
�

�
 
 

������������	�
��
�
 
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�

��������	
��
���
������������

��������
���������
����������������������

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�����������������������������������������
����������������������������������

���� ������!���
�



������������	�
��
�

�

���"�"�"#��

�

��� �
�	
� 	�� 
�������� ���	�� ���� 	�����	
� 
�
� ��� ����������
� 	��

���������� 
�����
 � 
�������	
� 	�� �
���� �����	�� !� �	��������	
� �
��

��
����
������ ����������	
� � 
�� ������	�� ������������ 	��� �"���
� ���

�������#�$
���������	��
�������������������������	�	�	������	
��!�	��

��������� ������������ ����	
%���������� ��	������ 	���������� ���	
�� 	��

������������
#�

�

����������� �
	��
�� 	�������� �� �
�� �
�	
�� 	�� 
�������� 
�
� ���

��&���
���������
�'�����������������
�����������
������
�	����������

���
��
���
�����
�������������������������
������	
������������������

����������������
��������#�(��
������������
�����������������
����������


�������� ������
�
����������������� �
���
���
�	
�����	��
������	��

�
�
��!���
��� �	)�	
��������
������	�	����
��������
����	�����������
��


�
�&�������������������
�����������	���
����
��
�#�

�

�$�%��"#��&"��#
"��

• (��*+,+�$���
���������������
�	
�	��
������������
��(���	
��

���	
�#�

• *+-.�/�*+-0�������1��������	�������	������#�

• *+-+�/�*+02�3����
�����
��������������������	������
�	���
��

�
�	
��!���&
��	���������#�

• *+0-�$������������������4���
���
���
�	
��	��
�����������������	���

��������
�	���������
������	���	����� �	�����
��
�	������	
�!�

��
�
��������
	�����#�



• *+++��
�����������	�������	��������	
����	���������	������
�����
 �

����
�����
�	���
��(���	
�����	
�������
����
�������������������

	���)��
���
����!��������������
���
�	
��	��
�������#�

�

'���
%"�����

(�� �
�� �
�	
�� 	�� 
�������� ��� 
�"�� ��
������ ���� �����������

������������5�

• $
���
��	�	��������	���
����	��	
��������������#�

• (����������
���������������
����������������������
����	����
�
�

����
�#�

• ����������	���������	�����������!�������������#�

• 6��������������������������������	�	�	������	
�#�

• ���������� ���
���� ��� �������� �����
� 7� ���
��
� ��	������ ���

�����������	������
�	
�
�"��	�����������#�

• 8
���
����
��
�����	������������
��� �	��	� �	������ �	�����	
� �

��������)��
�#�

• $�� ���������� 	�� 
����
���� ������ ������������� ��� �)��
� '���


������� ������ ��� *9� !� :9� 	��� ������� !� ��� �������
� �
���� ���

���
��
�������'���
�����������*29�!����;29#��

• ������� 	�������� �
���� ������������ 	�� ���������� !� ������ 	��

����
���������
���#�

• 8
��������
�����
�����������
�����
����
������������������
��!�

��&����'��	��#�

�



��
���%��%$��

�

• �	��������	
��	����
�	
�

• ����
��	������������

• �
���	
��	���
����

• ����
	�
�	�����
����

• ��	��
����	����	������

• $�����	��
���
��	
����

• ����
��������

�

�������
����'�����������!
����	���
����
���
���
�	
��
��������
��

�����
�����
��������	�����
��� �������
	�� ������	��
����!��
��������
��

����	�
�#�

�

����(�����������������������������!�������

�

���������<
�	��*++=��
�
��1�������-==�>
�	
��	���
������� �����������&��

�	
������	
�!� �������� :==;�!�� �����,#2==�>
�	
�#�$���
������	��

����
�������
��	
��&�����	
�	��	���
��?:=#===�����
����	��	����������

���	4�	��	���
���
������&������
���)��	��?0==#===�����
����	��	�������

�����
��	
��������:==;�)��*����+,-�

�����	���2=9�	���
���
�	
�������������
��	���$�?:2�����
��� ��
�

������������������������	�	�	������
���
�	
��'���&��������	
#�

�

�����������	���������������
�!�������
�������'���&��
���	
������

��	����������������	
�	�������������
�������������!���������������� ����

�
	
� 	�� 
������� � ���� ����������� � ���� �������
���� ������� � ����

�4�
	
��	�� ��	�����	�� �����
�!� �� ��� ��������'��� &��� ����	
��
��

������	�������	
#�

�



6��
������
����
���������������������
�����
��"����
��2��<
��&����	
�

���������������������	�������4��
�����	�������������	
���
����
����

�
��(���	
�����	
�#�

�

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1.000

US$

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04

Año

Cantidad de US$ (billones) Invertidos en Fondos de Cobertura

�
��*����+-�)�������������������������.�����������������!�������+//0�1�2003,�

�



"���������������������������������!�������

�

@��	��
��������� ���� ��!
���� �������
���� &��� ��	
� �������	��� �
��

������
���� ��	���	����� � ����
���� ���������� 
�� ������
��
��

���
������� �'����������������������,+9�	���
���������
���������������

����	
�	���
��(���	
�����	
��)��*����2,-�

�

8
�� �������
������� ��������
������ &��� �	
� ����������	
� ����

�������
��� � �&
��� 
������!��� 
�� ��� ;=9� 	�� ���� �������
���� ��� �
��

�
�	
��	��
��������)��*����2,-�

�

8����!
��������	���	��������	
����	���
�	
��	��
��������������������

����
��(���	
�����	
� �����	���+=9 ����+9����(��
���!����*9�������

����
�	������	
 ����������������������#��
�����
�������	����������'���

�
���
�	
��	��
���������
������������
�	���
��(���	
�����	
�#�

�

USA

Asesores Financieros
5%

Corporaciones
4%

Bancos
3%

Fideicomisos
4%

Fundaciones
11%

Fondo de Pensión
8%

Pers. Naturales
49%

Cia. Seguros
1%

Fondo de Fondos
13%

Vehiculos Financieros
2%
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2002

Arbitraje de Convertibles
4,0%

Instrumentos 
Reestructurados

2,5%

Arbitraje de Riesgo
11,9%

Arbitraje Renta Fija
17,8%

Global Macro
12,7%

Ventas Corto
0,1%

Largo Solamente
11,6%

Mercados Emergentes
3,2%

Neutral Acciones
5,5%

Largo/Corto Acciones
30,6%
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