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Fernando Garcia de la Serrana y José Manuel Alvarez
(Gestifonsa SGIIC) entre los gestores de renta
variable espainola que mas brillan segun Citywire.

;Quiénes son los gestores

e renta variable

espanola que mas brillan?

Andlisis fundamental y gestion activa y de conviccion son los ingredientes para
el éxito en la mayoria de los casos. Los mejores profesionales de bolsa espafiola
son optimistas con respecto al destino de la renta variable nacional de cara a

los préximos me:

Manuel Migucl Sanabria también
tiene la misma nota, gracias a su labor

al frente del fondo Bankia Bolsa Espa-
fiola, enfocado en el mercado nacional,

si bien también gestiona el Bankia
Fonduxo, un mixto que pone su foco
en Europa. El experto, que a lo largo
d ha trabajado cn cnridades

Alicia Miguel Serrano

erun gestor de éxito no es fcil
y menos atin, estar en las por-
tadas de los medios de comu-
nicacién de forma continuada
porlalabor realizada. Gitywire recono-
ce con sus ratings a los mejores gesto-
res curopeos, y entre cllos, también a
los mejores profesionales espafioles,
los que son capaces de ofrecer buenos
retornos pero también hacerlo de for-
ma constante, razén por la que cxige
un periodo minimo de tres afios para
poder valorarlos,
En concreto, a
ca asigna ratings ¢
tios puramente cu

conocido con ese rating recientemente,
por su labor al frente del fondo S,
nish Opportunitics, aunque también
st al frente de otros product
el Okavango Delta, el Kalahariy
mandatos, de forma que en conjunto
gestiona 220 millons de curos. «Este
tipo de reconocimientos sirve para
poner en valor la gestion activa y el
stock picking a la hora de obtener ren.
tabilidades diferenciales a largo plazo
que es, por otra pate, el horizonte
temporal en el que hay que valorar los
A Fhbuisine]

como el Banco de Inversion, Banesto
Bolsa, Bancaja Tesoreria y Banca
Fondos, y desde julio de 2011 trabaja

como gestor de fondos de bolsa y mix-

tos en Bankia, explica que su modelo

de inversion se basa en buscar compa-

fitas con bucnos fundamentales, y con
perspectivas de continuar creciendo cn
ventas y beneficios.

MISMO ESTILO

El mismo estilo de inversion es aplica-

ble alalabor de Iciar Puell Gomez de
Salazar, que entr en el equipo bursitil
de Bankia Fondos cn 2007 tras trabajar
en el Banco de Espafiay hucgo cn otras
entidades como Banco Gallego o

%=  mFernando Garcia

cia en un periods
meses. Delos40g

listado de fondos
e laverrana
con lalista actualiz

de octubre, una &

os datos de un aterrizaje suave de su
cconomia y que est teniendo éxito en
ol cambio de modelo econémico, con
un mayor peso de la demanda interna,
el mercado podia romper el rango
lateral en que se estd moviendo la bol-
sa desde hace unos meses»

Cristina Lastra Garcia, gestora del
Bankinter Bolsa Espafia,cs reconocida
con una A por Citywire. Lastra cstd al
cargo de varios fondos de bolsa espa-
fiola y también mixtos, y a principios
de este afo relevé a Miguel Artola co-
mo directora de Inversiones de la ges-
tora.

LOS GESTORES CON

SIGNO POSITIVO

Yasin letra A i bien en muchos casos
a han tenido en algin momento del
pasado-, pero con signo positivo, hay
ocho profesionales mas. Javier Ruiz
Ruiz,al frente del fondo Metavalor, es
uno de los destacados. Con expericn-
cia en los departamentos de back offi

===  mMJosé Manuel Alvarez Blanco

Los gestores co
José Ramon Iturri

w2 [Gestifonsa (Banco Caminos)]
FONDO GESTIONADO:
Cartera Variable
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Spanish OpportunitiesA EUR Cap

m Manuel Miguel Sanabria

(Banida Fondos) ey
FONDOGESTIONADD:

Bankia Bolsa Espafiola

mCristina Lastra Garcia

(Bankinter Gestién de Activos) «Hay dos factores que explican la

FONDOGESTIONADD. buena rentabilidad del fondo estos

Bankinter Bolsa Espafia afios. El primero de ellos cs seguir una
flosofia de inversi6n adecuada basada
en el «alue investing» y apoyada en

mJavier Ruiz Ruiz FYRITA cinco pilares: invertir en negocios que
(Metagesién) 4 podamos entender, que cuenten con
ST una ventaja competitiva o barrera de
Metavalor entrada sélida, un buen perfil financie-

o, un equipo gestor alincado con s
wiingel Fresnillo accionistas y un clevado margen
mPedroPabloGarcia BRI scsuridad s decin, quc b comps
(Mutuactivos) coticea niveles atractivos para invertir,
Eomoceenonon El segundo factor es ser parte de un
B equipo de gestion excelente, formado
MutafondoBspaha por Alcjandro Martin y Migucl Rodri-
iciar Puell Gmez ez, sin los cuales hubera sido impo-
de Salazar [Binkil FDHI“IJS) m sxb!c L‘(»nscg'ulr msu}mf-[.“s» dice

Ruiz. Martin cuenta también con el
FONDOS GESTIONADOS: signo positivo de Citywire, pero no
Bankia Banca Privada estien la misma categoria porque tiene

entaVariablo Eapaia B menos de 36 meses de historia, «Siem-
Bankia Dividendo Espaia fifa por compaiia,
Bankia Small por lo que no solemos tener vision
&Mid Caps Espaia sobre las bolsas en su conjunto. Pero

i es cierto que casi todas nuestras in-
versiones se encuentran en valores me-
dianos y pequefios, que no forman
parte del Ibex-35. Por tanto, podemos
deducir que nos cuesta encontrar
B oportunidades entre las empresas
m Joan Grau Roig (e0w)  [EEIEY grandes», explica
También en un lugar muy destaca-
PRSI do, con nota pasitiva, estdn Angel Fres-
ELMInvers iOn R nillo y Pedro Pablo Garcia, que for-
Radar Inversién man parte del equipo de gestin del
Mutuafondo Espafia, junto a Alberto
m Fernando Garcia Fernindez y Jaime de Ledn Calleja. Al
delaSerrana equipo de renta variable de Mutuacti-
m José Manuel Alvarez Blanco vos también se incorporaron reciente-
[Gestifonsa (Banco Caminos)] ‘mente José Angel Fuentes y Fernando
FONDOGESTIONADO: Gil de Santivafics. Mutuafondo Espa-
CarteraVariable fia es un fondo de renta variable na-»

m Juan Barriobero

de la Pisa (Deutsche AWM)
FONDDGESTIONADD:

DWS Acciones Espafiolas
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Fernando Garcia de la Serrana, di-
rector general de Gestifonsa (la gestora
de Banco Caminos) y José Manuel
Alvarez Blanco, su director de Inver-
siones, cierran la lista por su labor al
frente del fondo Cartera Variable. Se-
gtin explican, el estilo de gestién de sus
fondos parte del trabajo en equipo y ) om0
de una continua presencia en el merca- : ) o
do, unido a un constante anlisis y to-

LA OPINIGN DE LOS EXPERTOS

-Gemma Hurtado
(Mirabaud AM): <<€
mercado espaiol
vive un momento

(Bankia Fondos): «Si

~Javier Ruiz
(Metagestién): «<Hay q
dos factores que
confirmdndose los explican la buena L
A rize LS S el
s os: |

ve en China y e

(Abante): «Este

reconocimiento contindan
sirve para poner

demds bolsas
europeas, debido ala u
b crecimiento, una politica monetaria

versidn beneficios

picking para modelo ofia de
rentabilidades diferenciales a econdmico, el mercado podria adecuada basada en el value 10%, vemos .. . . . proximas elecciones generales» en modo expansivo y con
largo plazo» romper el rango lateral» investing y el equipo de gestion»  favorablesp ma de deClSlOneS en 108 dlst]ntos comi- valoraciones atin atractivas>»

cional que invierte entre el 60 por cien-
toyel 100 por ciento de su patrimonio
en renta variable. Puede invertir hasta
un 25 por ciento en renta variable por-
tuguesa. Entre las principales posicio-
nes del fondo en la actualidad destacan
Indra, Bankia y Acerinox, pero tam-
bién Telefénica y Ferrovial. Su cartera
es de baja rotacion. El equipo no busca
la rentabilidad a través de la rotacién
sino a través de la materializacion del
valor en el largo plazo, utilizando el
andlisis fundamental.

En Mutuactivos mantienen en la
actualidad una visién positiva respecto
ala bolsa europea y, en particular, la
espafiola. En opinion de los gestores,
el escenario de fondo de la renta varia-
ble cuenta con interesantes incentivos
como son la evolucién macro, los mar-
genes y beneficios empresariales (al
alza) y la politica monetaria del BCE,
que aboga por mantener los tipos bajos
durante bastante tiempo. Los indica-
dores macro a nivel europeo son posi-
tivos por el momento, la economia
espaiiola crece a buen ritmo y el ciclo
de expansion de margenes parece que
estd tomando forma. En este escenario
de alta volatilidad, Mutuactivos opina
que lo mejor es fijarse en los funda-
mentales de las compaiiias y aprove-
charlas caidas como una oportunidad
para tomar posiciones. Consideran, no
obstante, que hay que ser mds selecti-
vos que nunca y apostar por valores
‘muy concretos con nombre y apellidos.

Entre los dltimos movimientos re-
gistrados en la cartera del fondo, a
principios del verano los gestores apro-
vecharon para reducir el sesgo ciclico
de la cartera y vender algunos valores
que desde el punto de vista fundamen-
tal ya estaban dando niveles de salida.
Redujeron posiciones en NH, Mapfre
y las televisiones.

Mutuactivos, sin embargo, vio
oportunidades de entrada en Indra,
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trasla fuerte caida en la publicacién de
resultados, y Acerinox. Respecto a este
tltimo valor, los gestores consideran
que es uno de los valores que ofrece un
‘mayor margen de seguridad desde el
punto de vista de potencial de valora-
cién a largo plazo, en un escenario
normalizado. De hecho se aprovecha-
ron las caidas del mes de agosto para
incrementar exposicion. A finales de
julio Merlin Properties pasé a formar
parte de Mutuafondo Espafia, con lo
que el fondo volvia a fortalecerse en el
sector inmobiliario espafiol. Con la
reciente adquisicion de Testa (filial in-
mobiliaria de Sacyr), pasaba a ser la
principal compaiia patrimonialista de
Espafia

MOVIMIENTOS RECIENTES

Con respecto a los movimientos mis
recientes, han salido de Técnicas Re-
unidas y Gamesa, por haber alcanzado
niveles ya en zona de rango objetivo.
Otras adquisiciones destacadas del

nversion
de GVC Gaes:

variable

fondo han si
BCPy Libert
También ¢
Juan Barriobe
variable de I
Acciones Esp
renta variabl
de inversién
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cado espafiol
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con valoraciones adn atrag

tés de inversién. El proceso y estrategia
de inversién tiene como objetivo gene-
rar rentabilidades atractivas y satisfacer
las necesidades financieras de los par-
ticipes y, para poder lograrlo, «es im-
prescindible la preservacién de capital
durante momentos adversos de merca-
do, por lo que nuestro proceso de in-
version se fundamenta en la gestion
activa, buscando la proteccién de ca-
pital y control del riesgo en todos los
entornos de mercado. En el caso del
Cartera Variable, es un fondo referen-
ciado al indice Ibex 35 que invierte
principalmente en activos pertenecien-
tes a este indice, pudiendo diversificar
la inversion de manera residual en
otras zonas europeas. Se lleva en base
a una gestion activa, un andlisis funda-
mental y control del «timing, teniendo
en cuenta las métricas de riesgo, man-
teniendo una baja volatilidad asi como
un tracking error bajo», explican.

Y con respecto a la situacién actual
comentan: «El escenario de volatilidad
ha estado presente en la mayoria de los
mercados internacionales, perjudican-
do en mayor medida al mercado espa-
flol, que cuenta con un componente
adicional de incertidumbre politica.
Este efecto desmesurado sittia a Espa-
fia como una oportunidad frente al
resto de socios europeos, pues el po-
tencial de crecimiento de su PIB es
mayor. Por ello, nuestro objetivo es
generar alpha. El sector farmacéutico,
media y consumo son tres sectores que
valoramos especialmente y mantene-
mos sobreponderados». n

ssta lista por su
M Inversion y
fimero invierte
\papias espaio-
18 més longevos
yaque selanzé
les posiciones
Técnicas Reuni-
ado invierte en
lores espafioles
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ssiciones son las
M Inversion.
» de gestion de
tivo andlisis de
tada compaiiia
nuestras carte-
scimiento que,
le cada una de
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{ PARTICULAR,
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1te modelo de
le creacién de
o gestor, entre
0s0tros no ges-
los por sectores,
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I sector al que
u. «En general,
solsa espaiiola
respecto a las
15, debido a la
ante las eleccio-
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‘a un gobierno
1d como es de
er que la bolsa
\anade.

2la Serrana, di-
onsa (la gestora

de Banco Caminos) y José Manuel
Alvarez Blanco, su director de Inver-
siones, cierran la lista por su labor al
frente del fondo Cartera Variable. Se-
glin explican, el estilo de gestién de sus
fondos parte del trabajo en equipo y
de una continua presencia en el merca-
do, unido a un constante anilisis y to-
‘ma de decisiones en los distintos comi-
tés de inversion. El proceso y estrategia
de inversion tiene como objetivo gene-
rar rentabilidades atractivas y satisfacer
las necesidades financieras de los par-
ticipes y, para poder lograrlo, «es im-
prescindible la preservacion de capital
durante momentos adversos de merca-
do, por lo que nuestro proceso de in-
versién se fundamenta en la gestion
activa, buscando la proteccién de ca-
pital y control del riesgo en todos los
entornos de mercado. En el caso del
Cartera Variable, es un fondo referen-
ciado al indice Thex 35 que invierte
principalmente en activos pertenecien-
tes a este indice, pudiendo diversificar
la inversion de manera residual en
otras zonas curopeas. Sc lleva en base
auna gestion activa, un andlisis funda-
‘mental y control del «timing, teniendo
en cuenta las métricas de riesgo, man-
teniendo una baja volatilidad asi como
un tracking error bajo», explican.

Y con respecto a la situacién actual
comentan: «El escenario de volatilidad
haestado presente en la mayoria de los
mercados internacionales, perjudican-
do en mayor medida al mercado espa-
fiol, que cuenta con un componente
adicional de incertidumbre politica
Este efecto desmesurado sitta a Espa-
fia como una oportunidad frente al
resto de socios europeos, pues el po-
tencial de crecimiento de su PIB es
mayor. Por ello, nuestro objetivo es
generar alpha. El sector farmacéutico,
‘media y consumo son tres sectores que
valoramos especialmente y mantene-
‘mos sobreponderados». =




