
BALANCE DEL MES 

Productos para capear 
la subida detipos . 
Entre los fondos mas rentables del mes,destacan los que buscan protegerse de 
una futura subidas de tipos de interes. Los emergentes, entre los mas penalizados. 

La obseIVacion de la !ista de 
los 20 fondos de inversiOllll1as 
rentables durante el pasado 
rues de noviembre refleja 10 
candente de la tematica de 
bilsqueda de proteccion COll­

tra las suhidas de los tipos de 
inter&. 

raras avis, empezando por el 
Merchfondo, 1.'1 Condo que ha 
regisn·ado mejor eompOlta­
miento en noviembre aI subir 
un 6,85% gl1u:ias a su esn·ate­
gia de invertir en gJ:andes ca­
pitalizadas can potencial del 
crecimiento (growth). 

Los inversores se hansel'vi­
do de Valias estrategias para 
expresarla, concentnindose 
plincipalmente en los (andos 
que invicLtcn en dcuda de car­
ta duracion e induso en rna.­
netaJios, como por ejemplo es 
el caso del UBS (Lux) Me­
dium Tenll Bond Fund, que 
con centra Ill. mitad de Sl.1 car­
tera en titulos oon vencimien­
to a uno ytH!S aiios, Este fOlldo 
se haanotado un rendimiento 
deI2,95%enelUltimomes.De 
UBS Global AM tambien apa­
reee entre los mas rentables el 
UBSMoneyMktFdGBP,un 
monetaJio que ha conseguido 
el n)!sma rendimiento que el 
antelior, cercana al3%. Tam­
bien son buenos exponentes . 
de esta tendencia 01:1·05 fon­
dos, CQmo los monetarios Ju­
lius Baer Mu1ticash-Money 
Market Fund Sterling B y 
JPMorgan Liquidity FUnds­
Sterling Gilt Liquidity FUnd 
A, can sendas rentabilidades 
mensuales del 2,96% y del 
2,95%. 

Inversores consullan monl tores Informativos en la Bols<I de Madrid. 

Golpea los emergentes 
Poco han durado los signos de 
reeuperacion que empezaron 
a emiti.r los paises emergentes 
a mediados de septiembre. AI 
menos, en 10 que respecta a la 
rentabilidad mensual de los 
Condos que invierten en deuda 
soberana de proses en vias de 
desru1·0UO, pues en la lista de 
los 20 peores los plincipales 
damnificados son los que 
COmpraII en este tuuverso de 
inversion, con mencion espe­
cial pru·a los que se centnm en 
deuda emitida por Brasil. EI 
mas bajistahasidoel ESBra­
zilian Bonds, de EspilitoSan­
to, que ha perdido un 7,14% en 
e1 meso Le siguen en segundoy 
tercel· lugal" 1.'1 HSBC Global 
l nvestment Funds Brazil 
Bond, con una calda del 
6,54%, y el UniEuroRenta 
Emergi.ng Markets, que ha 
retrocedido un 6,31% en eI 
mismoperiodo. 

Lasotrasvias que han utili­
. zado los inversores para pro­

tegerse de la subida de tipos 
ha sido a traves de Condos 
multiactivos 0 en fondos que 
invierten en high yield. Asi, 
entre los 20 vehiculos de in­
version con mejor compocta­
miento se pueden encontrar 

LOS MEJORES 

el iShares $ High Yield Corp, 
que ha subido un 4,44% 
en noviembre 0 los mixtos 
BlackRock Global Funds­
Global Allocation A2 y Pio­
nei!r Funds-Mu1tiAsset Re­
al Rerurn A EUR ND, que 
han repuntado lUl2,Sl% y lUI 
2,46%, respectivamente. En­
tre el producro auroctono con 
mayor predicamento esm el 
Gesiw·is Global S1:I·ategy FI, 
de Gesiwis AM, que sube un 
2,73%. 

La denommacion en libras 
que compaIten algunos de los 
fondos ya citados da pistas de 
la seguncla referencia que ha 
clominadoel mercado durante 
1.'1 mes de noviembre: las dis­
tintas interpretaciones de los 
U1timos datos macro publica­
dos por Reino Unido. EI pais 
sorprendi6 al consenso de 
mercado al crecer su pm WI 

En JlIllcenllje 

roo. Rent.M . tmos R.nt.. n.I./io R .. l.h~o R, nl.3 . i\os 
Merchfondo 6.85 36.95 50.33 89.54 

Plemium Plin Rentib.Y 5.47 

Uberbink Obje~vo I 4.6~ 

iSh!res $ HlghYield Corp 4M 
ronsvlla·Real 3.8 2(1.03 23.8 26.11 

BIffMelion EuG-l B IndxA 3.78 4,85 5.~ 16.55 

JPM Gb CiP Pre A·Ace 3.47 5.77 4.41 -3.05 

Mirch l.Tollen.tllX·A£ 3.39 
. IShares UIWI Stocks Gilt 3.01 ·4.77 ·6.1 16.85 

JB MM Stel l·Gop 2.96 ·1.19 ·2.89 2,33 

UBS Money Mid FdGBP 2.95 ·1.86 ·2,97 1.38 

JPMSlelUquidilyA 2.95 ·1,92 ·3.03 191 
UBS Me~ Term Bd GOP P·acc 2.95 ·UJ! ·3.11 6.84 

lSbares FTSEGil1s UKO·5 2.93 ·1.19 ·3.33 6.47 
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0,8% durante el tercer nimes-
1:I·c, unadecimamisde 10 pre­
visto. ParalelaInente, la tasa de 
desempleo cayO hasta eI7,6%, 
minimo den·esai'IOs,loque ha 
alentado la expectativa de que 
el Banco de Inglatenasuba ti­
pos, aI haber vinculado diffia 
subida a que el paro cruga por 
debajodel7%. 

Ademas, la inflacion cedio 
hastaeI2,2%, unminimode 13 
meses, acercfmdose al objetivo 
del2%.Los inl'ersores han 1:I·a­
ducido este entol1lO macro en 
apuestas por Condos que an­
dean de una u 01:1"3. manera la 
Union Jack, con mencion es­
pecial para iShares, que coloca 
n·esETFenel ranking.el iSha­
res UK All St ocks Gilt, 1.'1 
iShares FfSE Gilts UK 0-5 Y 
eliShares£Index-UnkGilts. 

Si.n embargo, cnb:e los mas 
rentables tambien ha habido 

••• YPEORES 

Ha habido una ge.stora de 
fondos cuyos productos haIl 
hecho doblete entre los 20 
peores. Se 1:I-ata de Pictet AM, 
con su fondo que invielte en 
deuda emergente en divisa lo­
cal y el que invielte en deuda 
local de paises latinoamerica­
nos, que acumulan sendas 
perdidasdel S,36%ydel 4,5% 
(vergt"ifico). 

Foooo R,nt.tn,tmts R.nhn.t .1Io R. nl .hlto R,n1.3.r.Gs 

ESBlilzminBonds -7.14 ·20.81. ·19.31 

HGIFBrazilBdEC ·6.54 -J1.21 -16.38 ·7.51 

UnlEuroRenla Emelg.Malk. ·6.31 ·12.()4 ·1Il.87 -3,21 

Deka·Conl'ergenceR!o. CF ·5.51 ·8.48 -7.92 ~l 

PicleHmtclCcyDbl·HR fUR ·S.36 ·11.57 ·1O.Z6 ·oz 
Sanl. 8raL fix. Inc C·A ·4.85 . ·14.01 -14.19 -14.68 

Bd.Glob!1 Em!rgingSU ·4.85 ·12,Z2 ·11,94 ·3,9 

AXA WF fm.MklslclCur SrlIE ·m ·14.68 -14.33 

BtlYMelion EMO leCulrH ·4.13 ·10,57 ·S,21 ·0.12 

Emerg tOt Cur DbtA At EH ·4.51 ·10.04 -7.69 1.1' 
Piclel·LAmlC.Dbl·R USD ·4.5 ·13.69 ·13.&6 ·W 
BGFlcEmMkSbB HdgEUR E ·4.48 -7.31 ~" 
Emerg. Mkts DbilB P ·4.46 -13.49 ·12.98 OJ)6 

UOS fm.Et.f.lat.M1.Bds ·4.45 ·15.411 ·14.53 6.84 

GSG&fm.Mkt.Debl loc.Pf A ·4.43 ·13.12 ·12.78 0.22 

./ 
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Mensual de fondos noviembre 

OPINION 

Carlos Magan 

Queridos Reyes 
Magos ... 

De esta misma Conna empezaba la misiVa que este 
humilde servidor hacia a sus majestades en estas 
paginas hace ya doce meses. La carta esclita enton­

ces era mas una peticion de auxilio que una lista de deseos 
para 1.'1 nuevo mio. Con un sector que entonces sumaba cin­
co mios consecutivos de caidas patrimoniales, esta peticion 
no apOltaba muchas esperanzas. Pero sus Majestades)' su 
magia han hecho que en tan solo doce meses estemos ha­
blando de un escenario radicalmente disti.llto. 

Ya rulticipab·amos que "para no Sfr pedigi.ieil05, tres 51.'­
rian las variables sabre las que pediriamos la influencia de 
sus Majestades con el objetivo de impulsaI· de nuevo la in­
dustria de fondos a una senda de crecimiento". Estas eran: 

Continuacion en la mejolia de los mercados: ya avisa­
banlos que "20U ha side un ailo excepcional en 10 que a 
mercados se refiere,. .. deseando un 2013 igual de bueno·'. 
La mejoda de la clisis finaIlciera intemacional,), en espe­
cial de la zona emo, ha supemdo las expectativas, on·ecien­
donas lUl excelente 2013 tanto en mercados de renta fija co­
mo de renta vaIiable. 

Fin de la recapitalizacion brulCaria: adelancibamos que 
la tendenciade las entidades de des\~ru· panimonio de fon­
dos a dep6sitos "deberia remitir sensiblemente Wla I'ez que 
la recapitalization haya hecho acto de presencia en eI ba­
lance de las entidades. Can unos tipos de interes oficiales 
ext::remadamente bajos )'wlaresniccion al crMito que tar­
dara en desapru·ecer, lasentidades debelian volversu nura­
da a la generacion de resultados". Dicho y hecho. La recapi­
talizacion 1:I·ajo la estabilidad aI balance de las comercializa-

La meJoria de la 
.crisis internacional 
y de la zona euro 
ha superadD las 
expectativas en 2014 

Finalizada la batalla 
delpasivo, las 
entidades potencian 
los fondos en 
busqueda de margen 

doras, 10 que propicio Wla 
bajada drastica en las re­
muneraciones de los de­
positos }' una btisqueda 
generalizada de produc­
tos que aportaran margen 
a sus dafiadas cuent:as de 
resultados. 

Mejol"a de Ja tasa de 
ahorro: ya por aquel en­
tonces se veia que seria 
"quiz:i el deseo mas difieil 
de cumplir paI·a sus Ma­
jestades los Reyes. Pero 
Espafia sigue siendo un 
pais ahonadol" y muestra 

de eUoson los 850 mil millones de euroo de depositos en el 
balance de las entidades financieras, y alIi precisamente es­
ta la esperanza de nuestra iudusnia". Y, efectivamente, as.i 
hasido. La economiareal tardara en palpar la ya iniciada re­
cuperacion financiera, pero el trasvase del ahOiTO de depo­
sitos a fondos se ha producido y de Wla manera nmy rele­
vantI.'. 

Tres de n-es deseos cumplidos. Sus Majestacles han he­
cho su trabajo a la perfeccion, reconociendo tambien la 
buena labor realizada pol·laindustria en los tiltimos moo de 
crisis, ya que como dedamos "despues de cinco mos reeo­
lectando carbOn por Navidades, laindustria de fondos esta 
haciendo los deberes, simplificado y optimi7..ado su ofelta 
de Condos, asi como sus procesos de gestion~' administra­
cion". 

Con datos a cierre de nO\~embre, tenemos tulll indus1:lia 
creciendo un 21,8% respecto del cien-e de 2012, un cred­
miento no visto de.sde septicmbre de 2005, con 11 meses 
consetutivos de crecimiento y recuperando niveles de hace 
tres alIos. No podemos pedir mas. 

Puede que todavia haya a1gtin que 01:1·0 deseo por pedi!", 
pero este afio desdeel s~or de fondos dejaremos a sus Ma­
jestades descansar para que dediquen sus esfuerzos a OU·os 
mas necesitados. 

Yes quc 10 bueno de los deseos no es pooh-los, es poder 
disfiutarlos.Asi que este ano tan solo pediremos seguir dis­
Cmtando del buen momento que esci \~viendo nuestro sec­
tor. jFeliz Navidad! 

Director de Negodo. Ahorro Corporacion Gesti6n 
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