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LA OPINION DE STANDARD & POOR'S (ABRIL 2008)

Este fondo basico de renta fija en ddlares invierte en
una cartera diversificada compuesta principalmente
por activos estadounidenses con grado de inversion.
Emplea como referencia el indice Lehman Agg y lo
gestiona un equipo de tres personas encargadas de
la distribucién de activos, aunque también recurren
al asesoramiento de los cinco especialistas
sectoriales dedicados a los segmentos de productos
estructurados, bonos municipales, titulos de alta
rentabilidad, bonos de mercados emergentes y
valores con grado de inversion.

EI miembro senior del equipo, Michael Roberge, fue
ascendido en 2006 a consejero general de
inversiones estadounidenses y, aunque todavia
participa  activamente en el fondo, las
responsabilidades de construccion de cartera y
gestion de riesgo han sido delegadas a Robert
Persons y Jeffrey Wakelin, ambos especialistas en
el segmento con grado de inversidon con mas de 20
afnos de experiencia cada uno.

El crédito es uno de los negocios clave de MFS, y la
cartera mantiene una sobreponderacion estructural
de bonos empresariales en detrimento de los titulos
hipotecarios. Esto permitio al fondo batir al indice de
referencia antes de comisiones durante el periodo
de contraccion de los diferenciales, pero la
ampliacion de los diferenciales en 2007 fue uno de
los principales determinantes de la rentabilidad
inferior al mercado.

La estrategia consistente en sobreponderar el
crédito (duplicando la ponderacién del indice) saca
partido de los atributos del equipo de crédito, aunque
nos preocupa que esta sobreponderacion pueda
traducirse en periodos de rentabilidad inferior
cuando se amplien los diferenciales, como ocurrié
en 2007.

El equipo se caracteriza por su estabilidad y amplios
recursos y el grupo de crédito se ha apuntado
solidos resultados, motivos que permiten al fondo
retener por el momento la calificacion A/V3 de S&P,
aunque ésta ha comenzado a verse presionada.

PUNTOS CLAVES

Grupo: MFS es una filial independiente de Sun Life
de Canada. Cuenta con tres unidades de negocio
principales que ofrecen fondos de inversion de
EE.UU, cuentas segregadas y fondos offshore.

Equipo: El equipo de renta fija de MFS incluye 50
especialistas de inversion. Un equipo de 31 analistas
cubre bonos con grado de inversion, titulos
soberanos, instrumentos de alta rentabilidad, deuda
municipal y emisores con garantias.

Gestor del fondo: Un equipo de analistas de renta
fija bajo la direccion de Michael Roberge gestiona
este fondo.

Estilo: El proceso de inversion hace hincapié en el
analisis bottom up del crédito. La mayor parte del alfa
generado por la cartera puede atribuirse a la
seleccion de titulos y a la rotacion sectorial.

Rentabilidad: Durante los cinco afios hasta 29/02/
2008 el fondo ha tenido un rendimiento de 15,8%,
comparado con 18,3% para la mediana del sector y
25,1%, para el indice, situandose en el puesto 134 /
204.

Todas las opiniones expresadas en este informe reflejan con precision las opiniones de nuestro comité sobre todos y cada uno de los titulos y emisores
mencionados en el mismo. Ninguna parte de la retribucion del comité ha estado, esta o estara relacionada, directa o indirectamente, con las recomen-
daciones u opiniones concretas expresadas en este informe. © [2007] The McGraw-Hill Companies, Ltd que realiza operaciones comerciales bajo el
nombre Standard & Poor’s (“S&P”) 20 Canada Square, Canary Wharf, Londres, E14 5LH Teléfono: +44 (0)20-7176 3800. Reservados todos los dere-
chos. Queda prohibida la reproduccion en todo o en parte de esta publicacion, no se almacenara en un sistema de recuperacion ni se transmitira en for-
mato electrénico o de otro tipo sin contar con el previo consentimiento por escrito de S&P. Todas y cada una de la partes de la publicacién de S&P a la
que pertenece esta pagina se han emitido con sujecion a las condiciones de uso a las que se accede mediante el enlace hipertexto que figura a contin-
uacion (Condiciones de "S&P")- al acceder o visualizar esta pagina/s o las paginas relacionadas con la misma o adjuntas a la misma se aceptan las
Condiciones de S&P. Véase http://www.funds-sp.com/terms.cfm?langid=1Performance Data Source - © 2007 Morningstar, Inc. Reservados todos los
derechos. La informacion sobre resultados contenida en este documento (1) es propiedad de Morningstar y/o de sus proveedores de contenido, (2) no
puede ser copiada o distribuida y (3) su precision, totalidad o vigencia no esta garantizada. Ni Morningstar ni sus proveedores de contenido aceptan
responsabilidad alguna por perjuicios o pérdidas derivados de cualquier uso de esta informacion. Las rentabilidades pasadas no son una garantia de los
resultados futuros.


http://funds.standardandpoors.com
http://funds.standardandpoors.com

