3 UBS

Chief Investment Office WM 15 abril 2014
Traduccién: 21 abril 2014

Hedge Funds

A favor de las estrategias de
renta variable con cobertura

Cesare Valeggia, analyst, UBS AG

2014 es un ano para los cazadores de oportunidades, un afio para

. ; Resumen
las estrategias de renta variable con cobertura. : L
* Recomendamos a los inversores aumentar la exposicién a las
* Aunque se prevé que la renta variable y los bonos seran estrategias de renta variable a largo/corto.

menos favorables en 2014, lo que sugiere una disminucién
de las expectativas de rentabilidad para los hedge funds,
estos fondos siguen desempefiando un papel importante para
aumentar la rentabilidad general, diversificarla y reducir la
volatilidad presente en una cartera.

« Entre otros factores, el especial atractivo de los hedge funds

este afio procede del gran repunte de la renta variable y
de las previsiones que vaticinan una subida de los tipos de

« Las perspectivas positivas para los beneficios corporativos y la
menor correlacion entre los valores individuales respaldan esta
estrategia.

La menor correlacion entre valores favorece a las
estrategias de renta variable con cobertura

interés, lo que dota a los inversores de mas herramientas 0.8 250
para abrir posiciones a corto en el mercado y aprovechar los
acontecimientos de mayor calado en el mundo empresarial 07 200
(diferencial de arbitraje). 0.6 n {\
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renta variable y los beneficios operativos todavia tienen que 0.2 50
recuperarse (apenas subieron un 5% en 2013 en EE.UU.). En 0.1
2014, optar por un enfoque de inversién mas selectivo en 0 0
vez de decantarse por una aproximacion general al mercado 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
deberia servir para generar un importante valor afadido. De Equity hedge (LHS)  —— Correlation (RHS)

hecho, estos gestores se encuentran en una posicion excelente

para percibir la divergencia que esperamos este afio en el

patron de beneficios. Las rentabilidades pasadas no suponen una referencia de
« Por eso seguimos decantandonos en concreto por las  rentabilidades futuras

estrategias de renta variable con cobertura, en lugar de por

Fuente: Bloomberg, datos de marzo de 2014

las estrategias direccionales «puras», como las de macro o Cémo implementar esta idea
trading. Si usted desea aplicar esta idea de inversion, llame a su asesor
personal. Su asesor le mostrara coémo integrar esta idea de
Evolucién en lo que llevamos de 2014 inversidn en su cartera. Para obtener mas informacion o el
Nuestro pronéstico favorable para la renta variable con cobertura informe de investigacion completo, péngase en contacto con
en 2014 se sustenta en nuestras previsiones de beneficios estables su asesor personal o visite nuestro portal financiero online UBS
para la renta variable mundial y el entorno propicio para los Quotes.

cazadores de oportunidades. Este contexto no es mas que la
continuacién de las condiciones de 2013 (ver gréfico), ya que
descendio la correlacion entre mercados de renta variable y los
gestores sacaron el maximo partido a los estudios realizados sobre
las valoraciones de empresas individuales. Las estrategias de renta
variable con cobertura han subido un 1,35% en lo que va de afio
(a finales de marzo), por encima del 1,07% del indice compuesto
HFRI, gracias en especial a los subindices de energia/materiales y
tecnologia.

Este informe ha sido elaborado por UBS AG. Las rentabilidades pasadas no son indicacion alguna de rentabilidades futuras. Los precios de mercado que se facilitan son
precios de cierre en las bolsas principales respectivas. Esto se aplica a todos los graficos y tablas de rentabilidad de la presente publicacion.
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