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La rentabilidad media de los fondos que invierten en hedge fund
supero el 5% en 2009, pero siguen sufriendo reembolsos netos.

pasade-afio fas
i ahorradores
particulares
‘espaficles retiraron
de los fondos de
fondos de inversion

miliones de euros.
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La inversion libre en Espafia
ha encontrado su mercado en
los inversores profesionales.
El gran publico le ha dado la
espalda, al menos, por ahora.
El arrangue de la inversion li-
bre en Espafia coincidio con
una grave crisis en los merca-
dos y pese al alea de las bolsas
en 2009 vy el éxito que han te-
nido aigunos de estos produc-
tos en términos de rentabili-
dad, los fondos de fondos de
inversion libre, creados para
que los minoristas puedan ac-
ceder al mundo de los hedge
[und, no han tenido éxito co-
mercial entre el gran publico
en Espaiia.

For ahora, el evecimiento se
ha centrado en los fondos pu-
ros de inversion libre, dirigi-
dos al publico més profesio-
nal. El pasado afio los fondos
de fondos sufrieron retiradas

de 190 millones de euros, se-
gun datos de Inverco, mien-
tras aumentaba e] patrimonio
de los fondos puros.

Esta desconfianza se refleja
enlaactitud delas gestoras. Se-
gin los registros de la CNMV,
en 2009 se liquidaron 11 pro-
ductos de este tipo, v este afio
va ha desaparecido otro, Caja
Madrid Seleccion Inversion
Libre. Con esta tltima disolu-
citn Caja Madrid abandona la
gestion libre, una opcion que
han tomado también Cajastur
0 Fibane Mediolanum. Y hay
otras firmas que, aunque man-
tienen su oferta, aseguran que
no comercializan estos pro-
ductosde formaactiva,

Pese a las reticencias de Jos
clientes, estos fondos, en ge-
neral, tuvieron en 2009 un re-
sultado positivo. Segun datos
de Lipper, el rendimiento me-
dio de los fondos de fondos
fue del 516%. Por encima de
ese porcentaje acabaron la
mitad de Jos 22 productos que
se comercializan en Espaiia,
algunos con rentabilidades de
dos digitos, como Ahorro
Corporacion Alpha Multies-
trategia (19,2%5) o Altex GLG
(16,2%6),

Mis animado, en todos los
sentidos, estuvo en 2009 el
segmento de mercado de los

hedge fund puros, aquellos en

los que invierten los inverso-
res mas cualificados, inclui-
dos los fondos de fondos
hedge ideados para los mino-
ristas. En contra de la tenden-
cia general del sector estos
productns atraparon casi 60
millones de dinero fresco. ¥
S€ registraron cinco nuevos
fondos frente a los tres que
entraron en proceso de diso-
lucion (Cygnus Rennaissan-
ce, NMasl Real Estate y Sleip-
nir), En 2010 el interés se
mantiene; va se han registra-
do en la CNMV dos nuevos
hedge fimds: Altex Activist y
Capitrade Systematic Global
Futures,

El éxito de los fondos puros
La rentabilidad media acu-
muladaen 2009 fuedel 13,6%,
con varios productos batien-
do esa marca. El mejor tue
Bestiriver Hedge Value Fund
que gano, segun datos de
Lipper, un 98,2%. Desde la
Eestora aseguran que esta
rentabilidad fue posible “gra-
cias al firme convencimiento
de invertir siempre a largo
plazo en negocios solventes
COn equipos gestores compe-
tentes y que coticen a precios
atractivos”. La caracteristica
que le diferencia de otros
hedge fund puros es, segiin
explican, que no se utilizan

derivados ni se realizan ven-
tas en descubierto de activos;
su campo de actuacion se li-
mita a estar siempre largo
frente al mercado.

En general, las estrategias
que en el mercado espafiol
mejor funcionaron fueron, se-
gin la clasificacion de Lipper,
la Long Bias, que invierten
confiando en la recuperacion
del mereado, v la Long/Short
Equity, que combina posicio-
nes largas de acciones con
ventas cortas: la exposicidn
larga aumenta cuando los
mercados estdn al alza, mien-
tras que las cortas se orientan
aactuar como cobertura.

El consejero delegado de
Profim, Victor Alvargonzilez,
cree que en 2010 los hedge

" fund deberian funcionar bien

debido al escenario de alta vo-
latilidad que se espera en los
mercados: “Se van a alternar
periodos alcistas con correc-
ciones profundas y duraderas,

tos pueden llegar a tener este
afno en términos de rentabili-
dad, no les exime de las mu-
chas amenazas que se ciernen
sobre ellos. Una de ellas, se-
gin explica Alvargonzilez, es
que van a perder unos clien-
tes fundamentales a nivel glo-

LOS HEDGE FUND MAS RENTABLES EN 2009
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bal: los bancos comerciales de
EEUU. Obama no quiere que
estas entidades inviertan en
hedge funds, “y como es logi-
o0, otros paises hardn lo mis-
mo, no por obligacion legal, si-
no por presién de las autori-
dades".



