BALANCE DEL MES

Productos para capear
la subida de tipos

Entre los fondos mas rentables del mes, destacan los que buscan protegerse de
una futura subidas de tipos de interés. Los emergentes, entre los mas penalizados.

La observacion de la lista de
los20 fondos de inversion més
rentables durante el pasado
mes de noviembre refleja lo
candente de la temdtica de
biisqueda de proteccion con-
tra las subidas de Jos tipos de
interés.

Los inversores se han servi-
do de varias esirategias para
expresarla, concentrandose
principalmente en los fondos
que invierten endeudade cor-
ta duracién e incluso en ma-
netarios, como por ejemplo es
el caso del UBS (Lux) Me-
divun Term Bond Fund, que
concentra la mitad de su car-
tera en titulos con vencimien-
toaunoy tres afios, Este fondo
se ha anotado un rendimiento
del 2,95% en el dltimo mes. De
UBS Global AM tambien apa-
rece entre Jos mas rentables el
UBS Money Mkt Fd GBP, un
monetario que ha conseguido
el mismo rendimiento que el
anterior, cercano al 3%. Tam-
bién son buenos exponentes.
de esta tendencia otros fon-
dos, como los monetarios Ju-
lius Baer Multicash-Money
Market Fund Sterling B y
JPMorgan Liquidity Funds-
Sterling Gilt Liquidity Fund
A, con sendas rentabilidades
mensuales del 2,96% y del
2,95%.

_ Lasotras viasque han utili-
zado los inversores para pro-

el iShares $ High Yield Corp,
que ha subido un 4,44%
en noviembre o los mixtos
BlackRock Global Funds-
Global Allacation A2 y Pio-
neer Funds-Multi Asset Re-
al Return A EUR ND, que
han repuntado un 2,51% y un
2,46%, respectivamente, En-
tre el producto autdetono con
mayor predicamento esta el
Gesiwis Global Strategy FI,
de Gesiuris AM, que sube un
2,73%.

La denominacion en libras
que comparten algunos de los
fondos ya citados da pistas de
la segunda referencia que ha

Inversores consultan meniteres informativos en la Bolsa de Madrid.

0,8% durante el tercer trimes-
tre, una décima més de lo pre-
visto. Paralelamente, la tasade
desempleo cayo hasta el 7,6%,
minimo de tres ainos, 1o que ha
alentado la expectativa de que
el Banco de Inglateira suba ti-
pos, al haber vinculado dicha
subida a que el paro caiga por
debajo del 7%.

Ademiés, la inflacién cedid
hastael 2,2%, unminimode13
meses, acercandose al objetivo
del2%. Losinversoreshantra-
ducido este entorno macro en
apuestas por fondos gue on-
dean de una u otra manera la
Union Jack, con mencion es-

raras avis, empezando por el
Merchfondo, el fondo que ha
registrado mejor comporta-
miento en noviembre al subir
un 6,85% gracias a su estrate-
gia de invertir en grandes ca-
pitalizadas con potencial del
crecimiento (growth). 1

Golpealosemergentes
Pocohanduradolos signos de
recuperacion que empezaron
a emitir los paises emergentes
amediados de septiembre, Al
menos, en lo que respecta ala
rentabilidad mensual de los
fondos que invierten endeuda
soberana de paises en vias de
desarrollo, pues en la lista de
los 20 peores los principales
damnificados son los que
compran en este universo de
inversion, con mencion espe-
cial paralos que se centran en
deuda emitida por Brasil. El
mis bajista ha sido el ES Bra-
zilian Bonds, de Espirito San-
to, que haperdidoun 7,14%en
el mes. Lesiguenensegundoy
tercer lugar el HSBC Global
Investment Funds Brazil
Bond, con una cafda del
6,54%, y el UniEuroRenta
Emerging Markets, que ha
retrocedido un 6,31% en el
mismo periodo.

Ha habido una gestora de
fondos cuyos productos han
hecho dablete entre los 20
peores. Se trata de Pictet AM,

tegerse de la subida de tipos  dominadoelmercadodurante  pecial paraiShares, quecoloca  con su fondo que invierte en
ha sido a través de fondos el mes de noviembre: las dis- tresETFenelrankingeliSha-  deudaemergente en divisalo-
multiactivos o en fondos que  tintas interpretaciones de Jos  res UK All Stocks Gilt, el  caly el que invierte en deuda
invierten en high vield. Asi, 1ltimos datos macro publica- iShares FTSE Gilts UK 0-5y local de paises latinoamerica-
entre los 20 vehiculos de in-  dos por Reino Unido. El pais  eliShares £Index-Link Gilts.  nos, que acumulan sendas
version con mejor comporta-  sorprendi6 al consenso de Sin embargo, entre los mds  pérdidas del 5,36% y del 4,5%
miento se pueden encontrar  meicado al crecer su PIB un  rentables también ha habido  (vergréfico).
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Mensuial de fondos noviembre

OPINION

Carlos Magan

Queridos Reyes
Magos...

e esta misma forma empezaba la misiva que este

D humilde servidor hacia a sus majestades en estas

paginas hace ya doce meses. La carta escrita enton-

ces eramas una peticion de auxilio que una lista de deseos

para el nuevo afio. Con un sector que entonces sumaba cin-

co afios consecutivos de caidas patrimoniales, esta peticion

no aportaba muchas esperanzas. Pero sus Majestades y su

magia han hecho que en tan s6lo doce meses estemos ha-
blando de un escenario radicalmente distinto.

Ya anticipibamos que “para no ser pedigiieiios, tres se-
rian las variables sobre las que pediriamos la influencia de
sus Majestades con el objetivo de impulsar de nuevo lain-
dustria de fondos a una senda de erecimiento”. Estas eran:

Continuacién en la mejoria de los mercados: ya avisa-
bamos que #2012 ha sido un ano excepcional en lo que a
mercados se refiere,... deseando un 2013 jgual de bueno”.
La mejorfa de la crisis financiera internacional, y en espe-
cial de la zona euro, ha superado las expectativas, ofrecién-
donosun excelente 2013 tanto en mercados de rentafija co-
mo derentavariable,

Fin de larecapitalizacion bancaria: adelantabamos que
la tendencia de las entidades de desviar patrimonio de fon-
dos adepdsitos “deberiaremitir sensiblemente una vez que
la recapitalizacion haya hecho acto de presencia en el ba-
Jance de las entidades. Con unos tipos de interés oficiales
extremadamente bajos y una restriccion al crédito que tar-
dard en desaparecer, las entidades deberfan volver suumira-
daalageneracion deresultados”. Dicho y hecho. Larecapi-
talizacion trajola estabilidad al balance de las comercializa-
doras, lo que propicié una
bajada drastica en las re-
muneraciones de los de-
positos y una busqueda

La mejoriadela

y delazona euro generalizada de produc-

ha superacdo las t0s que aportaran margen

expectativas en 2014  a sus dafiadas cuentas de
resultados.

: Mejora de la tasa de
Finalizada fa batalla ahorro: ya por aquel en-
del pasivo, las tonces se veia que seria
entidades potencian  “quizdel deseo mds dificil
los fondos en decumplipara sus Ma
blicgueda de margen jestades los Reyes. Pero

Espaiia sigue siendo un
pais ahorrador y muestra
de ello son los 850 mil millones de euros de depdsitos en el
balance delas entidades financieras, y ahi precisamente es-
tala esperanza de nuestra industiia”, Y, efectivamente, asi
hasido. Laeconomiareal tardard en palparlayainiciadare-
cuperacion financiera, pero el trasvase del ahorro de depo-
sitos a fondos se ha producido y de una manera muy rele-
vante,

Tres de tres deseos cumplidos. Sus Majestades han he-
cho su trabajo a la perfeccién, reconociendo también la
buenalabor realizada porlaindustriaenlosiltimos afios de
crisis, ya que como deciamos “después de cinco afios reco-
lectando carbon por Navidades, la industria de fondos esta
haciendo los deberes, simplificado y optimizado su oferta
de fondos, asi como sus procesos de gestion y administra-
cion™,

Con datos a cierre de noviembre, tenemos una industria
creciendo un 21,8% respecto del cierre de 2012, un creci-
miento no visto desde septiembre de 2005, con 11 meses
consecutivos de crecimientoy recuperando nivelesde hace
tres afios. No podemos pedir mas,

Puede que todavia haya algiin que otro deseo por pedir,
peroeste afio desde el sector de fondos dejaremos asus Ma-
jestades descansar para que dediquen sus esfuerzosa otros
mas necesitados, :

Y es que Jo bueno de los deseos no es pedirlos, es poder
disfutarlos. Asi que este aiio tan sélo pediremos seguir dis-
frutando del buen momento que estd viviendo nuestro sec-
tor. jFeliz Navidad!

Director de Negacio, Aharro Corparacién Gestién
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