Sabado13/6/2015

Expansion

Entrevista

Félix Abanades
Presidente Quabit p3

e

2 R & £

¢ Estrategias para
Invertir este verano

|IAG, Melida y NH son candidatos a sacar partido al verano en Bolsa. Acerinox, Repsol, ArcelorMittal,
Enagas, Red Eléctrica, Endesa y Gas Natural ofrecen rentabilidades por dividendo de entre el 1%y el
3% con los pagos estivales y los bancos medianos podrian dispararse, si Grecia lo permite. pays

FONDOS Productos conservadores para desconectar en vacaciones sy | AHORRO Cuentas
remuneradas y renta fija sin sustos rs | INMOBILIARIO Las mejores zonas de costa para invertir s

Rentabilidad de todos los fondos de las principales gestoras risya
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Fondos para disfrutar sin sobresaltos

A.Antén

La incertidumbre de la solu-
cion Griega y la mas que pro-
bable subida de tipos de inte-
rés en EEUU esta provocando
un incremento de la volatili-
dad en los mercados. Aunque
a medio plazo la recuperacion
economica parece ser solida,
los expertos ven razonable re-
ducir el riesgo de la cartera de
fondos durante el verano y so-
lo incrementarlo, si el merca-
do recortase con fuerza antes
de hacer las maletas.

En opinion de Carlos Fa-
rras, socio director de DPM
Finanzas, seria aconsejable re-
ducir el riesgo que tolere un
inversor a la mitad. Es decir,
“si alguien invierte el 40% de
su patrimonio en Bolsa, debe-
ria reducir esta exposicion al
20%, primando los fondos que
apuesten por companias con
elevada rentabilidad por divi-
dendo, como el Schroder In-
ternational Selection Fund
European Equity Yield, que
ganaun10,4% en 2015.

Dentro de larentafija, el eje-
cutivo recomienda fondos fle-
xibles globales y con la divisa
cubierta, que permiten al ges-
tor tomar posiciones libre-
mente en bonos de gobiernos,
corporativosy high yield, esco-
giendo la duracion de la carte-
ra y su posicion geografica.
Dentro de esta categoria, su
apuesta es JPMorgan Global
Bond Opportunities, produc-
to que ganaun 1,4% en 2015. Y
para la parte mas liquida y se-
gura de la cartera, Farras opta-
ria por fondos de renta fija a
corto plazo, como el Carmig-
nac Securité, que se anota un
1,2% en este ejercicio.

Diego Fernandez, director
de seleccion de fondos de
A&G Banca Privada, senala
que, “aunque a muchos inver-
sores les gusta irse de veraneo

OPCIONES DE INVERSION

Ordenados por rentabilidad de 2015, en %.

En el afio, en %

En 3 afios,
anualizada, en %

Brandes European Equities 2370 ! 245
Belgravia Beta 20,9
Invesco Pan European Structured Equity 20,9
UBS EuropeaOpportunities Uncontrained

Schroder International Selection Fund European Equity Yiel 19,3
MFSMeridian Prudent Wealth | 141
Salar Fund 10
Acantis Gané Value Event 94
DWS Concept Kaldemorgen 17
Standard Life GARS 6,5
BlacRock European Absolute Return 32
Henderson Pan European Alpha 1
BSF European Absolute Return 28
AxavEuropve Svhorvt Dufatidn High Yield | | 5
Candriam Credit Oportunities 13
Julius Absolute Return Plus 0,5
Muzinich Short Duration High Yield 28
Fidelity Global Multi Asset Tactical Moderate 15
Threadneedle Credit Opportunities 3
Blackrock Fix Income Strategies 47
JP Morgan Funds-Global Bond Opportunities

Carmignac Securité 2,6
Norde 1 Stable Return 19
Fuente: Rentabilidad, Morningstar y Bloomberg Expansitn
con una cartera que les deje  tras que los bancos centrales  Alpha, “un fondo que tiene ac-

dormir, no es recomendable
constituir carteras excesiva-
mente defensivas, porque uno
de los riesgos es asumir dema-
siado poco riesgo”. En su opi-
nion, “la falta de acuerdo en
Grecia, la ralentizacion de la
economia China, las dudas so-
bre lasubidade tipos de la Fed
no ayudan a los mercados, pe-
ro ninguna de estas variables
dara grandes disgustos. La
economia Europea confirma
su mejoria, Estados Unidos
recupera algo de vigor, mien-

siguen ayudando y la falta de
opciones de inversion hace
mas fuerte la represion finan-
ciera que vivimos”, explica el
experto.

En este contexto, sus reco-
mendaciones se centran en
tres fondos: Belgravia Beta,
un fondo de Bolsa europea de
gestion activa, que logra una
rentabilidad anualizada de ca-
siel 10% desde el aino 99. En lo
que va de 2015, se anota un
18,8%. También apuesta por
Henderson Pan European

ciones compradas y vendidas,
de tal manera que su rentabili-
dad depende mas del acierto
delos gestores que de laevolu-
cion de los mercados, pero su-
bira en mercados alcistas,
ofreciendo cierta proteccion
en mercados bajistas”, explica.
Sube un 2,8% este ano.

El experto de A&G se de-
canta por Salar, “fondo de deu-
da convertible en acciones,
que logra recoger dos tercios
de las subidas de la renta varia-
ble, sufriendo un tercio de las

Claves
Flexibilidad

Los expertos aconsejan
apostar con fondos con
capacidad para moverse
con libertad en

un universo amplio

de activos.

Mixtos

Triunfan los fondos
mixtos, con capacidad
para modular el peso de
la Bolsay la deuda, en
funcién de la vision del
mercado del gestor.

Riesgo

Los fondos que
implementan controles
de riesgo y volatilidad
eficientes, asicomo
estrategias de retorno
absoluto, figuran entre los
favoritos de los asesores.

Europa

La Bolsa europea brilla
como activo favorito,
pese al previsible
aumento de |a volatilidad.
Dentro de la deuda, el
high yieldeuropeo es
favorito.

bajadas”. Este aio se revalori-
zaun 5,4%.

Por su parte, Puy Carazo,
responsable fondos de inver-
sion Deutsche Asset & Wealth
Management, cree que de ca-
ra a los proximos meses sera
clave combinar con éxito la
flexibilidad y agilidad. “Nos si-
guen gustando los activos de
riesgo a largo plazo, pero so-
mos conscientes de que nos
MOVemos en un entorno mas
volatil y con mas riesgos a cor-
toplazo”, indicael experto. Pa-
ra la renta variable, Dutsche

Bank confia en el fondo de
renta variable europea UBS
European Opportunities
Unconstrained, por su gran
flexibilidad. Otraalternativa es
Standard Life GARS, “un
producto multiactivo y mul-
tiestrategia, que combina dis-
tintas fuentes de rentabilidad
con un excelente control de
riesgo y cuyo objetivo de ren-
tabilidad bruta es de un 5%
anual”. En 2015 avanza un
12,7%.

Dentro del universo de ren-
ta fija, Carazo ve valor en la
deudade altarentabilidad. “El
fondo Muzinich Short Dura-
tion High Yield —que avanza
un 2,14% este ano— invierte en
tramos de corto vencimiento,
cubre el riesgo de divisa dolar
frente al euroy evitaemisiones
derating CCC”, explica.

La firma de banca privada
Mirabaud coincide con los an-
teriores en que los tres meses
que tenemos por delante, ten-
dran como principal protago-
nistaalavolatilidad.

Para sortear un mercado re-
vuelto, Jaime Médem, gestor
de Sicavs y carteras en la su-
cursal en Espana de Mira-
baud, propone productos de
renta fija flexibles como Black
Rock Fixed Income Strate-
gies (gana en este afo un
1,7%), Julius Baer Absolute
Return Plus (suma un 2,4%),
Candriam Credit Opportu-
nities (avanza un 2,5%) y
Threadneedle Credit
Opportunities (se anota un
1,8%).

Para apostar por renta va-
riable, Médem elegiria un fon-
do de estrategia value (valor),
como el Brandes European
Equities, que gana un 22% es-
te ano y casi un 24% anualiza-
do en los ultimos tres ejerci-
cios. Mirabaud pone el focoen
la inversion en mixtos. Dentro

Acciones europeas con gancho

C.Rosique

Con la mirada puesta en un
destino europeo para este ve-
rano hay valores veraniegos
muy recomendados. Es el ca-
so de la aerolinea de bajo cos-
te easyJet, que se ha quedado
rezagada este ano y que cotiza
a ratios muy interesantes, se-
gun Pablo Garcia, de Carax
Alphavalue. La britanica tiene
un potencial de revaloriza-
cion de mas del 20,5%, hasta
los 1.910 peniques, segun el
consenso del mercado. El
75% de las firmas aconseja
comprar acciones.

Los analistas también con-
fian en el potencial alcista de
Ryanair, que ronda el 9%,
tras subir mas del 25% en
2015. La compania sabra sa-
car jugo ala mejora del trafico
aéreo veraniego y el 80% de
los analistas que cubren el va-
lor recomienda adquirir ac-
ciones.

El proveedor de servicios
turisticos Tui es otra de las al-
ternativas recomendadas por
el 65% de las firmas de inver-
sion. Se anota casi el 13% en
2015 y aun tiene un recorrido
adicional del 9%, hasta los

El radar del inversor

Turismo

EasyJet, Ryanair, el
proveedor de servicios Tui
y laempresa de cruceros
Carnival, los favoritos.

1.313 peniques por accion, se-
gun el consenso de mercado.

La empresa de cruceros
Carnival se suma a los desta-
cados de los analistas para es-
te verano. Una de las firmas
mas optimistas es Credit Suis-

Dividendos

Enel y Vivendi pagan en junio
y ofrecen rentabilidades del
3% y 4%. Saint Gobain, Total
y Carrefour abonan en julio.

se, que cree que el valor puede
subir un 17,5%, hasta 3.698
peniques.

Otra estrategia a seguir este
verano es fijarse en compa-
nias del EuroStoxx 50 (el in-
dice de la zona euro que agru-

Valoracion

Axa es la empresa del indice
EuroStoxx 50 con mejor
recomendacion y un
potencial alcista del 20%.

pa las 50 mayores empresas
por capitalizacion) que pagan
dividendo en las proximas se-
manas.

Es el caso de la italiana
Enel, matriz de la espafola
Endesa. Tiene previsto abo-

nar 0,14 euros brutos por ac-
cion el 24 de junio. Supone
una rentabilidad del 3,3%.

La empresa de medios Vi-
vendi, que repartira un euro
bruto por accion el proximo
29 de junio, ofrece a los pre-
cios actuales un retorno del
4%. Cerca de un 3% de renta-
bilidad por dividendo es lo
que se consigue con los 1,24
euros que abonael3dejuliola
empresa de vidrio Saint Go-
bain y mas del 2% ofrecen
con sus pagos de julio Carre-
four y el grupo inmobiliario
Unibail-Rodamco.
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de esta categoria, su propuesta
es Nordea 1 Stable Return,
“muy activo en la exposicion a
renta variable y con un perfil
de seleccion de valores muy
conservador”. Apenas sube un
0,8% este ano, pero su rentabi-
lidad anualizada enlos tltimos
tres afos se acercaal 8%. Tam-
bién ve potencial en el Fidelity
Global Multi Asset Tactical
Moderate, que “con una ex-
posicion a renta variable lige-
ramente por encimadel 30%y
una clara vision de retorno ab-
soluto”, se apunta un 5% este
ano. Por ultimo, el experto se-
nala el fondo de multiestrate-
gia DWS Concept Kaldemor-
gen, de Deutsche Bank, que
renta un 3,8% en 2015. “Lleva
a cabo una gestion del riesgo
de manera independiente y es-
tablece unos topes maximos
de volatilidad”, apunta Me-
dem.

La firma de asesoramiento
independiente Abante tam-
bién propone fondos gestiona-
dos activamente y con flexibi-
lidad, poniendo el foco en pro-
ductos de bolsa, en los que el
gestor, ademas de realizar una
adecuada seleccion de valores,
puede variar el nivel de inver-
sion de 0 al 100%, en funcion
de como ve el mercado. Den-
tro de esta categoria, Marta
Campello, directora de Aban-
te, prefiere los que combinan
acciones europeas y liquidez,
puesto que, en su opinion, “la
renta fija no va a proteger a los
inversores y, ademas, puede
aportar mas volatilidad de la
deseada”.

Dentro de este grupo, reco-
mienda uno de los productos
favoritos de A&G, “Belgravia
Beta, cuyo gestor, Carlos Ce-
rezo, es muy activo en modu-
lar la exposicion al riesgo de la
cartera. MFS Meridian Pru-
dent Wealth, que combina

APETITO POR LA BOLSA EUROPEA
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una cartera global de acciones
con liquidez, o Acatis Gané
Value Event, que emplea la fi-
losofia value en la seleccion de
valores, con un nivel de expo-
sicion que oscilaentre el 30%y
el 60%, también estan entre las
propuestas de Abante. Estos
fondos ganan un 11,6%y 5,2%,
respectivamente.

Para los que no quieran asu-
mir la volatilidad de la renta
variable, Campello sugiere op-
tar por productos con enfoque
de retorno absoluto, es decir,
fondos que aspiren a obtener
rentabilidades positivas en
cualquier entorno de merca-
do, de un modo consistente.

Olvidarse de las
inversiones en
verano requiere ser
mas cautos con la

- =

exposicion a Bolsa

socio director de atl Capital,
aconseja a los inversores con
un horizonte temporal de cor-
to plazo sobreponderar el high
yield (deuda de alta rentabili-
dad) europeo de corta dura-
cion y los bonos convertibles.
“Si en los proximos dias sigue
la correccion agresiva que ve-
mos en deuda soberana y cré-
dito de calidad tomariamos

Expansitn

tomen apuestas alcistas y ba-
jistas (long/short).

Entre sus fondos favoritos,
Lopez sugiere invertir en high
yield, através del AXA Europe
Short Duration High Yield
EUR, fondo que este ano gana
un 2,8%, tras haber logrado en
los ultimos tres ejercicios re-
tornos del 5% anualizados.
Dentro de la categoria de
long/short, su favorito es
BlackRock European Abso-
lute Return. Este producto,
que tiene como minimo el
70% de sus posiciones en ac-
ciones europeas, avanza un
3,1% en 2015. Para quienes
tengan mayor tolerancia a los

Donde comprar
los fondos

Lamayor partedelos fon-
dos gestionados por fir-
mas internacionales no
pueden comprarse en ofi-
cinas bancarias, salvo que
el cliente pertenezcaal
segmento de banca priva-
da.Unaexcepcion es Ban-
kinter, que permite ato-
dos sus clientes acceder a
800 fondos de méas de 80
gestoras extranjeras, des-
de cualquier importe.
Bankiaimplementauna
‘arquitecturaguiada; al
ofrecer asus clientes 60
fondos de BlackRock,
DWS Investments, Fide-
lity, Franklin Templeton, In-
vesco,JPMorgan AMy
Pioneer. Entre labancain-
ternacional, Deutsche
Bank comercializa850
fondos, para cualquier
cliente. Otraopciénparael
particular es adquirir los
fondos através de plata-
formas en Internet como
Andbank, Tressis, Renta4,
SelfBank, Ahorro Corpo-
raciony Feelcapital.La
contratacion suele hacer-
se onliney através delte-
léfono. Las plataformas
Inversis y Allfunds Bank
prestan servicios institu-
cionales en la operativa
con fondos. La principal
ventajade los fondos es
que permitenal inversor,
desde pocos euros, acce-
der auna carteradiversifi-
cadade activos en cual-
quier mercado,delama-
no de un profesional. Jun-
toaello, ofrecen unafisca-
lidad eficiente, yaqueel

La petrolera Total reparte
0,61 euros en julio ylarentabi-
lidad por dividendo de este
pago es del 1,3%. Es unode los
valores recomendados por los
expertos.

Por valoracion, Axa es el
gran favorito, con una reco-
mendacion clara de compray
un potencial alcista superior
al 15%, hasta los 26 euros. Los
analistas conflanademasen la
concesionaria Vinci, Gas de
France Suez y Société Géné-
rale, ya que estan baratas y tie-
nen potencial interesante. De
entreel10%y el 20%.

“En esta categoria preferimos  posiciones en fondos expues-  vaivenes del mercado, el ex- particular puede diferir el
propuestas con volatilidad re-  tos a estos activos”, explica.  perto recomienda el fondo de pago de impuestos en los
ducida, comoel Standard Life  También se muestra positivo  deuda convertible en acciones traspasos de patrimonio,
Global Absolute Return Stra-  con productos que implemen-  Salar Fundy el fondo de Bolsa de unproductoaotro,y
tegies yel BSF European Ab-  ten estrategias descorrelacio-  europea, con cinco estrellas de tributa sélo cuandoresca-
solute Return, de BlackRock”.  nadas de deuda y Bolsa, con la firma de analisis Mornings- te supatrimonio.

Finalmente, Félix Lopez, volatilidad controlada y que tar,InvescoPanO.
RUMBO A VALORES
EUROPEQS >Por 'momentum’
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>Los dividendos del verano

Dividendo,
£echa en €
Enel 24JUN | 014
Vivendi 29JUN | 1,00
Total o1JuL | 061
Saint Gobain 03JUL | L24
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De fondos
y demas

Marcelo

Casadejus
Analista del mercado
de fondos

La industria
de los fondos

cambia
el fondo

El crecimiento de los fondos
parece no tener fin. Tras to-
car su minimo patrimonial
hace tres afos han entrado
en un proceso de suscripcio-
nes por el que mes a mes se
supera el registro anterior en
pos de rebasar su maximode
2007.

Esta tendencia obedece a
los deseos de los participes
buscando rentabilidad con
los de los comercializadores
por ofrecer alternativas a sus
instrumentos de ahorro
afectados por la escasez de
los tipos de interés vy, asi, la
industria modifica su com-
posicion: si hace ocho anos
un 66% del sector se corres-
pondia con productos muy
conservadores (renta fija y
garantizados) ahora la pro-
porcion de lo “mas seguro”
ha bajado hasta el 40% cre-
ciendo los instrumentos con
acciones, sobre todo los mix-
tos internacionales; traduci-
do, se esta entrandoenel fac-
tor “riesgo” a sugerencia de
unos mercados que ofrecen
buenos resultados de las bol-
sas y escaso atractivo de la
renta fija.

En esta coyuntura mi pre-
gunta es jestan preparados
los participes para soportar
las inevitables “crisis” de la
Bolsa? En 2000 exploto la
burbuja tecnologica engu-
llendo a muchas personas
que habian pasado de la li-
breta de ahorro a la “nueva
economia”. Ahora otras han
dejado los fondos garantiza-
dos para suscribir riesgo
bursatil sin pensar en que lo
que sube ahora bajara des-
pués. Otra pregunta: ;los
participes tienen conoci-
mientos o informacion para
traspasar sus posiciones si
cambian las tornas? Es bue-
noque el fondode los fondos
cambie pero es mejor si se
conoce el riesgo. Como de-
cia Harry “el sucio”, “cada
hombre debe conocer sus
propias limitaciones”; asi to-
dos vivimos mas tranquilos.

http://blogs.expansion.com/
logs/web/casadejus.html



