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1.  INTRODUCCIÓN  

 
Somos una empresa de asesores financieros-fiscales y hace unos días llegó una clienta a nuestra 
oficina con el siguiente planteamiento: 

- Rendimiento del trabajo bruto anual: 60.000 €. 
- Contrato indefinido. 
- Soltera y sin hijos. 
- Presenta un fondo de inversión: 

o Valor actual: 100.000 €. 
o Valor de adquisición: 90.000 €. 

 

Dicha clienta quiere invertir 70.000 € y nos solicita que le hagamos un estudio para saber que 
sería más rentable: 

- Vender el fondo de inversión. 
- No vender el fondo de inversión y pedir un préstamo pignorado. 
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2.  FONDO DE INVERSIÓN, PLUSVALÍA  Y CÁLCULO DE LA  RETENCIÓN  

2.1. CARACTERÍSTICAS DEL FONDO DE INVERSIÓN 
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INFORMACIÓN BASICA:  

- Entidad gestora: Caixabank Asset Management. 
 

- Nombre del fondo: Small & Mid Caps España Cartera FI. 
 

- Categoría del fondo: Renta Variable España. 
 

- Benchmark de la Categoría: BME. 
 

- Objetivo de inversión: La gestión toma como referencia el comportamiento del índice 
IBEX Small Caps y del IBEX Medium Caps variando su ponderación en función de la 
composición de la cartera en cada momento. El fondo invertirá como mínimo el 75% de 
la exposición total en valores de renta variable española, de media/baja capitalización. 
 

- Índice de referencia: Índice IBEX Small Caps e IBEX Medium Caps. 
 

- Nivel de riesgo asociado al fondo: Medio-Bajo. 
 

- Horizonte temporal recomendado: 3 años. 
 

- Valor liquidativo: 102,46. 
 

PERFORMANCE DE LA CARTERA: 

- Rentabilidad anual: 
 

 2019 2020 2021 28/02 

Rentabilidad % 13,91 1,38 7,00 -3,58 

+/- Categoría 3,36 14,58 -4,97 -1,22 

+/- Índice -1,75 14,60 -3,28 -1,19 

% Rango en la categoría (sobre 100) 30 2 91 68 

 
- Rentabilidad trimestral: 

 

 1T 2T 3T 4T 

2021 6,45 0,69 -2,65 2,55 

2020 -27,43 11,71 1,65 23,03 

2019 8,66 0,30 -2,83 7,57 

2018 - - -1,43 -13,9 
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- Rentabilidad acumulada: 
 

 Rentabilidad +/- Categoría +/- Índice 

1 día 0,13   0,07 -0,30 

1 semana 0,64   0,55 0,92 

1 mes 1,51   4,42 2,83 

3 meses -1,28   7,76 2,07 

6 meses -1,71   6,98 2,02 

Año -2,64   6,83 1,03 

1 año 0,36   5,96 -0,26 

3 años anualizados 3,91   3,95 4,34 

 

EVOLUCION DEL FONDO: 

 

 

PRINCIPALES POSICIONES: 

Clase de Activos Neta Corta Larga Cat. Índice 

Renta Variable 95,740 0,00 95,740 98,240 100,00 

Renta Fija 0,00 0,00 0,00 0,88 0,00 

Preferred 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Convertible 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Posiciones líquidas 4,26 8,54 12,81 5,14 0,00 

Otros 0,00 0,00 0,00 1,09 0,00 
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Posiciones 
Cartera 

Peso 
Compra 
inicial 

Valor de 
Mercado 
(31/1/22) 

Cambio 
Acciones 

1 año 
R1año 

PER Sector 

Solaria SA 6,95 30/6/18 5.581.792 
10,38% 

Decrease 
19,17 

29,7
6 

Servicios 
Públicos 

Sacyr SA 6,90 30/4/17 5.543.383 
2,22% 

Increase 
4,87 

16,2
9 

Industria 

Viscofan SA 5,05 31/12/21 4.057.040 
18,99% 
Increase 

-6,58 — 
Consumo 

Cíclico 

Pharma Mar SA 3,75 30/6/21 3.009.737 
15,10% 

Decrease 
-31,36 — Salud 

Rovi SA 3,32 31/1/14 2.668.124 
10,13% 

Decrease 
41,93 — Salud 

Holdings SA 3,27 28/2/15 2.626.857 
9,30% 

Decrease 
6,98 9,39 Industria 

Construcciones y 
Contratas SA 

3,23 28/2/18 2.593.510 
6,04% 

Decrease 
13,36 

10,4
0 

Industria 

Acerinox SA 3,12 30/6/21 2.508.750 0,00 -2,78 4,04 
Materiales 

Básicos 

 

% INVERSION CARTERA POR SECTORES: 

 Sector % 

Cíclico 

 Materiales Básicos 9,45 

 Consumo Cíclico 15,60 

 Servicios Financieros 8,39 

 Inmobiliario 3,39 

Sensible 

 Servicios de Comunicación 5,96 

 Energía 0,00 

 Industriales 28,41 

 Tecnología 3,96 

Defensivo 

 Consumo Defensivo 1,67 

 Salud 12,48 

 Servicios Públicos 10,68 

 

DATOS RELEVANTES DE INTERÉS: 

- Fecha de creación: 09/03/2018. 
- Patrimonio: 75,89 Patrimonio (Mill) 24/03/2022. 
- Gestora: Iciar Puell. 
- Depositarlo: Caixabank. 
- INS: ES0138800000. 

 

INFORMACIÓN RESUMEN DE COMISIONES: 

- Comisiones (máx): 
o Comisión Máx. Suscripción 0,00% 
o Comisión Máx. Reembolso 0,00% 
 



Página 7 de 29 
 

- Comisiones anuales: 
o Gasto de Gestión Max Anual 0,80% 
o Gastos Corrientes  1,01% 
 

INVERSION MÍNIMA: 

- Inicial: 1 participación. 
- Aportaciones: 1 participación. 

 

2.2. PLUSVALÍA 

 

VALOR ACTUAL FONDO DE INVERSIÓN 100.000 € 

VALOR ADQUISICIÓN FONDO DE INVERSIÓN 90.000 € 

PLUSVALÍA 10.000 € 

 

2.3. CÁLCULO DE LA RETENCIÓN 

 

DATOS ECONÓMICOS 

RETRIBUCIONES TOTALES ANUALES 60.000,00 € 

GASTOS DEDUCIBLES 5.101,42 € 

 

RESULTADOS DEL CÁLCULO 

BASE PARA CALCULAR EL TIPO DE RETENCIÓN 54.898,58 € 

TIPO DE RETENCIÓN APLICABLE 24,93% 

IMPORTE ANUAL RETENCIONES E INGRESOS A CUENTA 14.958,00 € 
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3.  PIGNORACIÓN DEL FONDO DE INVERSIÓN Y  COS TE NOTARIAL  

3.1. PIGNORACIÓN 

 
La pignoración consiste en dejar en prenda o inmovilizar un bien como garantía de pago en una 
operación de préstamo; Análogamente, pignorar un fondo de inversión, significa colocar éste o 
cierta fracción de éste como aval en la solicitud del referido préstamo. Además, durante el 
tiempo que dure el préstamo, no se podrá hacer uso del bien pignorado de ninguna manera. 

 
Por tanto, la pignoración se utiliza para asegurar operaciones financieras cuando el solicitante 
no ofrece ciertas garantías que se necesitan para comprobar que el usuario es capaz de devolver 
el dinero prestado.  

 
En caso de incumplimiento de pago, la entidad prestadora tendrá derecho a quedarse con el 
bien pignorado o a ponerlo en subasta pública para así recuperar su prestación. 

 

3.2. COSTE NOTARIAL 
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4.  ESTUDIO DE LOS  PRÉST AMOS Y CUADRO COMPARATIVO 

4.1. PRÉSTAMO BBVA 
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4.2. PRÉSTAMO BANCO SANTANDER 
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4.3. PRÉSTAMO OPENBANK 
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4.4. CUADRO COMPARATIVO 

 

 

 

BBVA  BANCO SANTANDER  OPENBANK 

INTERÉS PRÉSTAMO 4.686,80 €  INTERÉS PRÉSTAMO 2.933,60 €  INTERÉS PRÉSTAMO 5.424,80 € 

COMISIÓN APERTURA 210,00 €  COMISIÓN APERTURA 140,00 €  COMISIÓN APERTURA 175,00 € 

NOTARIO 307,56 €  NOTARIO 307,56 €  NOTARIO 307,56 € 

TOTAL 5.204,36 €  TOTAL 3.381,16 €  TOTAL 5.907,36 € 

 
Tras realizar el cuadro comparativo de los préstamos escogidos, hemos decidido decantarnos por el préstamo de tipo variable 
(0,82%) de Banco Santander, ya que, es el que presenta menor interés y menor comisión de apertura, por tanto, es el más 
conveniente para poder ahorrar costes. 
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5.  DECLARACIONES  DE LA  RENTA  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
VENDIENDO  

EL FONDO 
  

 
COSTE FISCAL 

17.155,25 € 

  

 
TIPO IMPOSITIVO MEDIO 

24,51% 

  

 

TIPO MARGINAL 

60.000 € : 45% 

10.000 € : 21,50% 

 

 
SIN VENDER  

EL FONDO 

  

 
COSTE FISCAL 

15.175,25 € 

  

 
TIPO IMPOSITIVO MEDIO 

25,29% 

  

 
TIPO MARGINAL 

60.000 € : 45% 
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6.  CUADRO RESUMEN Y  CONCLUSIONES  

 
Coste Fiscal: 
 

SIN VENDER EL FONDO VENDIENDO EL FONDO 

COSTE FISCAL 15.175,25 € COSTE FISCAL 17.155,25 € 

 
Coste Préstamo: 
 

SIN VENDER EL FONDO 

COSTE PRÉSTAMO BANCO SANTANDER 3.381,16 € 

INTERÉS PRÉSTAMO 2.933,60 € 

COMISIÓN APERTURA 140,00 € 

NOTARIO 307,56 € 

 
Rentabilidad del fondo de inversión: 
 

SIN VENDER EL FONDO 

RENTABILIDAD FONDO INVERSIÓN 6.750 € 

 

Tras realizar este proyecto, extraemos las siguientes conclusiones: 

 
En primer lugar, podemos observar que el coste fiscal vendiendo el fondo, es superior al coste 
fiscal sin vender el fondo, por tanto, si no vendemos el fondo nos ahorraremos 1.980 €. 

 
En segundo lugar, podemos observar que en un año la rentabilidad que obtenemos con el fondo 
de inversión (6.750 €) compensa los costes totales generados por el préstamo (3.381,16 €), por 
tanto, recuperaremos el gasto y no nos descapitalizaremos, aunque tendremos que tener en 
cuenta el inconveniente de que, al tratarse de un fondo de inversión, nadie nos garantiza que 
las rentabilidades pasadas sean las rentabilidades futuras. Esta sería una incerteza y un riesgo 
que deberíamos asumir. También añadir que, cuanto más arriesgado sea el fondo de inversión 
elegido, mayor será la ganancia si hay beneficio, pero al mismo tiempo mayor será la pérdida si 
no lo hay. 

 
Por último, si reinvertimos el préstamo en una actividad empresarial o en la compra de un 
inmueble, tendremos la ventaja de que nos podremos deducir el coste del préstamo, que en 
este caso serían los intereses, la comisión de apertura y el coste notarial de establecer la 
pignoración. 

 
Por todo lo mencionado anteriormente, podemos decir que desde el punto de vista económico 
optaríamos por no vender el fondo, ya que así obtendríamos mayores ventajas económicas que 
si lo vendiéramos. Nosotros, como asesores, a nivel económico aconsejamos esta decisión, pero 
obviamente nuestro cliente tiene que estar dispuesto y preparado a nivel de formación 
financiera para asumir los riesgos y el trabajo que esto genera. 
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7.  WEBGRAFÍA  

 
NOTARÍA: 

https://notariasbarcelona.es/ 

 

EURIBOR – BOE: 

https://www.euriborboe.com/ 

 

FONDO DE INVERSIÓN: 

https://www.morningstar.es/es/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F00001080X 

 

AGENCIA TRIBUTARIA: 

https://sede.agenciatributaria.gob.es/Sede/inicio.html 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

https://notariasbarcelona.es/
https://www.euriborboe.com/
https://www.morningstar.es/es/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F00001080X
https://sede.agenciatributaria.gob.es/Sede/inicio.html
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8.  ANEXOS  

8.1. DECLARACIÓN DE LA RENTA 

8.1.1. SIN VENDER EL FONDO DE INVERSIÓN 
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8.1.2. VENDIENDO EL FONDO DE INVERSIÓN 
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8.1.3. CÁLCULO TIPO IMPOSITIVO MEDIO 

 
SIN VENDER EL FONDO DE INVERSIÓN: 
 
 
15.175,25

60.000
 x 100 = 25.29% 

 

VENDIENDO EL FONDO DE INVERSIÓN: 
 
 

17.155,25

60.000+10.000
 x 100 = 24.51% 

 

8.1.4. CÁLCULO TIPO MARGINAL 

 
SIN VENDER EL FONDO DE INVERSIÓN: 

 
60.000€---- 1+ = 45% (Autonómico 21,50% y Estatal 22,50%). 

 
VENDIENDO EL FONDO DE INVERSIÓN: 

 
60.000€---- 1+ = 45% (Autonómico 21,50% y Estatal 22,50%). 

10.000€---- 1+ = 21,50% (Autonómico 12% y Estatal 9,50%). 
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8.2. RETENCIONES 

8.2.1. IRPF 
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