la primera compra
de un bitcoin con dinero (Popper, 2016).

En la introduccion de este escrito se ha referenciado al oro como uno de los primeros medios
de intercambio del sistema monetario. Fue en 1717 cuando Sir Isaac Newton documento6 sobre la
importancia de usar un estandar monetario basado en el valor del oro y la plata (Newton, 1848).

Fue con el final de la guerra franco-prusiana cuando paises como Francia y Alemania
terminaron utilizando el patron oro junto con otras tantas naciones como Holanda, Suiza y Bélgica
entre otras. En paises como la India se paso al patrén oro en 1898 que hasta entonces habia seguido
el patron plata y vio como en el transcurso de los afios desde el final de la guerra franco-prusiana, el
valor de la plata que garantizaba la rupia habia perdido el 56 por ciento de su valor. China y Hong
Kong corrieron la misma suerte, en 1935 se uni6 al patron oro habiendo acumulado unas pérdidas del
79 por ciento del valor de su moneda la cual también se respaldaba en el patron plata. La pérdida de
valor de la plata dejo a chinos e indios con una incapacidad de poder alcanzar a Occidente durante el
siglo XX (Ammous, The Bitcoin Standard: The Decentralized Alternative to Central Banking, 2018).

4.4.2. Funcionamiento Tecnologia Blockchain

La existencia de una autoridad central que se encargase del control de las transacciones ha
sido de vital importancia para registrar y verificar operaciones financieras y contables con el fin de
ofrecer confianza a las partes involucradas en los distintos acuerdos.

22 Reserva de valor: que tiene la capacidad de guardarse y usarse en el tiempo. Fuente: Fondo
Monetario Internacional

23 Seudénimo utilizado por la persona o grupo de personas creadores del protocolo Bitcoin

24 https://nakamotoinstitute.org/library/bitcoin
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Sistemas bancarios y financieros centralizados, asi como entidades gubernamentales se han
encargado de gestionar tradicionalmente transacciones y generar confianza a los usuarios. Las bases
de datos donde se almacenaban los registros contables podian ser manipulados, hackeados o no estar
actualizados. Ademas, en ocasiones, la validacion de contratos y/o documentos dependia de notarios
u otras entidades que requerian de largos tramites burocraticos, costosos y con la presencia del
elemento humano, lo cual viene a expresar la existencia una mayor probabilidad de errores.

Con el fin de proporcionar mayor confianza a los usuarios involucrados en una transaccion,
generar mayor seguridad y aligerar los procesos, asi como reducir los costes nace la tecnologia
blockchain.

Se define blockchain como un libro de contabilidad compartido e inmutable cuya finalidad
es facilitar el proceso de registros de transacciones y seguimiento de activos en una red empresarial
(IBM, 2024).

Se trata de una tecnologia descentralizada que no depende de una autoridad central para
validar las operaciones, usando en su lugar una red distribuida de nodos (ordenadores). Uno de los
principales objetivos que se buscaba al crear Bitcoin era tener un sistema financiero descentralizado,
es decir, no controlado por ninguna entidad central, como bancos o gobiernos. Para ello Bitcoin opera
usando nodos distribuidos en todo el mundo donde las transacciones son verificadas mediante un
proceso llamada mineria por los propios poseedores de la moneda Bitcoin.

La tecnologia blockchain se define por primera vez en la publicacion escrita por Satoshi
Nakamoto “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System™, siendo blockchain la tecnologia
subyacente que hace posible la existencia de Bitcoin. A continuacion, se va a realizar una pequefia y
simple explicacion del paper:

Cuando el usuario “A” decide transferir una moneda al usuario “B”, este debe afiadir la
transaccion al final de la cadena. Pensar en la cadena como un libro y para afnadir un nuevo capitulo,
este se pone al final. Cuando el usuario “A” transfiera una moneda a “B”, “A” afnade la clave publica
de “B” a la moneda y luego firma la moneda con su clave privada. La transaccion se envia a la red.

Cada usuario participe tiene una clave publica y otra privada. La clave privada es la que da
control sobre las monedas a un usuario, esta clave no se debe compartir bajo ningun criterio. Por otra
parte, esta la clave publica, si se puede distribuir, es mas a partir de ella se podra recibir fondos. Para
ser exactos los fondos llegaran a tu cuenta a través de una direccion monedero que se deriva de una
clave pubica. Esta direccion monedera puede crear a su vez muchas direcciones que todas apuntan al
mismo lugar, dicho de otra forma, dos personas pueden enviar monedas a direcciones diferentes que
pertenecen a la misma persona. Ademas, las “cuentas” Bitcoin no contienen en ellas el nombre de las
personas, de esta forma se asegura el anonimato.

Como el objetivo es que no haya un intermediario que se encargue de verificar si “A” tiene
en su posesion esa moneda o ya la ha usado, las transacciones deben ser publicas, todos los usuarios
podran ver todas las transacciones ocurridas. De esta forma los otros usuarios de monedas podran
verificar si “A” es poseedor o no de las monedas que quiere traspasar.

Este registro historico de transacciones se encuentra almacenado en bloques (pensar como si
fuera un capitulo del libro) en todos los nodos de la red. Cualquier nodo puede ser el que realiza la
peticion de afiadir un nuevo bloque, pero pasar ser afiadido todos los otros nodos deberan verificar la

25 https://bitcoin.org/bitcoin.pdf
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solicitud. A este proceso se la llama mineria y una vez aprobado el nuevo bloque, todos los nodos lo
incorporan a la cadena, compartiendo todos los nodos la misma cadena (todos los usuarios vuelven a
tener el mismo libro con el nuevo capitulo).

Los mineros compiten para afadir el siguiente bloque resolviendo un problema complejo
matematico conocido como Protocolo de Prueba de Trabajo (Proof of Work) mediante hardware
especializado lo cual produce un resultado aleatorio de 64 caracteres conocido como “hash” (Kaur,
2024). Cuando un minero encuentra un hash valido, se le permite afiadirlo a la blockchain y recibe
una recompensa por su trabajo.

Esta recompensa es lo que incrementa el nimero de Bitcoin que existe en circulacion. El
numero de Bitcoin va creciendo, pero existe un limite de 21.000.000. En un primer momento, la
recompensa para hallar el hash era de 50 BTC (Bitcoins), pero la recompensa se va reduciendo a la
mitad conforme se va llegando al limite, este proceso se llama “halving”. El halving se produce cada
210.000 bloques minados, esto ha ocurrido cada 4 afos aproximadamente. Desde su creacion estos
halvings han tenido lugar en 2012, 2016, 2020 y 2024 (Kaur, 2024). Este ultimo halving redujo la
recompensa 3,125 BTC (Bitcoin Block Reward Halving Countdown).

Si un miembro quisiera falsificar, manipular o robar monedas, deberia crear un ataque
simultaneo a todos los nodos, y que todos los nodos lo aceptaran. Para que un ataque simultaneo fuera
efectivo debe controlar al menos del 51% del poder computacional de la red y ademas la version
alternativa manipulada de la cadena de bloques deberia ser mas larga que la original. Para conseguir
estos dos elementos se deberia dispones de unos recursos econdomicas inmensurables no solo para
adquirir los equipos si no para hacer frente a los costes de electricidad.

Ademas, aun produciéndose este ataque, tan solo se podrian realizar algunas operaciones
como revertir transacciones, evitar confirmaciones de transacciones o prevenir a los demas mineros
de minar bloques validos, pero no se podria ni crear nuevas monedas, ni cambiar el nimero de moneda
generadas por bloque ya que no se pueden cambiar las reglas fundamentales de Bitcoin, ni robar
moneda de otras carteras puesto que se necesitarian las cambias privadas que solo las tienen los
usuarios. En conclusion, los costes y riesgos no superan los beneficios del ataque.

4.4.3. Rentabilidad y Riesgo de Bitcoin

Bitcoin es uno de los criptoactivos con mayor rentabilidad experimentado desde su creacion.
En la Ilustracion 17 se puede observar la evolucion del precio de un Bitcoin a largo a lo largo del
tiempo. Una de las principales caracteristicas del Bitcoin es su alta volatilidad lo que permiten
ganancias significativas en cortos periodos de tiempo.
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llustracion 17. Evolucion Anual Promediada del Valor de Bitcoin.
Fuente: Investing.com

Al estar limitada la oferta de Bitcoin, esto produce escasez y demanda. A esto se le afiade la
gran aceptacion que tienen muchos paises como moneda de cambio.

La volatilidad es un arma de doble filo puesto que de la misma forma que se obtienen grandes
rendimientos, el precio del Bitcoin puede fluctuar hacia abajo y tener pérdidas significativas como ha
ocurrido en varias ocasiones.

Una de las ventajas de Bitcoin reside en la descentralizacion de su tecnologia, pero esto ha
provocado posturas muy diversas en los diferentes gobiernos alrededor del mundo, desde su
aceptacion hasta su restriccion o prohibicion.

En el proceso de creacion de carteras para el almacenamiento de criptomonedas se pide al
usuario recordar una serie de palabras que permitiran recuperar la cartera en caso de que esta sea
perdida, robada o comprometida. Es importante recordar estas palabras para poder recuperar los
criptoactivos puesto que de no recordarlas se habran perdido para siempre (Rivel Learn, 2024).

Otro riesgo a tener en cuenta es la especulacion de mercado que este tipo de activos enfrenta
y, por consiguiente, el poder que las “Crypto Whales” pueden ejercer sobre el precio de estos activos.
Un Crypto Whale es una entidad que tiene grandes cantidades de criptomonedas pudiendo influenciar
en los precios y la liquidez de estos (Banton, 2024).

4.4.4. Fiscalidad de los Criptoactivos

En términos de regulacion fiscal, hasta el 1 de enero de 2023 no existia la obligacion de
declarar la tenencia de criptomonedas a las autoridades fiscales. Es a partir de este momento que la
Agencia Tributaria Espafiola obliga a los ciudadanos a informar sobre saldos en monedas virtuales a
31 de diciembre (Agencia Tributario, 2024).

En diversas circunstancias es posible que las criptomonedas se encuentren custodiadas en el
extranjero, con la finalidad de controlar el flujo de moneda extranjera, se obliga a rellenar el modelo
informativo 721 (“Declaracion informativa sobre monedas virtuales situadas en el extranjero”)* al

26 https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=BOE-A-2023-17429
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tenedor si el valor de criptomonedas es superior a 50.000€ con fecha de 31 de diciembre (Agencia
Tributaria, 2024).

La regulacion de Bitcoin y criptomonedas estd evolucionando para adaptarse a las
necesidades del mercado. Pero para el ejercicio ultimo 2024, Hacienda ha obligado a cumplimentar
a las plataformas que gestionan el mercado de criptomonedas el modelo 172 (“Declaracion
informativa sobre saldos en monedas virtuales”)?’ y 173 (“Declaracion informativa sobre operaciones
con monedas virtuales”)*. Estos modelos solo son informativos y contienen informacion sobre la
identificacién de las personas que han realizados operaciones con criptomonedas, el tipo de
operacion, ingresos y retiros entre otras.

Como se puede entender, no declararlas no va a impedir a Haciendo saber el tipo de
operaciones que se realizan ya que las plataformas informan mediante los modelos correspondientes
a la Agencia Tributaria. Estas plataformas deben cumplir las regulaciones internacionales y europeas
para poder operar en mercados importantes cumplimentando obligatoriamente los modelos
mencionados anteriormente. Las plataformas que operan en la UE deben cumplir con ciertas
obligaciones de informacion desde la introduccion del Reglamento MiCA?,

El Reglamento MiCA tiene como principal objetivo regular aquellos aspectos envolventes en
el mundo de los criptoactivos que todavia no han sido regulados de la Unién Europea lo cual, en
segunda medida, otorgaria mayor seguridad a los individuos que intervienen en la posesion de estos
activos.

En caso de obtener ganancias, las criptomonedas tributan por el IRPF. En el caso de la
operacion mas comun que es la compraventa de criptomonedas, se imputa como ganancia o pérdida
patrimonial.

27 https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=BOE-A-2023-17430
28 https://eur-lex.europa.eu/ES/legal-content/summary/european-crypto-assets-regulation-mica.html
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4.5. Comparativa de Alternativas de Inversion
A continuacion, se presenta una tabla con los diferentes instrumentos de inversion en base a
la rentabilidad, el riesgo asociado, la fiscalidad de los rendimientos y los gastos o comisiones

generados.

Cuentas Corrientes
Remuneradas
Depésitos a Plazo
Fijo

Letras del Tesoro y
Bonos y Obligaciones
del Estado

Compra Bienes
Inmuebles

Acciones

Oro

Fondos de Inversion

ETF

BTC (Bitcoin)

~vinculada al
EURIBOR

~vinculada al
EURIBOR

~vinculada al
EURIBOR

Variable
(3° Trimestre 2024
~7,2%)

Variable

Variable

Variable
(historicamente ~
10% anual)
Variable
(histéricamente ~
10% anual)
Alta (alta
especulacion)

Bajo
Bajo

Medio Bajo - Depende
solidez Gobierno Emisor

Medio - Fluctuacion del
precio de la vivienda

Alta - Volatilidad del
mercado, especulacion
Riesgo medio (refugio
valor en crisis)
Alta - Volatilidad del
mercado

Alta - Volatilidad del
mercado

Muy alta - Volatilidad del

mercado, especulacion

IRPF
IRPF

IRPF (rendimientos
financieros)

IVA + AJD (obra
nueva) o ITP (~10-
10,2%)

IRPF (ganancias
patrimoniales)
IRPF (ganancias
patrimoniales)

IRPF (diferido por
traspasos)
IRPF (ganancias
patrimoniales)

IRPF (ganancias
patrimoniales)

/A\DE

Facultad de Administracién
y Direccién de Empresas /JUPV

0%

0%
0% o baja
~31-33%

[>0, ~5%]

Generalmente baja
[~0, ~5%]
[~0, ~5%]

<1%

Tabla 3. Resumen Comparativo de las Diferentes Alternativas de Inversion.

Fuente: Elaboracion propia
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5. Caso de Estudio de una Cartera

Para ejemplificar los valores de la Tabla 3, se realizara un andlisis de una cartera
diversificada, asumiendo una inversion inicial de 200.000€. Se consideraran diferentes instrumentos
de inversion, su rentabilidad, riesgo, fiscalidad de los rendimientos y los gastos o comisiones
generados.

En primer lugar, se realizara un analisis del afio 2024, un periodo marcado por un crecimiento
generalizado en las distintas alternativas de inversion, impulsado principalmente por la recuperacion
economica global. La moderacion de la inflacion ha jugado un papel clave, facilitando el acceso a la
deuda a menores costes y generando un entorno favorable para los inversores. Los bancos centrales,
conscientes de la importancia de estimular la actividad econémica, han implementado politicas
monetarias expansivas con el objetivo de acelerar el crecimiento y garantizar la estabilidad de los
mercados. Este contexto ha beneficiado especialmente a sectores como la renta variable, los bienes
inmuebles y los criptoactivos, que han experimentado un repunte significativo debido a la
combinacion de liquidez abundante y optimismo inversor.

A continuacién, usando la misma cartera, se analizara lo que hubiera pasado en 2022, un
periodo caracterizado por una alta volatilidad en los mercados financieros debido a la incertidumbre
econodmica y geopolitica. Este afio estuvo marcado por la invasion de Rusia a Ucrania, que provoco
un aumento significativo en los precios de la energia y las materias primas, agravando las presiones
inflacionarias a nivel global. Como respuesta, los bancos centrales, liderados por la Reserva Federal
y el Banco Central Europeo, adoptaron politicas monetarias restrictivas, aumentando los tipos de
interés para contener la inflacion, lo que afect6 negativamente tanto a los mercados de renta variable
como de renta fija.

Para ambos escenarios se asumira que las inversiones se llevaron a cabo 1 de enero del afio
tratado, de esta forma se analizara el comportamiento durante el afio.

La cartera se compondra de los siguientes elementos:

Fondos de Inversion. Peso en cartera = 35%
Bienes Inmuebles: Peso en cartera = 25%
Depositos a plazo fijo. Peso en cartera = 20%
Criptoactivos: Peso en cartera = 10%
Liquidez: Peso en cartera = 10%

Nk =

5.1. Rentabilidad de la cartera para el ano 2024
1. Fondo de inversion. Peso en cartera = 35%

La inversién en renta variable constituye el mayor porcentaje de la cartera, ya que
historicamente ha demostrado ser uno de los mecanismos de inversion mas rentables y confiables a
lo largo de los afios. Como renta variable se eligen los fondos de inversion porque simbolizan una
representacion del comportamiento de las acciones sin asumir el riesgo individual de ninguna de ellas.
En concreto se elige el fondo de renta variable vinculado al S&P 500 que se ha analizado en el
apartado correspondiente.

El indice S&P 500 obtuvo una rentabilidad del 23% en el afio 2024 (Fox, 2025). La
replicacion de un fondo indexado conlleva, en general, unas comisiones muy bajas, en este caso se
van a asumir del 0,1%. La rentabilidad bruta de la inversion hubiera sido un 22,9%. Considerando

54



ST

i
=
%

UNIVERSITAT /\DE

E)%)L\I;\ELCEEI(SQ Facultad de Administracion
g ‘ y Direccién de Empresas /JUPV

que la partida de fondo de inversion representa un 35% de la cartera, es decir, 70.000€, se han
obtenido unos beneficios brutos de 16.030€.

2. Bien Inmueble. Peso en cartera = 25%

Se asume que el inversor es propietario de un inmueble con un valor del 25% de la cartera a
principios de afio. En este caso 25% representan 50.000€ de la cartera. El inmueble se va a suponer
que costd 200.000€, pero que se han pagado ya 50.000€.

A finales de 2023 se tenia arrendado a un precio de 1.250€. Como consecuencia de la
inflacion se decide aumentar el alquiler en un 3% (limitacién méaxima por ley), lo que resulta en un
total de 1.287,5€ de alquiler al mes. Se tiene un interés fijo del 1,5% a 20 afios. Ademas, los costes
de comprar la vivienda ascendieron al 12% = 24.000€, a lo se le suma una aportacion inicial del 10%
exigida por el banco lo que equivale a 20.000€.

- Ingresos anuales por alquiler:
o Ingresos anuales = 1.287,5€ * 12 =15.450 €
- Gastos anuales por hipoteca:
o Se va a calcular el pago mensual que se realizé desde el mes en el que se adquirio la
hipoteca por un importe 180.000€.
o Para el pago mensual de la hipoteca se va a usar la siguiente férmula:
Pr

“Ta— (Ivorra, Fecha sin Especificar)

Ecuacion 5. Formula Cuota Mensual Hipoteca

De manera mas general, la férmula se reescribe de la siguiente forma:

_ r-(1+r)"
M=Px (1+r)n—1
. 0. 0/,)168
M=Px ZAD" _ 180,000 x 212X AH0IZSN)TT _ oo soe

1+r)n-1 (1+0,125%)186—1
e M: pago mensual. M = 868,58€
e P: cantidad hipoteca. P=180.000€
e r:tasa de interés mensual. P=1.5%/12=0,125%
e n:numero de pagos. n = 20 afios x 12 pagos /afio = 240 pagos
- Coste de compra: Los costes de compra de 24.000€ asi como la aportacion inicial se
repercutiran en el retorno de la inversion inicial

- Rentabilidad bruta
o Rentabilidad bruta = Ingresos anuales — Gastos anuales = 15.450 — 12 x 869,58€ =
5.015,04€

- Rentabilidad bruta sobre la inversion
Rentabilidad neta 5.014,04
x 100 =

Inversién inicial 24.000+20.000

o Rentabilidad bruta sobre la inversion =
11,39%

3. Depositos a plazo fijo. Peso en cartera = 20%

Los depdsitos a plazo fijo ofrecieron las mayores rentabilidades desde hacia 10 afios. Se
consiguid contratar un depdsito a plazo fijo durante un afio a un 3% TAE.
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El inversor decidi6 aporta un 20% de la cartera como forma de inversion segura para el
afio 2024 puesto que se espera un afio bastante volatil.

La rentabilidad obtenida ha sido del 3% a final de afio lo que representan 1.200€ con
respecto de los 40.000€ de la cartera.

4. Criptoactivos: Peso en cartera = 10%

El mercado de criptoactivos presenta grandes oportunidades en diferentes proyectos
representados por tokens que en muchos casos permiten a los inversores participan en el
desarrollo de estas iniciativas.

Se decididé depositar 20.000€ en Bitcoin a principios de 2024 a un precio de
44.183,4€/Bitcoin. Tras finalizar el afo, el bitcoin tiene un precio de 93.557,2€/Bitcoin lo que
equivale a una rentabilidad de 211,75%. Con relacion a los 20.000€ depositados, el inversor
ostenta ahora una cifra de 42.350€, teniendo un beneficio de 22.350€.

5. Liquidez: Peso en cartera = 10%

Como buen inversor, se decidi6é dejar un parte de la cartera sin invertir a la espera de
nuevas oportunidades. Estos 20.000€ se pusieron en una cuenta de banco remunerado al 2% sin
ningun tipo de comision ni condiciones de mantenimiento. Est4 cuenta remunerada ha generado
un retorno de 400€.

5.2. Rentabilidad de la cartera para el afio 2022

Se ha decidi6 escoger el afio 2022 para analizar la cartera y, posteriormente
1. Fondo de inversion. Peso en cartera = 35%

El indice S&P 500 obtuvo una rentabilidad negativa del 18,17% (yahoo!finanzas, 2025). La
replicacion de un fondo indexado conlleva, en general, unas comisiones muy bajas, en este caso se
van a asumir del 0,1%. La rentabilidad bruta de la inversion hubiera sido un 18,18%. Considerando
que la partida de fondo de inversion representa un 35% de la cartera, es decir, 70.000€, se han
obtenido unas pérdidas de 12.726€.

2. Bien Inmueble. Peso en cartera = 25%

Se asumira que la representacion en la cartera sigue siendo del 25%, es decir, 50.000€, aunque
lo logico habria sido haber pagado menos hipoteca en 2022, es decir, tener un monto inferior a
50.000€. Sin embargo, dado que esta cifra no afecta el calculo de las rentabilidades, ya que solo se
necesita el capital aportado por el inversor, se ha decidido mantener los 50.000€.

Se sabe que el ingreso por renta para el afio 2022 es el del ano 2023, es decir, 1.250€/mes.

- Ingresos anuales por alquiler:
o Ingresos anuales = 1.250 € * 12 =15.000 €
- Gastos anuales por hipoteca:
o Parael pago mensual de la hipoteca se va a suponer que la cuota es la misma, es decir
868,58€ mensuales.

- Rentabilidad bruta
o Rentabilidad bruta = Ingresos anuales — Gastos anuales = 15.000 — 12 x 868,58€ =
4.577,04€
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- Rentabilidad bruta sobre la inversion

J . ., Rentabilidad neta 4.577,04
o Rentabilidad bruta sobre la inversion = ——— — x 100 = ———— =
Inversioén inicial 24.000+20.000
10,4%

3. Depositos a plazo fijo. Peso en cartera = 20%

El depdsito escogido ofrecio una rentabilidad del 0,5% a final de afio lo que representan
200€ con respecto de los 40.000€ de la cartera.

4. Criptoactivos: Peso en cartera = 10%

Se decididé depositar 20.000€ en Bitcoin a principios de 2022 a un precio de
44.183,4€/Bitcoin. Tras finalizar el afio, el bitcoin tiene un precio de 16.537,4€ lo que equivale a
un rendimiento negativo de 37,43%. Con relacion a los 20.000€ depositados, el inversor ostenta
ahora una cifra de 12.514€, lo que supone unas pérdidas de 7.486€.

5. Liquidez: Peso en cartera = 10%

Para el afio 2022 las entidades financieras no ofrecian cuentas remuneradas.

5.3. Comparativa cartera para el afio 2024 vs 2022
En la Tabla 4 se puede observar que la cartera en 2024 tuvo un rendimiento notablemente
superior a la cartera en 2022 estando formadas ambas carteras por los mismos activos.

La rentabilidad neta para el afio 2024 es del 22,61%, frente a las pérdidas del 7,41% en 2022.
Se observa que el Gnico activo con un comportamiento similar en ambos afios fue la inversion en
bienes inmuebles. La diferencia en el valor para 2024 se explica por el aumento del 3% en la renta,
con el fin de mitigar los efectos de la inflacion. Ademas, para 2022 se ha asumido que la
representacion de 50.000€ en la cartera, equivalente al 25%, se mantenga igual en 2024. Esta es una
suposicion favorable para 2022, ya que, si se hubiera reducido el monto invertido en bienes inmuebles
en esa cartera, los resultados habrian sido peores.

Los beneficios obtenidos en el aio 2024 se reducen en un 31,15% debido al impacto del IRPF
sobre los ingresos. Ademas, se observa una depreciacion del capital resultante en ambos afios como
consecuencia de los efectos de la inflacion. En 2024, la rentabilidad neta disminuye del 22,61% al
19,27% tras considerar la inflacion, mientras que en 2022 las pérdidas iniciales del 7,41% se amplian
aun mas, alcanzando un 13,06%.

Alternativa de Capital Inicial 2024 2022
Inversién

Fondo de Inversion 35%| 70.000,00 € 86.030,00 € 16.030,00 € 22,90%| 57.274.00€]| - 12.726,00 € -18,18%)
Bien Inmueble 25%| 50.000,00 € 55.695.00 € 5.695.00 € 11,39%| 55.200,00 € 5.200,00 € 10,40%|
Depositos a plazo fijo| 20%| 40.000,00 € 41.200,00 € 1.200,00 € 3,00%| 40.200,00€ 200,00 € 0,50%)
Criptoactivos 10%| 20.000,00 € 62.350,00 € 42.350,00 € 211,75%| 12.514.00 €| - 7.486,00 € -37.,43%)
Liquidez 10%| 20.000,00 € 20.400,00 € 400,00 € 2.00%| 20.000,00 € - € 0,00%
Total 100%| 200.000,00 € 265.675,00 € 65.675,00 € 32,84%| 185.188.00 € - 14.812,00 € -7.41%)
IRPF 20.45546 € 31,15% - € -7.41%)
Beneficio Neto 45.219,54 € 22,61% - 14.812,00 € -7.41%
Resultado Cartera 245.219.54 € 185.188,00 €

Efecto de la Inflacién 238.549.57€ 2,72%| 173.873.01 € 6,11%
Rentabilidad Real 19.27%| 173.873.01 € -13,06%

Tabla 4. Comparacion Cartera de Inversion 2024 vs 2022

Fuente: Elaboracion propia
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6. Conclusiones y Lineas Futuras

En primer lugar, se ha realizado un breve analisis de la situacion econdémica global, asi como
aquellos puntos que parecen marca nuevas tendencias en la economia y podrian dar lugar a nuevas
oportunidades.

Politicas monetarias y fiscales provenientes de bancos y gobiernos con el fin del impulsar o
balancear la economia tienen como efecto negativo el deterioro del poder adquisitivo de los
ciudadanos. Varias son las corrientes econdmicas que intentan ofrecer soluciones a esta perdida de
valor, también conocida como inflacidén, pero ninguna vertiente ha conseguido hacer frente a este
desafio econdmico, bien por falta una base tedrica fundamentada o porque la practica no sigue la
teoria.

Dado la necesidad de obtener rentabilidad sobre el capital disponible para no perder poder
adquisitivo, en este trabajo se han analizado diversas alternativas de inversion con el fin de alcanzar
dicho objetivo. Para cada alternativa, se ha examinado en detalle las rentabilidades ofrecidas, los
riesgos asociados y las implicaciones fiscales correspondientes.

Primeramente, se exploran alternativas con un bajo nivel de riesgo como cuentas corrientes
remuneras, depositos a plazo fijo y deuda gubernamental que aseguran las rentabilidades ofrecidas,
pero que no son suficientes para superar la inflacion, aunque si contribuyen a mitigar parcialmente
sus efectos. Este tipo de activos destaca por su sencillez en la gestion y su accesibilidad para todo tipo
de inversores.

La inversidn en bienes inmuebles, por su parte, genera una rentabilidad mas estable siempre
que se mantengan ciertas condiciones, como un tipo de interés fijo, para evitar la volatilidad del
mercado, y la existencia de un inquilino que genere ingresos constantes. No obstante, la inversion en
inmueble conlleva otros riesgos, como son la ocupacion ilegal, la especulacion inmobiliaria y cambios
legislativos desfavorables para los propietarios, entre otros. Sin embargo, la mayoria de los riegos de
los bienes inmuebles pueden minimizarse realizando un estudio exhaustivo previo a la compra.
Aunque los bienes inmuebles han sido tradicionalmente la inversion preferida de generaciones
mayores, sus elevadas barreras de entrada los hacen menos accesibles para las generaciones jovenes
0 con recursos mas limitados.

Asimismo, se ha analizado la inversion en mercados bursatiles, incluyendo acciones, fondos,
ETFs y oro. Siendo estas alternativas mas accesibles por el inversor promedio, el riesgo crece
especialmente sin una falta de conocimientos especializados. Si bien la bolsa de valores ofrece
mayores rentabilidades también implica mayor riesgo debido a su alta volatilidad y la especulacion.

Alternativas como los fondos de inversion en renta variable tratan de paliar esta volatilidad
mediante la diversificacion en cartera, invirtiendo en multiples compaiiias simultaneamente. Sin
embargo, se ha comprobado que durante periodos bajistas los fondos tienden a seguir las mismas
tendencias negativas que las acciones individuales.

Finalmente, se ha abordado la inversidbn en nuevas tecnologias descentralizadas que
amenazan con cambiar el sistema monetaria tal y como se conoce hasta ahora. Estas tecnologias
representan una oportunidad unica, aunque conllevan riesgos significativos debido a su alta
volatilidad y falta de regulacion.
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Para concluir, se presenta un analisis comparativo de una cartera de inversion para los afios
2022 y 2024. Estos periodos se seleccionan por su caracter representativo: 2022 refleja un mercado
en tendencia bajista, mientras que 2024 muestra una recuperacion economica. Los resultados
evidencian que, bajo la misma cartera de inversion, el comportamiento del mercado varia en funcion
de las condiciones econdmicas, los acontecimientos a nivel mundial, asi como las politicas monetarias
y fiscales implementadas por los bancos centrales y gobiernos. Estas decisiones influyen directamente
en las dindmicas del mercado, afectando las tasas de interés, la inflacion, y otros factores clave que
impactan la rentabilidad de las inversiones. Ademas, los impuestos y la inflacion reducen
considerablemente las ganancias. En particular, durante periodos de tendencias bajistas, el impacto
de la inflacion puede amplificar aun mas las pérdidas, afectando significativamente el rendimiento
neto del capital invertido.

En este trabajo se han recogido numerosos argumentos para poner a trabajar el dinero
ahorrado y se han ofrecido diferentes alternativas. Se dispone de una cantidad ingente de informacion
en Internet para ampliar los conocimientos, asi como contrastar informacion y buscar recursos
adecuados. Elegir el camino de la ignorancia en la actualidad es una decision propia y no una opcion
razonable.
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Anexo ODS
ANEXO I. RELACION DEL TRABAJO CON LOS OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE DE LA
AGENDA 2030

Anexo al Trabajo de Fin de Grado y Trabajo de Fin de Master: Relacion del trabajo con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible de la agenda 2030.

Grado de relacion del trabajo con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

. Objetivos de Desarrollo Sostenibles . Alto Media . Bajo . Pr::zde.
ODS51. Finde la pobreza. X
ODS2. Hambre cero. X
0OD53. Salud y bienestar. X
ODS 4. Educacion de calidad. X
OD55. lgualdad de género. X
ODS 6. Agua limpia y saneamiento. X
OD57. Energia asequible y no contaminante. X
ODS5 8. Trabajo decente y crecimiento econdmico. X
0OD59. Industria, innovacion e infraestructuras. X
OD5 10. Reduccion de las desigualdades. X
ODS11. Ciudades y comunidades sostenibles. X
OD5 12. Produccion y consumo responsables. X
ODS 13. Accion por el clima. X
0OD5 14. Vida submarina. X
0ODS 15. Vida de ecosistemas terrestres. X
ODS 16. Paz, justicia e instituciones solidas. X
ODS 17. Alianzas para lograr objetivos. X

Tras un analisis del trabajo, se observa la importancia de tener una educacion financiera que
permita emplear los recursos de los que si dispones de la manera mas eficiente posible. A
continuacion, se enumeran aquellos Objetivos de Desarrollo Sostenible que estan vinculados con el
presente trabaja académico:
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Bl ODS 3: Salud y bienestar. Una buena planificaciéon de los recursos financieros

disponibles permitira tener los medios econdmicos suficientes como para acceder al
/e

sistema sanitario publico y privada teniendo la posibilidad de gozar de una vida plena
y con todas las capacidades.

IR ODS 4: Educacién de calidad. Siendo la educacion un elemento basico para mejorar

- la vida de las personas, este documento pretende facilitar la obtencion de recursos

m l economicos a los individuos con el fin de contar con los medios financieros necesarios
para acceder a la educacion en caso de necesidad.

sl ODS 8: Trabajo decente y crecimiento econdmico. La educacion financiera es uno de

FCONGMICD

los principales aliados de la estabilidad econémica de las personas. Conocer las
diferentes alternativas de inversion, asi como sus ventajas y riesgos es de vital
importancia para construir salud econdémica y, con ello, mejorar el bienestar.

o

(I ODS 10: Reduccion de las desigualdades. Ofreciendo educacion financiera, como lo
o es este trabajo académico, a todos los sectores de la poblaciéon sin importar su
4d =) procedencia, género, capacidad, clases social u otras circunstancias personales, se

v proporciona la misma oportunidad de mejora a todas las personas.

P ODS 16: Paz, justicia e instituciones so6lidas. Dar a conocer el funcionamiento de
16 Fiteae®  bancos centrales y gobiernos, asi como las diferentes alternativas de inversion

ofrecidas por las entidades bancarias, estimula la curiosidad del ciudadano por la
politica y la economia. Esto contribuye a la formacion de una sociedad mas informada
y comprometida con el desarrollo del pais.

ODS 17: Alianza para lograr los objetivos. No hay mejor estrategia para lograr mejorar

17 tuwas las condiciones econdmicas para parte de los bancos y gobiernos que estableciendo
T alianzas. Establecer alianzas entre los ciudadanos de un pais, y posteriormente entre
@ los paises, genera un sentimiento de pertenencia que fomenta una mayor empatia hacia
las naciones en desarrollo. Este enfoque permite que los individuos y las sociedades

trabajen en conjunto para abordar desafios comunes y promover un progreso

econdmico global mas inclusivo.
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