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PRODUCTOS DE INVERSION

Dénde invierten los fondos de
Bolsa espariola mas rentables

Los mejores fondos de renta variable espafiola ganan hasta un 30% en doce meses.
“La Bolsa espafiola cotiza a multiplos tremendamente atractivos’, dicen los gestores.

Sandra Sanchez

La Bolsa espafiola ha alcanza-
do durante esta semana sus
maximos desde 2008. Entre
2022y 2023, el Tbex 35 se ha
revalorizado practicamente
un 41%, a lo que hay que su-
mar lasubida de alrededor del
6% que lleva este afo. Estara-
cha alcista ha llevado a los
fondos de inversion que
apuestan por Espafia a regis-
trar las mejores rentabilida-
des de estos productos de los
altimos afios.

En este tiempo, algunos de
los mejores fondos han con-
seguido sustanciosas rentabi-
lidades simplemente repli-
cando al indice; en otros, los
gestores han destacado por
apostar por algunos de los
mejores valores del selectivo.

En el primer caso, destaca
el fondo Caixabank Bolsa Es-
paiia 150, con una rentabili-
dad cercana al 38% en el ulti-
mo afio. Es un fondo indexa-
do (su cartera se constituye
segun la composicion del
Ibex 35), pero que ademas
utiliza derivados para conse-
guir una exposicion al indice
en torno al 150% de su patri-
monio. De esta manera, la
evolucion de la rentabilidad
del fondo tendera a ser de un
50% respecto a lo que se in-
cremente o disminuya el indi-
ce. Sus mayores inversiones
coinciden con los valores de
mayor ponderacion en el
Tbex.

Y entre los fondos de ges-
tion activa, destca el Okavan-
go Delta, con una rentabili-
dad del 33% enlos tiltimos do-
ce meses, a mucha distancia
de los resultados del resto de
fondos de la categoria (no in-
dexados). Este fondo de
Abante gestionado por José
Ramon Tturriaga tiene una
importante inclinacién hacia
banca, inmobiliario, empre-
sas industriales y renovables,
que son los sectores que mas
pesan en la cartera.

“Las valoraciones de todos
ellos son muy atractivas. Ban-
ca e inmobiliario han contado
con el favor del mercadoy to-
do hace pensar que van a se-
guir contando con él los pro-
ximos meses”, analiza el ges-
tor, que tiene a CaixaBank,
Sabadell y Merlin Properties

LOS FONDOS DE BOLSA ESPANOLA MAS RENTABLES
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€omo sus tres mayores inver-
siones.

Frente alas valoraciones de
la Bolsa de Estados Unidos,
sobre la que algunos inverso-
res empiezan a alertar e inclu-
so a calificar de burbuja, Ttu-
rriaga asegura que la Bolsa es-
paiiola sigue cotizando a mul-
tiplos tremendamente atrac-
tivos. “Podemos comprar
parte importante de la Bolsa
espaiola a multiplo de colap-
so”, dice.

El fondo de small caps de
Santander Asset Manage-
ment, el Santander Small
Caps Espaiia, es otro de los
mejores productos del altimo
afio, con una rentabilidad del
23% a doce meses. Este pro-

El Okavango Delta,
gestionado por
Iturriaga, es el fondo
de Bolsa espaiiola
mas rentable

ducto, que llegd a superar los
1.000 millones de euros de
patrimonio en su mejor mo-
mento, gestiona ahora alrede-
dor de 300 millones de euros,
invertidos en compaiiias es-
pafiolas de pequefio o media-
no tamafio (entre 15 y 3.000
millones de euros). Sus prin-
cipales posiciones, donde tie-
ne mayor peso, Son compa-
fias del Ibex, de mayor tama-
flo y mayor liquidez, como
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Santander. Indra, Sacyr y
Elecnor son otras de sus gran-
des apuestas.

Rotacién

Los mejores gestores aprove-
chan las subidas para reciclar
algunos de los valores que
componen sus carteras.

Los inversores venden las
empresas (o parte de ellas)
que mejor se han comportado
en los ultimos meses y las
cambian por nuevas inversio-
nes (o aumentos de posicion)
en los valores que se han que-
dado masrezagados.

El Magallanes Iberian
Equity, con una rentabilidad
del 22,33% en doce meses, ha
incrementado sus inversiones

en empresas como Atalaya
Mining, Repsol y Acerinox,
segun la tltima informacion
disponible. Ivan Martin, di-
rector de Inversiones de Ma-
gallanes y gestor del fondo, es
un inversor a largo plazo y no
acostumbra a hacer movi-
mientos bruscos en cartera.
En los Gltimos meses tampo-
co ha salido de ninguna em-
presa por completo, aunque
ha reducido el peso en Caixa-
bank y Bankinter.

En su tltima carta a inver-
sores, Martin destaca la bue-
na evolucion del fondo y de la
Bolsa espariola en general, pe-
se a “la creciente y progresiva
falta de interés de la mayoria
de los inversores globales en
empresas espafiolas durante
los ltimos afios”.

Las primeras posiciones
del fondo son el conglomera-
do portugués Semapa, IAG,
Ibersol, Mapfre y Catalana
Occidente.

Otro fondo value, el Cobas
Iberia, gestionado por Fran-
cisco Garcia Paramés, se cue-
la entre los que cosechan ma-
yores rentabilidades en los tl-
timos meses. A doce meses,
este fondo que invierte en
Bolsa espafiola y portuguesa
gana un 19,7%. Entre las com-
paiiias que mas han contri-
buido a esta rentabilidad des-
tacan Arteche, Técnicas Reu-
nidas, Inmobiliaria del Sur,
Elecnory CTT.

Precisamente, como res-
puesta a los movimientos en
las cotizaciones, en los ulti-
mos meses, la gestora ha re-
ducido su inversion en Iber-
sol y Elecnor. Y, en cambio, la
ha incrementado en Grifols y
Gestamp, que son las dos em-
presas que han tenido un im-
pacto negativo mas significa-
tivo en el fondo. Durante el
afio pasado, Cobas vendio to-
da su participaciéon en empre-
sas como Mapfre. En cambio,
ha apostado por nuevos valo-
res que no tenia en cartera,
entre los que destacan Repsol
y Sacyr.

Repsol se ha convertido en
unade las principales posicio-
nes de la cartera de Bolsa es-
pafiola de Cobas, junto a Ata-
laya Mining, Técnicas Reuni-
das, Almirall, Grifols y Ges-
tamp.

De fondos
y demas

Marcelo

Casadejus
Analista del mercado
de fondos

<Y como me
las maravillaria
yo?

Lola Flores cantaba por los
entresijos del pasado una co-
pla con el titulo de este articu-
lo. Con supina ignorancia leo
mensajes ininteligibles que
extracto para que el lector se
ilustre: “en un escaparate vie-
jo tres caras juntas vi, tio Juan
Carasejo el viejo y atensio
seh? Mas fasi todavia, un ti-
gre, dos tigres, tres tigres en
tres platos de trigo comian
tres tristes tigres trigo”, y, asi,
ad libitum, para cerrar las es-
trofas siempre con un “sy co-
mo me las maravillaria yo?”

Sin entender vuelvo ala ac-
tualidad y me pregunto: sy c6-
mo me las maravillo yo hoy?
El mundo, la humanidad por
consecuencia, vive acelerada
con cambios que dificultan
respirar. En un cuarto de cen-
turia hemos pasado de tener
una unica fuente motora
(energias fosiles), inteligencia
propia (nativa), clima (tran-
quilo, el que habia), democra-
cia generalizada (simil liber-
tad) y, por no aburrir mas, tec-
nologia desarrollada (un
avanzado HAL 9000), a vivir
convulsos en la mutacion de-
nostando hoy lo que creamos
ayer, novedades convertidas
en antiguallas. La conectivi-
dad al rabioso presente propi-
cia que refresquemos noticias
sin que recordemos si son de
ahora o de lajornada anterior.
sHablamos de los mercados
de valores? Esta semana una
novedad tecnoldgica nacida
en la profunda China de nom-
bre, filiacion y sexo descono-
cidos, ha hecho temblar la va-
loracion del lider mundial de
inteligencia artificial que per-
dié en un solo dia medio bi-
116n de euros.

Concluyo. ;El ciudadano
de a pie puede estar al dia del
desarrollo de las finanzas?
Personalmente pienso que
puede llegar hasta un nivel;
mas alla se le escapa como a
casi todo el mundo, realidad
parecida a lo que me pasa
con los vinos. Puedo disfru-
tar hastade 40 ; mas alla y sin
esnobismos mi paladar no
aprecia sivale 100 0500.;Es
todo!



