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eliz2010. Con esta ironica felicitacion navidefa

bromeaban algunos profesionales del sectora fi-

nales del afio pasado, anticipando que 2009 seria

unanoen blanco paralaindustriadelainversion
colectiva. Peroaunqueesciertoqueel panoramaentonces
no era precisamente halagiiefio, algunas gestoras han sa-
bido ver en ello una oportunidad para desmarcarse de la
competencia y ganar cuota de mercado.

En un afio en el que los fondos espafioles han vueltoa
sufrir reembolsos, la mejor téctica para subir puestos en
el ranking de gestoras era conseguir revertir la tendencia
y llevar las captaciones a terreno positivo. De hecho, las
entidades quemascuotade mercadohan ganadoenelafio ‘% anorro DISTribucion del patrimonio segun el

son, casi por completo, lasque masentradas netashan ob- tipo de producto. En Anorro se incluyen
tenido . 9% nversion monetarios, garantizados y RF a corto.En
’ Inversion, RF largo, mixtos, boisa y globales
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crecimiento de cuota se expresa en puntos porcentuales y el patrimonio, en millones de euros,

CAPEANDO EL
TEMPORAL

Pese al complicado entorno
pParael sector, el 45% delas

gestoras nacionales han
conseguido captar dinero
en 2008,

Datos a 30de octubre en
millones de euros.

Fuente: Inverco. * Datos a
septiembre
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Uno de los factores fundamentales a la hora de impulsar
las captaciones es contar con el apoyo de la red. InverCaixa
ha conseguido asi situarse en lo mas alto del podium de ven-
tas, con 1.233 millones de euros captados en todo el afio, y
también en ganancia de cuota ascendiendo de un 6,91% en
diciembre de 2008 a un 8,17% en octubre de 2009. “Se ha
dado un cimulo de circunstancias positivas. El equipo de
ventas que venia de Morgan Stanley tenia querencia por los
fondos. Ademas, con los tipos tan bajos aumento el interés
por la renta fija, asi que se ha animado a los clientes a entrar
poco a poco en estos productos”’, explican Asuncion Ortega,
presidenta de [nverCaixa y Guillermo Hermida, director de
Inversiones de la entidad. La gestora también ha optado por
una estrategia de acercamiento a la red a través de sesiones
informativas y de formacién para los asesores.

En la gestora de Mutua Madrilena, el apoyo de la matriz
también ha sido clave, hasta el punto de que ha decidido po-
tenciar la ventade sus productos fuerade la casa. Paraello, ha
incrementado el equipo comercial y también ha desarrollado
una unidad de asesoramiento patrimonial para aportar valor
anadidoa sus clientes. Una estrategia ganadora, yaque laen-
tidad ocupa el séptimo puesto por volumen captaciones y su
cuota ha conseguido elevarse al 1,47%.

% ANOITO .

Yo INVErsion

44.81%

volumen de patrimonio, ha conseguido colarse en el tercer

Por otro lado, para subir puestos en el podium, nada me-
jor que un buen fichaje. Esa ha sido la estrategia de Credit
Suisse Gestion, una gestora que, ocupando el 32° lugar por

puesto del ranking de ventas con mas de 355 millones en cap-
taciones. Un “sprint” que, segtin explican desde la entidad,
se debe tanto a la flexibilidad y rapidez a la hora de adaptarse

ala demanda del mercado, comoal fichaje de Gregorio Oya-
ga, gestor de renta fija procedente de Renta 4, que la entidad

recluté a finales de 2008 para relanzar su gama de deuda. En
febrerodeeste anio, laentidad reconvirtié un producto previo
enel CS RentaFija0-5, queenelanoha captado 310 millones
de euros manteniendo una gestion defensiva con duraciones
cortas y posiciones en deuda corporativa.

Acertar conlagama

Teniendo en cuenta la enorme aversion al riesgo de los inver-
sores y la dura rivalidad con los depésitos bancarios, una ju-
gada clave para las gestoras era crear una oferta conservadora
lo suficientemente atractiva como para frenar las salidas en
los productos de ahorro.

Una estrategia en la que los fondos garantizados han
Jugado un papel esencial. Para InverCaixa, por ejemplo, re-
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sultaba clave renovar los garantizados que vencian en 2009,
Y no sélo consiguié superar esa meta, sino que ha logrado
que el producto lider en captaciones en el mercado espaiiol
en 2009 fuera el Foncaixa Garantia RF 15, con més de 890
millones de euros.

Dos gestoras que también se han apoyado en la venta de
productos con garantia del capital han sido Caixa Catalun-
ya v Caixa Manresa. Ambas entidades se han centrado en
ofrecer garantizados de renta fija con rentabilidades muy
atractivas. Por ejemplo, el superventas de Caixa Manresa, el
Garantit 1, ofrecia un 4,4% TAE a dos afios, lo que le permi-
tié captar 100 millones de euros.

Por otro lado, la caja catalana ha implementado una
Interesante estrategia comercial. “Hemos recomendado a
nuestros clientes en garantizados que inviertan los cupones
de los productos en fondos de renta variable de la casa. De
estaforma, la cartera de los clientes tiene una exposicién neta
alos mercados de renta variable, pero con la seguridad de te-
ner el capital garantizado”, explica Xavier Torres, director de
inversiones de Caixa Manresa [nversié. Con esta estrategia,
la gestora ha conseguido auparse como la cuarta superventas
del ano, con unas captaciones netas de 351 millones.

Otra manera de ofrecer exposicion a la bolsa sin arriesgar
era a través de garantizados de renta variable. [bercaja opt6
por potenciar este tipo de productos lanzando garantizados
vinculados a cestas de valores con un plazo de vencimiento
deentre 3 y 4 anos. “Construir un garantizado ahora es mas
caro que entonces, pero cuando nosotros lo hicimos en fe-

La entidad vasca
“ halanzado en
el ano cuatro
garantizados, dos de ellos
de renta variable llgados a la
evolucion del lbex 35, y dos de
renta fija, con vencimiento en
2012,
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brero teniamos unas condiciones mas favorables. Los tipos
no estaban tan bajos y la volatilidad era mayor”, explica
Valero Penén, director general de la gestora. No obstante, el
producto estrella de Ibercaja ha sido, sin lugar a dudas, los
monetarios dindmicos, en los que se concentra el 50% de sus
captaciones.

Si el garantizado es la opcion favorita del cliente mino-
rista para periodos de incertidumbre, el producto estrella
del inversor de banca privada es el mixto flexible, es decir,
fondos con la cintura suficiente como para adaptarse a todas
las circunstancias de mercado. En este campo, InverCaixa ha
lanzado dos mixtos, el Albus, con unas captaciones de 345
millones de euros, y el Foncaixa Iter, que ha comenzado a
comercializar en el iltimo trimestre del ano.

Aunque cada entidad ha implementado una estrategia

distinta para ganar cuota de mercado, hay algo comiin: todas »

O % INversion

Todos los graficos representan la distribucion del patrimonio segdn el tipo de producto. El

crecimiento de cuota se expresa en puntos porcentuales y el patrimonlo, en millones de euros.



La gestorade la
Mutua Madrliena
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ellasse han subidoal carro de larenta fija privada. Laamplia-
cién de los diferenciales de la deuda senior hasta niveles his-
toricos ha permitido a las gestoras lanzar productos con esa
pizca de pimienta que la renta variable no les permitia ofre-
cer. Paraello tenian dos opciones: crear fondos cuasi cerrados
que invirtiesen en este tipo de deuda hasta el vencimiento o
bien lanzar fondos sin penalizacién de salida que apostasen
por lareduccién de los diferenciales en el medio plazo.

El rally protagonizado por larenta variable en loque vade
afo ha beneficiado a las gestoras que apostaron por este tipo
de productos en el primer trimestre. Por ejemplo, Mutuacti-
vos tuvo la punteria de lanzar en febrero su primer fondo de
renta variable espanola, el Mutuafondo Espafia, por loqueel
nuevo fondo ha conseguido capturar todo el rebote del mer-

FUENTE Inverco.
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cado espafiol y, diez meses mds tarde, su patrimonio es de 20
millones de euros.

Otra entidad que se ha visto beneficiada por el repunte
de larenta variable ha sido Bestinver. ““Nuestra estrategia ha
sido mantenernos fieles a nuestro estilo de inversion, lo que
implicaba permanecer completamente invertidos en renta
variable y no hacer market timing”, explica Beltran Parages,
director comercial de Bestinver. La entidad es la tercera que

Yo N‘K)FI’CI,
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mas cuota de mercado gana en el afio (ha pasado del 1% al
1,39%), a pesar de que las captaciones han sido ligeramente
negativas. El efecto mercado ha supuesto una revalorizacién
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media ponderadadel 49% del patrimonio de las IIC gestiona-
das por laentidad. Segiin Parages, otro factor positivo parala
gestora ha sido la transparencia con el cliente, al que siempre
se ha transmitido un mensaje uniforme. “En un 80% de los
casos los clientes han sabido entender nuestro estilo de ges-
ti6n”, dice Parages.

Planes para 2010

De cara al afio proximo, las gestoras tienen claro que uno de
los principales objetivos es mejorar la imagen del producto
fondo, aumentando la comunicacién con la red de ventas y
con el cliente final.

Encuantoalasclases deactivos, lamayoria de las gestoras
considera que la demanda continuara siendo fundamental-
mente conservadora, por mas que repunte la renta variable.
La mayoria de las entidades seguird apostando por garanti-
zados de renta fija, aunque a plazos mas largos, por la deuda
privada y los mixtos flexibles. La renta variable entrara timi-
damente en las carteras a través de los mixtos conservadores
yde productos con garantiadel capital, aunque séloen el caso
de que un repunte en la volatilidad permita construirlos de
forma eficiente.

No obstante, en otras gestoras consideran que los fondos
de bolsa puros no tienen por qué estar excluidos de la oferta.
“La combinacién de fondos més conservadores con otros
mads agresivos deberia permitir la inclusién de estos dltimos
en las carteras que hasta ahora no habian contemplado esta
posibilidad”, comentan desde Caixa Catalunya.



