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Frente ala Bolsa y la deuda
Los grandes inversores

se refuerzan en activos
alternativos tras el Covid

ALVARO BAYON
MADRID

El atractivo de los grandes
inversores por los activos
alternativos —el private
equity, las infraestructu-
ras yla deuda privada— no
cesa. E190% de los grandes
inversores en el mercado
espanol (family offices,
bancos, aseguradoras
y fondos de pensiones)
consideran aumentar su
exposicién a este tipo de
activos ante su alta renta-
bilidad en el futuro, una vez
la pandemia del Covid-19
quede por fin superada.
Todo ello en un contexto
de alta inestabilidad en la
Bolsa y planicie absoluta
en el mercado de bonos.

Asi se desprende de
un estudio elaborado por
Yielco, un fondo de fondos
de origen aleman especia-
lizado en infraestructuras,
deuda privada y private
equity en situaciones espe-
ciales. Este informe recoge
una encuesta elaborada a
mas de 40 instituciones e
inversores, que gestionan
290.000 millones de eu-
ros, de los cuales dedican
un 2,6% a los alternativos.
Mas del 50% son inversores
institucionales, un 20% ase-
guradoras y un 15% bancos
y fondos de pensiones, res-
pectivamente.

Todos ellos alegan que
las inversiones alternativas
les ofrecen rentabilidades
atractivas en momentos de
bajo rendimiento de los ac-
tivos financieros, pero tam-
bién una posibilidad para
diversificar las carteras,
generar valor a largo plazo
y ponderar la mayor profe-
sionalizacién del sector en
Espana. Esta apuesta por
los alternativos se produce a
costa de los activos iliquidos
en general, inversiones en
fondos tradicionales (renta
fija y renta variable), hedge
fundsy real estate.

“La mayor parte de los
inversores institucionales

en Espana ya invierten en
private equity, aunque a
menor medida que sus ho-
mologos europeos y nor-
teamericanos. Se ha con-
firmado que los inversores
mantienen la confianza en
este activo y que los pla-
nes de inversién futuros
no han cambiado a pesar
de la situacién actual”, ex-
plica Maria Sanz, managing
partner de Yielco.

Ni siquiera un shock del
mercado como el vivido por
la expansiéon del Covid-19
y el confinamiento para
controlar la pandemia ha
restado atractivo a los ac-
tivos alternativos para los
grandes inversores. Casi
dos tercios de los encuesta-
dos mantienen sus planes
intactos pese al virus. En
torno al 30% afirma que la
crisis actual si ha alterado
sus planes y solo un 10%
ha decidido parar sus in-
versiones en alternativos.

Tampoco las recientes
medidas que ha tomado el
Gobierno espanol han limi-
tado el apetito por estos
activos. O, al menos, para el
60% de los inversores, pese
a que las limitaciones al re-
parto de dividendos paralas
empresas con ERTE o con
créditos ICO complican los
rendimientos de algunas
inversiones. El 19% espera
que se produzcan cambios
fiscales y lamayor parte cree
que sean negativos.

“Nos parece interesan-
te que la penetracion de los
activos en infraestructuras
y en deuda privada en las
carteras institucionales est&
muy baja en Espana. Justo
en estos dos activos hemos
percibido un gran aumento
de la demanda en Alema-
nia y otros paises europeos,
aunque, en general, las pers-
pectivas de desarrollo de
la industria de inversiones
alternativas en Esparna son
muy prometedoras”, indica
Uwe Fleischhauer, miem-
bro del consejo ejecutivo
de Yielco.

12,75

Infraestructuras
B
Deuda

] 6.4

Fuente: Yielco

Inversiones a medio y corto plazo

Amas 21,4 14,3 18,8
largo plazo
9,5
14,3 25,0
En los préximos
24 meses
En los préximos 76,2
12 meses
Infraes- ‘Private Deuda
tructuras equity’
Perspectivas Efecto del Covid
de retorno anual
Parar las
Privat ity inversiones Seguir con
rivate equity alternativas los planes

@

28

Reevaluacién y cambio
de los planes

Radiografia de la inversién en activos alternativos en Espana En%

El191% quiere
aumentar

su exposicion
Lamayoriano
esperaningin
efectonegativo
delasmedidas
del Gobierno

Inversiones a largo plazo (3-5 afios)

Preven reducir [0
el peso 8 30 35
Prevén mantener
Prevén incrementar 77 70
el peso
Infraes- ‘Private Deuda
tructuras equity’

Efecto de las medidas del Gobierno

GENERAN DUDAS

SI
40
60
NO

ESPERAN CAMBIOS FISCALES

SI
NO

C. CORTINAS / CINCO DIAS

Los institucionales auguran
unos retornos récord: mas del 12%
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En un momento complica-
do para arrancar rentabi-
lidad de los activos finan-
cieros, son precisamente
los altos rendimientos
que ofrecen los activos
alternativos el gancho
para atraer a los grandes
inversores institucionales.
Los inversores encuesta-
dos por Yielco afirman que
sus expectativas de rendi-
mientos en sus inversio-
nes en capital riesgo son
del 12,75%, del 7,25% para
infraestructuras y del 6,4%
en deuda privada.

Pero no solo esto. El
61% de los que apostaron
por el private equity de-

clara que este activo su-
perod sus expectativas en
cuanto a comportamiento,
mientras que solo a un 6%
les defraudé. En cuanto a
los inversores en infraes-
tructuras, el 73% dijo que
habia cumplido sus expec-
tativas, mientras que na-
die se declaré defraudado.
El 67% de los de private
debt se encontraban sa-
tisfechos.

En cuanto al futuro,
ninguno de los grandes
inversores encuestados
espera un desarrollo ne-
gativo de sus inversiones
en activos alternativos.
El1 80% de los inversores
en private equity tiene
una perspectiva positiva
sobre su inversién, por

un 56% de los activos de
infraestructuras y un 57%
en private debt. Es decir,
los inversores esperan que
el azote del coronavirus
sobre las cuentas de las
empresas provoguen que
afloren en el mercado mul-
tiples oportunidades.

En cuanto al merca-
do secundario, aquel en
el que se transaccionan
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posiciones en fondos
de private equity, casi
la mitad de los inverso-
res espanoles auin no ha
recurrido a él. E1 19% lo
ha utilizado para vender
posiciones y el 30% para
comprar otras.

Asi las cosas, el 70%
de los inversores en pri-
vate equity prevé incre-
mentar su exposicién a
este activo en el futuro,
por el 77% de los que di-
cen que apostaran por
las infraestructuras y el
65% en deuda privada.
Geograficamente, los in-
versores optan por au-
mentar su exposicién a
EE UU, en primer lugar, a
costa de sus inversiones
en fondos europeos.



