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Las pistas para invertir en la
compleja segunda mitad del ano

La renta variable seguira siendo el principal
activo para intentar obtener rentabilidad en lo

que resta de ejercicio

Es recomendable, para reducir la volatilidad de las
carteras, tener también deuda estadounidense y

posiciones en el oro

CRISTINA CASILLAS

ras una primera mitad del afo

marcada inicialmente por una

crisis de liquidez, y posterior-

mente por una crisis econdémi-
ca que tuvo como catalizador la pande-
mia de coronavirus, el confinamiento
delapoblaciéon y la hibernacién de la
economia, toca planificar la segunda
parte del afo.

Con lareapertura parcial de la eco-
nomia de la eurozona, la mayoria de los
analistas prevé una recuperacion en el
segundo semestre de 2020. Aun asi, «es
poco probable que volvamos del todo a
los niveles de actividad previos al vi-
rus», ya que las previsiones apuntan a
que el PIB de la eurozona se contraera
entre un 8% y un 10% en 2020, para des-
pués aumentar entre un 4%y un 6% en
2021, sefiala Robert Lind, economista
jefe de Capital Group.

Esto genera un escenario muy com-
plejo para el inversor. Carlos Farrds, so-
cio director de DPM Finanzas, cree que
la estrategia de cara

ta que por lo menos haya una vacuna o
un tratamiento eficaz, seguird impri-
miendo volatilidad e incertidumbre a
los mercados, por lo que Paula Merca-
do, directora de anélisis de VDOS, cree
que lamejor opcién ala hora de dise-
flar una estrategia en fondos de cara al
segundo semestre seria apostar por la
diversificacion e introducir en las car-
teras un porcentaje de activos de me-
nos riesgo como la renta fija. Aun asi,
las gestoras de PIMCO Geraldine Sunds-
trom y Erin Browne creen que hay
«grandes oportunidades de inversion
en los préoximos trimestres». «La natu-
ralezay el ritmo de la recuperacion van
acrear muchos ganadores y perdedo-
res», aseveran Sundstrom y Browne.

Renta variable
Larenta variable sigue siendo el activo
que ofrece mayor potencial de revalo-
rizacion, explica Mar Barrero, directo-
ra de anadlisis de Profim Arquia Banca
Privada. Prueba de ello es que la renta
variable estadounidense ha consegui-
do cerrar su mejor

ala segunda mitad trimestre desde 1998,
del afio tiene que te- . recuerda Victoria To-
ner en cuenta, por un El devenlr de 105 rre, responsable de
los bancos centrales mercados G fondos de S
que estan imprimien: depender 3. de laS lar Bank, pero ta%n—
do dﬁnero.Por poner evolucic')n de la bién_ es cjerto que
el pandemiay delos S oneie
(BCE) aprob6 en un posibles rebrotes dad durante los pro-
baquete de compras laincertidumbre e

por un importe de 750.000 millones de
euros, que recargé en la reunion de ju-
nio con otros 600.000 millones adicio-
nales. En total, el BCE regara los mer-
cados con 1,35 billones de euros.

Y, por otro, los programas fiscales que
pondran en marcha sucesivamente los
Estados para apuntalar esta recupera-
cion, porlo que alahora de configurar
la cartera apuesta por fondos que in-
viertan en activos reales, es decir, bol-
sas e infraestructuras principalmente.

El hecho posible de que el coronavi-
rus nos acompanara todo el otofio, has-

genera los tiempos de recuperacion de
la economia y la vida social en térmi-
nos normales.

Si en el primer semestre, el teletra-
bajoy el confinamiento impulsaron los
valores tecnoldgicos y la carrera por la
vacunay por un medicamento eficaz
hicieron lo propio con los valores far-
macéuticos, en el segundo semestre, Fa-
rras apuesta por valores mas ciclicos ya
que considera que «estos activos estan
caros a las valoraciones actuales». Esto
no quiere decir que haya que entrar en
aerolineas, puesto que se corre el ries-
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Cartera de fondos de cara al segundo semestre
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go de un rebrote de la pandemia, pero
si en otros como Inditex.

Ademas de este tipo de companias,
los fondos deberian incluir valores tec-
nolégicos, puesto que el consumo de da-
tos, a través de plataformas como Netflix,
y el teletrabajo lo seguiran impulsando.

Aesto sectores, Mercado afiadiria el
financiero, que ha estado muy denos-
tado en el primer semestre, pero la ex-

pertalo justifica haciendo hincapié en
que se encuentra mejor capitalizado
que en la anterior crisis financieray,
ademas, cuenta con el apoyo del BCE.
Y dentro de las dreas geogréficas, la
renta variable norteamericana sigue
siendo la favorita de los gestores, aun-
que sin desdenar a la renta variable eu-
ropea, que tiene una mayor capacidad
derevalorizaciéon de cara a la parte fi-

[ D pressreader

T

giy.

PRINTED AND DISTRIBUTED BY PRESSREADER




nal del afio, eso si, siempre que no hu-
biera rebrotes, destaca Mercado. Sin em-
bargo, desde PIMCO no comporten esta
afirmacion ya que aseguran que tanto
larenta variable europea como la emer-
gente es mucho mas ciclica.

Deuda estadounidense

Esto no quiere decir, que el inversor deba
dejar de lado larenta fija. Es méas, debe
tener cierto peso enla cartera parare-
ducir el riesgo.

Pero esto no significa perder de vis-
ta que se trata de una recesion sincro-
nizada, en la que incluso China podria
experimentar la primera caida de su
PIB. Esto hace percibir que algunas com-
paiiias podrian tener dificultades, y que
el nimero de impagos podria crecer, re-
cuerda Torre. Por ello, «preferimos po-
sicionarnos en tramos cortos de la cur-
vay, sobre todo, en emisores de alta ca-
lidad crediticia», aclara Torre, que
también apuesta por el «covered bonds»,
COMo un mecanismo para proteger las
carteras sila situacion de incertidum-
bre se mantiene.

Tampoco habria que desdefiar la deu-
da publica norteamericana con venci-
mientos a medio y largo plazo, que si-
gue siendo el activo que presenta un
comportamiento mas descorrelaciona-
do con el mercado y, por tanto, puede
ayudar a proteger a las carteras si vol-
vemos a registrar una fuerte caida en el
resto de activos.

Para obtener el plus de rentabilidad,
Farras incorporaria renta fija emergen-
te, pero en moneda fuerte, fundamen-
talmente de gobiernos y corporativa,
cuyos rendimientos compensarian el
riesgo que se asume.

Por tltimo, el oro seguird actuando
como valor refugio, aunque Farrras re-
conoce que su apuesta no es porque se
siga revalorizandose, sino porque se be-

‘ La opinion de los analistas

quiera estar

neficiard de la depreciacion del resto de
divisas debido ala labor de los bancos
centrales.

Por qué fondos apostar

Una vez teniendo claro los activos en
los que hay que estar, el siguiente paso
eselegir el fondo. Farras apuesta por
fondos de rentabilidad por dividendo y
multiactivos para inversores minoris-
tas que no tengan mucha capacidad eco-
nomica para diversificar, pero con una
perspectiva «value» mejor que «growth.

CARLOS MAR BARRERO
FARRAS PROFIM
DPM FINANZAS ARQUIA BANCA
PRIVADA
Enlos activos reales Laclave es
hay valor en fondos de diversificar: hay que
infraestructuras e estar posicionados en
inmobiliarios asicomo | renta variable pero
enoro también en renta fija
PAULA VICTORIA
MERCADO TORRE
VDOS SINGULAR
BANK
Elriesgo que el Las bolsas se estdn
inversor asuma beneficiando de la
dependerd del plazo cantidad de liquidez
de inversion en el que que tienen muchos

fondos

Laexplicacion, sehala Farras, es que el
crecimiento se ha visto apoyado porla
tecnologia y por la salud, pero hay va-
lores «value» muy interesantes, por
ejemplo, en el sector automovilistico,
como BMW, «que también produce co-
ches eléctricos», ahade.

También explica que la gran canti-
dad de liquidez que han puesto los ban-
cos centrales en el mercado implica
que el dinero valga menosy las com-
pafias incrementen el precio de sus
servicios, lo que implica una mejora

ABC EMPRESA

DOMINGO, 5 DE JULIO DE 2020 21

‘WWW.ABC.ES/ECONOMIA

Los activos
estadounidenses
seguiran siendo
protagonistas en el
segundo semestre

EFE

de las valoraciones en bolsa. En cam-
bio, silo que pretende el inversor es
reducir la volatilidad, la mejor apues-
ta siguen siendo «los fondos moneta-
rios, pero en un entorno de tipos de
interés muy reducidos o incluso nega-
tivos en los plazos mads cortos, su po-
tencial de revalorizacion es muy re-
ducido», advierte Barrero.

En cuanto a los fondos de renta fija,
la mejor opcion son fondos globales
(aunque con predominio de emisiones
de paises desarrollados, principalmen-
te de los Estados Unidos) y que diversi-
fiquen tanto con deuda ptiblica como
privada, mayoritariamente con alta ca-
lidad crediticia, que cuenten con dura-
ciones de corto y medio plazo.

En ese sentido, Barrero prefiere fon-
dos de renta fija flexible como son Nor-
dea-1 Flexible Fixed Income o Janus Hen-
derson Flexible Income.

En cuanto a los de renta variable, la
mejor opcion son aquellos fondos que
invierten en empresas de calidad con
buenos fundamentales y alto potencial
de crecimiento. Es el caso de fondos
como Capital Group New Perspective y
Acatis Aktien Global Fonds.

Asimismo, Torre afiadiria un fondo
que invirtiera en megatendencias pues-
to que no tienen restricciones geogra-
ficas ni de capitalizacion, lo que aporta
una mayor diversificacion en las carte-
ras. Ademaés, por definicion, son tema-
ticas multi-industria globales, en las que
se unen componentes de crecimientoy
devalor. Y es como recuerdan las ges-
toras de PIMCO este tipo de compafiias
pueden generar crecimientos sélidos
en entornos dificiles. Aqui los fondos
destacados serian Robeco Global Con-
sumer Trends Equity, Capital Group
New Pers o el Fidelity Globall Heath
Care. Y, para completar la cartera in-
cluiria alternativos.
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