
El rango se mantiene .

En un año muy complicado tanto para los mercados como, por ende, para los
inversores, septiembre ha sido un mes en el que la tendencia bajista de agosto se
ha roto y las bolsas han recuperado la mayor parte de las pérdidas del mes
precedente. Lo más destacable es el buen comportamiento de la renta variable
americana que, aunque sin mucha convicción, han superado los máximos del
rango establecido desde el inicio del verano.

Los índices de RV europeos han recuperado, pero no con la fuerza de otros
mercados. A pesar de que los datos macro del mes nos alejan de la tan temida
doble recesión, los inversores siguen manteniendo una actitud de cautela ante la
crisis de deuda europea.

Portugal, y sobre todo Irlanda, se han visto especialmente presionados en un
entorno que ha llevado sus CDS y el diferencial contra el bono alemán hasta
máximos anuales. El rebrote del riesgo país ha puesto un techo a la recuperación
de los mercados europeos. Paradójicamente, en esta ocasión el EURO no sólo no
ha sufrido, sino que se ha fortalecido contra el dólar y contra la libra. Este
movimiento de las divisas también ha desconcertado a muchos inversores que
estaban acostumbrados a ver un euro débil cuando aumentaba la presión sobre la
deuda de los países periféricos.

En otros activos, como las materias primas, parece apuntalarse la recuperación: el
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En otros activos, como las materias primas, parece apuntalarse la recuperación: el
petróleo recuperó los 80 $/barril, el cobre ha alcanzado nuevos máximos anuales,
las materias primas agrícolas han experimentado fuertes subidas, y el oro sigue
haciendo máximos mes tras mes. Llama la atención el comportamiento del oro
que ha subido independientemente del movimiento del resto de activos...

En definitiva los mercados de R.V siguen atrapados en un rango que no parecen
estar dispuestos a abandonar por el momento.
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Política de Gestión
Distribución de Activos

Activo % de Cartera

Renta Fija 31,03%

Renta Variable 53,03%

Derivados RV 8,08%

Derivados RF 0%

Cash 6,19%

IIC’s 9,75%

El fondo ha tenido un buen comportamiento en el mes apoyado en la recuperación
de las bolsas, la caída de la deuda alemana (impacto positivo de la cobertura en
bund , que ya hemos cerrado) y el buen comportamiento de algunas acciones en
cartera. Además hemos limitado el impacto de la apreciación del euro contra el
resto de divisas gracias a nuestras coberturas en dólar, libra y franco suizo.

La estructura de cartera se ha beneficiado también de la subida de las materias
primas, tanto por el lado de las acciones, como por la posición que teníamos en el
ETF DB Agricultura que replica el precio de una cesta de productos agrícolas. Dada
la importante plusvalía acumulada en esta posición, hemos procedido a su cierre.

Durante el mes, y aprovechando las subidas, hemos ido comprado opciones put
OTM a diciembre sobre el índice Eurostoxx (con diferentes strikes), con el objetivo
de cubrir la cartera ante potencial correcciones de cierta magnitud.

Dado que consideramos que una eventual ruptura del rango en que se encuentran
inmersos los índices, podría provocar un movimiento de salida violento (ya sea al
alza o a la baja), en paralelo a la compra puts OTM, hemos decidido cerrar las
opciones call OTM vendidas y eliminar riesgos en caso de que rotura fuese alcista.



ALPHA PLUS DIVERSIFICACIÓN, FI

Exposición a Derivados de Renta Variable

30 de Septiembre 2010

Principales posiciones del Fondo 

Ratios

Activo % de Cartera

Hellenic Rep. 6%% 07/19 TIR 11,22% 4,13%

Bono Criteria 4,13% 11/14 TIR 3,89% 3,55%

Acc Unilever 3,53%

Bono Banque PSA 3,6% 09/13 TIR 3,42% 3,43%

Acc Google (USD) 3,28%

Acc ASML 3,27%

Acc Xstrata( GBP) 3,21%

Acc Imtech 3,10%

Acc Cameco (USD) 3,04%

Bonos del Estado 3% 04/15 TIR 3,13% 2,86%

% de la cartera

+ Opciones y futuros sobre Acciones 
(Petroplus, AOL, USG, Nyrstar)

6,20%

-Cobertura futuros sectoriales -3,02%

-Cobertura Puts Eurostoxx -7,70%

+Call Eurostoxx + Futuros Eurostoxx 12,60%

EXPOSICION NETA 8,08%

Cobertura Fut Largo Eur/ Corto Dólar 7,09%

Cobertura Fut Largo Eur/ Corto GBP 5,65%
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Información sobre la Deuda Corporativa

Acc Allianz 2,82%

Acc Jazztel 2,74%

Acc Hamburger Hafen & Logistik 2,67%

Bono AlliedIrishBank 4% 03/15  TIR6,31% 2,65%

Acc Philips 2,62%

TIR Media 6,09%

Rating Medio A-

Duración Modificada 4,58

Duración con Coberturas 4,58

Ratio Datos desde el inicio

Volatilidad Anualizada 13,30%

Beta 1,006

Tracking Error 7,3%

Ratio de Sharpe 1,173

Factor Alpha -1,79%

Valor Liquidativo, Rentabilidad

Valor Liquidativo 30-09-10 11,6885041€

Rentabilidad Acumulada desde inicio 16,885%

Rentabilidad 2010 -11,086%



Ficha del Fondo y Estructura de Comisiones

Gestora: Alpha Plus Gestora, SGIIC, SA

Dirección: C/ Ayala, 27-6º izq.

Depositario: Auditor: 

Fondo: Alpha Plus Diversificación FI

Código Bloomberg: “APDIVER SM Equity” 

Código ISIN: ES0108701006

Rentabilidades mensuales y anuales

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembr e Octubre Noviembre Diciembre Año

2009 - -3,15% 1,50% 9,85% 4,58% 2,07% 6,72% 4,55% 1,87% -1,53% -1,11% 4,24% 31,46%

2010 -1,52% -1,18% 6,94% -2,77% -7,91% -6.16% 5,11% -6,44% 3,39% -11,08%

Estructura de Comisiones:

- Clase A : Comisión de Gestión Fija: 1%      Clase B : Comisión de Gestión Fija : 1,3%

- Comisión de Gestión Variable: 7,5% sobre los resultados positivos> Eonia

- Depositaría: 0.10%

Inversión mínima 10 euros

Liquidez diaria

Suscripciones:

- Directa: María José Rivas (jrivas@alphaplus.es)

Tfno: 91781.32.76  /Fax: 91.576.54.57

- A través de la plataforma: 

Página Web: www.alphaplus.es

Gestores: Edwin Voerman/Javier Montoya, CFA
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