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Resumen mensua

HepGe FunbDs

Han entrado con fuerza los hedge funds en formato ucits
(Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities)
entre los inversores. A través de los fondos ucits alternati-
vos, los gestores de hedge funds pueden dirigir su producto
no sélo al cliente retail, sino también acceder a mercados
en los que el acceso de los inversores a los hedge funds esta
mads limitado, como es el caso de los mercados austriaco,
francés o alemdn, entre otros. Cabe reseflar que, en los
nueve primeros meses del afio, un 15% del total de las en-
tradas netas dirigidas hacia la industria de fondos ucits tu-
vieron como destino el segmento hedge.

Sibien es cierto que las estrategias alternativas en for-
mato ucits bien gestionadas presentan un perfil de ren-
tabilidad-riesgo y un beneficio de diversificacién con los
activos tradicionales incuestionables, conviene remar-
car también que presentan riesgos estructurales.

Alberto Vdzquez Sariego

ACCIONES

El mal comportamiento observado en las Bolsas durante
el mes de noviembre ha venido provocado por las ayu-
das solicitadas por Irlanda y un contexto de dudas e in-
certidumbre acerca de los mecanismos de actuacién
dentro del drea euro en futuros acontecimientos simila-
res. A nivel regional, el Ibex-35 ha destacado sobre el
resto, al ceder en un 14,3% en el mes.

De cara a afrontar el mes de diciembre, mantenemos
nuestra estrategia en la seleccién de valores con un ROE
superior a la media del mercado, con un margen EBIT-
DA superior, un nivel de apalancamiento inferior.

Luis Hernanz

PerspPecTIVAS 2011

La inestabilidad asociada a un contexto de renovadas
tensiones en el mercado de deuda publica nos alertan de
las dificultades a las que nos podemos enfrentar en 2o11.
El reciente repunte de los tipos de interés impactard ne-
gativamente sobre nuestro crecimiento econémico y, por
tanto, sobre lo que importa a los ciudadanos: la reduc-
cién de la tasa de paro.

.[Hem.er;:l]/T.h‘inkstock.

Maés ahorro y menos gasto supone una menor capacidad

de crecimiento auténomo, lo cual, a su vez, retroalimen-
ta la espiral de riesgo soberano ante la imposibilidad de
reconducir la posicién de las cuentas publicas.

Sara Balifia

INSTITUCIONES DE INVERSION
CoLecTiva (11C)

Los activos de las instituciones de inversién colectiva ar-
monizadas europeas se situaron, a 30 de septiembre de
2010, en 5,78 billones de euros, lo que supone un aumen-
to del 3% con respecto a la cifra del segundo trimestre y
un incremento del 8,7% con respecto al cierre del 2009,
equivalente a 463.000 millones de euros mas, segiin da-
tos de Efama.

Espafia ocupa el octavo lugar del ranking europeo por vo-
lumen de activos en IIC armonizadas, perdiendo un
20,9% de los activos gestionados y un 1,2% de cuota en
Europa en los tltimos dos afios.

Sebastidn Larraza
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