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PRODUCTOS

FONDOS GANADORES

807 fondos rentables de un total de 2.263, un 35,7%.
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DISPARIDAD

Cdomo elegir los fondos que lideran
|a carrera de la rentabilidad

Los mejores fondos, sobre todo de Bolsa y emergentes, consiguen retornos de dos digitos en el afio,
aunque la categoria con mas productos que avanzan es la renta fija, gracias a los bancos centrales.

A.Roa.

Las etapas ciclistas mas com-
plicadas suelen ser las de mon-
tafia, como las que jalonan el
recorrido de la Vuelta a Espa-
fia que comienza hoy en Oren-
se. Al igual que las jornadas
montafiosas de las rondas ci-
clistas, este afio los mercados
presentan constantes subidas
ybajadas.

Los gestores de fondos han
tenido que afrontar las dudas
sobre el crecimiento global y la
ralentizacion de China, la de-
pendencia del mercado de las
medidas de estimulo del BCE,
la incertidumbre politica o el
voto de los britanicos favora-
ble al Brexit.

Solo un 35,7% de los fondos
de inversion esparioles consi-
gue esquivar los descensos en
el primer semestre del afio, se-
gun los datos de Inverco, la pa-
tronal del sector.

Rentafija

El precio de los bonos (inverso
a su interés) sigue subiendo
este afio, gracias a las compras
de los bancos centrales. Aun-
que cadavez son mas las voces
que alertan del riesgo de estos
niveles, propios de unaburbu-
ja en opinion de varios exper-
tos, los fondos de renta fija sa-
can partido de esta fulgurante
revalorizacion de la deuda. Es

Las gestoras
mas rentables

Tres gestoras
focalizadas en la renta
variable son las que
logran una mayor
rentabilidad media de
sus fondos. La primera
es azValor, con una
revalorizacion del
19,2%, seglin los datos
de la consultora VDos.
Magallanes Value
Investors es la
segunda, con un
ascenso del 6,1%, y
EDM Gestion, la
tercera, al tener de
media una subida del
4,7%. Les sigue
Metagestion, también
especializada en Bolsa,
con un 4,5%.

la categoria con mas profusion
de subidas entre los productos
espafoles. Un 81,1% de los
fondos de renta fija en euros a
largo plazo se revaloriza en lo
que va de afio, con ascensos
entre el 0,8%y el 2,5%. El por-
centaje se reduce al 62,8% en

LOS FONDOS ESPANOLES MAS RENTABLES

Sabadell América Latina Bolsa
Renta 4 Latinoamérica
Merch-Oportunidades

Eurovalor Iberoamérica

BBVA Bolsa Latam

Santander Acciones Latinoamericanas
azValor Internacional

Iberian Value

Mutuafondo Bolsas Emergentes
Santander Seleccion RV Emergente
(Quality Commodities
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los productos acorto plazo.
Para quienes ya sean partici-
pes de estos productos, el rally
de los bonos ha supuesto un
impulso. Pero los expertos
alertan de los riesgos futuros.
Cristina Urbano, analistay ges-
tora de fondos de inversion en

GVC Gaesco, cree que “el ele-
vado grado de sobrevaloracion
con el que cotiza la renta fija,
especialmente la deuda publi-
cay la de mayor calidad credi-
ticia, aconseja evitar la exposi-
cién alos activos de deuda tra-
dicional”.

Infograffa Expansion

Delos 68 fondos derentafija
internacional, 50 suben hasta
junio. En parte, este éxito se
debe aaquellos mercados don-
de los tipos de interés estan
muy por encima de cero, a di-
ferencia de los paises desarro-
llados.

El fondo mas
rentable del afio es
el Sabadell América
Latina Bolsa, que
sube un 29,3%

Seguin datos de la consultora
Morningstar, el mejor fondo
espariol de renta fija del afio es
el CaixaBank Renta Fija Se-
leccion Emergentes, que
avanzaun12,3%. Segun consta
en la CNMYV invierte sobre to-
do a través de fondos interna-
cionales especializados en
mercados emergentes.

El fondo Trea Rentas
Emergentes, que compra di-
rectamente bonos, sube un
10,5%, y el Eurovalor Bonos
Emergentes, un 8,4%.

Estos productos no estan
exentos de riesgos, pues los
mercados emergentes sufri-
riansilaFed sube tipos.

El Sabadell Euro Yield, de
bonos high yield, avanza un
8,4%. Invierte hastaun 50% en
deuda de alto rendimiento.
Tiene bonos de Abertis, Enel o
Gas Natural, entre otros.

Los fondos de renta fija son
los segundos que mas suscrip-
ciones netas logran este afio,
con 2.589 millones.

Rentavariable
Este 2016 no ayuda a asentar la
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Garantizados de
rendimiento variable

36,1%

155

Monetarios

32,5%

Renta variable
EEUU

32,1%

KR

Renta variable
nacional euro

3,1%

Los fondos que
invierten en mineras
de oro se disparan
mas del 100%
desde enero

El mejor producto

de Bolsa espaiiola

es el Iberian Value,
de Alpha Plus, que
avanza un 14,5%

idea de que la Bolsa es un acti-
vo mas volatil, pero que a cam-
bio ofrece mas rentabilidad
que la deuda. Sélo un 3,1% de
los fondos de Bolsa espafiola
consiguensubirenloquevade
afio, con ascensos que llegan
hastael14,7%.

Como siempre, hay excep-
ciones. La recuperacion de los
mercados emergentes permi-
te que el Sabadell América
Latina Bolsa sea el mejor fon-
do espaiiol del afio, con un as-
censo del 29,3%. Sus mayores
posiciones son las brasilefias
Ambevy Unibanco.

Suben mas de un 10% este
afio el BBVA Bolsa Latam, el
Renta 4 Latinoamérica, el
Eurovalor Iberoaméricay el
Santander Acciones Latino-
americanas.

El azValor Internacional
encabeza el ranking de los fon-
dos de Bolsa europea mas ren-
tables, con un ascenso del
21,4%. Mas bajo es el retorno
que logra el Quality Commo-
dities, de BBVA AM, que re-
punta un 11,8% de la mano de
las materias primas.

El mejor fondo de Bolsa es-
pafiola es el Iberian Value, de
Alpha Plus, que avanza un
14,5% este afo. Elecnor, Téc-
nicas Reunidas y Semapa son
sus valores favoritos.

Los expertos indican que la
inversion en fondos de Bolsa
debe ser a medio plazo. De ca-
ra al futuro, Carlos Farras, de
la empresa de asesoramiento
financiero (eafi) DPM Finan-
zas, cree que “pese aque las va-
loraciones de las bolsas no es-

Alzas de hasta el 120% en el aio

Elhecho de quelos inverso-
res mantengan una actitud
prudente hacialos activos
de riesgoy busquen refugio
ayudaaciertas inversiones
bursatiles. Los fondos mas
rentables del mundo este
afio sonlos que inviertenen
mineras de oro, graciasala
subida del metal. El Share
Gold se dispara un 120%,
con laestadounidense
Newmont Mining y las cana-
dienses Goldcorp y Agnico
Eagle Mines como sus com-
pafifas predilectas.
Elmismo ascenso exube-
rante logra el fondo Lom-
bard Odier Funds - World
Gold Expertise, que se reva-
loriza otro 120% en el ejerci-
cioyun44% alafioen los
tres ultimos ejercicios.
Otros productos que invier-
ten enel sector de materias
primas de Franklin Temple-

tan especialmente baratas,
ofrecen un retorno via divi-
dendos mas atractivo que la
renta fijaen general”.

Mixtos

Pese a estar entre las recomen-
daciones de los expertos a co-
mienzos de afio, 2016 esta
siendo un mal ejercicio para
los fondos mixtos. S6lo un
8,8% de los mixtos de deuda
internacional sube. La catego-
ria con menos caidas es la de
mixtos de renta fija internacio-
nal, entre los que consigue nii-
meros verdes tres de cada diez.

La gran excepcion es el
Merch-Oportunidades, de
Merchbanc, que se revaloriza
un 28%, por su apuesta por el
sector de las materias primas.
El fondo Argos Capital, un
mixto flexible de Renta 4, sube
un 9,9% e invierte el 90% de su
carteraen Bolsa.

ton, Blackrock, Deutsche
Bank, Edmond de
Rothschild, Invesco o Amun-
ditambién suben mas de un
100% enel afio.

Al ser fondos muy concen-
trados, los expertos creen
que solo son recomenda-
bles paracomplementar
una carteradiversificada.
Fuera de los metales precio-
s0s, los fondos mas exitosos
delafio invierten en Bolsa
brasilefia, con el Deutsche
Invest | Brazilian Equities al
frente, al conseguir unare-
valorizacién del 69%. Invier-
te, sobre todo, enbancosy
compafiias de consumo de
Brasil. En lamisma catego-
ria, el Aberdeen Global Bra-
zilEquity avanzaun 63,5%y
el UBS Equity SICAV -Bra-
zil, un 61%.

El fondo Heptagon Kopernik
Global All-Cap Equity Fund,

También supera el 9% de
rentabilidad en el afio el Ges-
tién Boutique Bissan Value,
mixto flexible de Andbank.

Garantizados

Los garantizados registran
suscripciones netas por 2.489
millones este afio. Aunque su-
ben de media un 0,13% desde
enero, mas de la mitad de los
fondos garantizados de rendi-
miento fijo esta en pérdidas es-
te ejercicio.

Son fondos que obligan a es-
tar cautivo durante varios afios
para poder recibir, al menos, el
dinero invertido y cuya renta-
bilidad depende de la evolu-
cion de una cesta de acciones o
deunos indices.

José Maria Luna, delafirma
de asesoramiento financiero
Profim (eafi), indica que “son
los productos de escaparate de
muchas entidades, pero no

de lagestorairlandesa Hep-
tagon, es el mejor de la cate-
goria de renta variable glo-
bal, con una subida del
48%, que responde en par-
te asuapuesta por el sector
de las materias primas

(un 32,6% de su cartera).
Elfondo de renta fijamas
rentable del afio es e HSBC
Global Investment Funds -
Brazil Bond, que avanzaun
46,9% este gjercicio.

Segln los datos de
Thomson Reuters, de me-
dia, los fondos mundiales
consiguieron unarevaloriza-
ciénen el primer semestre
delafio del 3,2%. Los mejo-
res son los de materias pri-
mas, conun ascenso 13,7%,
ylos de bonos, que avanza-
ronun5,7%. Los fondos al-
ternativos descienden un
0,1% y los monetarios su-
benun1,6%.

creemos que sean la mejor al-
ternativa para el dinero con-
servador”.

De los 35 fondos de garantia
parcial, solo 5 registran alzas.

Otros

Un 59,1% de los fondos de ges-
tion pasiva sube en el afio. Peor
balance presentan los de retor-
no absoluto. De media, estos
fondos avanzan un 0,02% y s6-
lo un 27,6% de los productos
espafioles de esta categoria se
revaloriza.

Entre los fondos globales, el
20,9% se anota subidas en el
ejercicio, mientras que un
16,3% de los fondos de inver-
sion libre, los que tienen un es-
tilo de gestion muy flexible, co-
mo el de los hedge funds, burla
los ntimeros rojos.

Los monetarios se ven per-
judicados por los tipos negati-
vosy soloel 32,5% sube.
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Beltran de la Lastra
Presidente de Bestinver

‘Seeking Wisdom: from
Darwin to Munger’

“Leed, leed, y pensad en lo que
habéis leido. Intentad
comprender... ;Qué estd
pasando aqui? scudl es la idea
central? ;Cudl es la evidencia
de qué es correcta?”

Peter Bevelin

Todos los inversores coincidi-
mos en que tener un pensa-
miento critico es indispensa-
ble para invertir con éxito. Si
quieres tener unos resultados
distintos que el mercado tienes
que tener una cartera distinta
que el resto del mercado. Y pa-
ra tener una cartera distinta
tienes que pensar distinto que
el resto. Y pensar distinto nos
obligaapensar mas. En Bestin-
ver, cuestionamos constante-
mente la opinién que tiene el
consenso del mercado acerca
de las companias que analiza-
mos.

El libro que me gustaria re-
comendar hoy se titula Seeking
Wisdom: from Darwim to
Munger, esta escrito por Peter
Beveliny es una de las mejores
lecturas para aprender a pen-
sar mejor, ya que nos arma con
poderosas herramientas para
resolver problemas complejos.
Bevelin, su autor, es un discre-
to inversor sueco que lleva dé-
cadas aprendiendo sobre la vi-
da y la manera de pensar de
Warren Buffett y su socio
Charlie Munger y este libro es
el resultado de todo ese descu-
brimiento y enriquecedor via-
jeintelectual.

Munger es uno de los mayo-
res pensadores vivos aunque
lamentablemente su poco afan
de protagonismo y la alargada
sombra de Buffett han provo-
cado que sus ideas y contribu-
ciones sean desconocidas para
el gran publico. Este librologra
de manera magistral cubrir ese
vacio y lo hace de forma com-
pleta y rigurosa. En palabras
de su autor, estudiar a Buffetty
a Munger durante tantos afios
no solo le ha permitido apren-
der a pensar sobre los negocios
y lainversion, sino también so-
bre cémo comportarse enlavi-
da, sobre la importancia de la
ética y la honestidad, como
abordar la resolucion de pro-
blemas, pero sobre todo en c6-
mo reducir nuestras posibili-
dades de encontrarnos con

PROXIMO LIBRO

SEEKING
WISDOM

‘SEEKING WISDOM:
FROM DARWIN TO
MUNGER’

o Autor: Peter Bevelin

o Editorial: PCA Publications
© Tapa blanda: 328 paginas
o |dioma: Inglés

problemas. Bevelin admira
mucho la simplicidad con la
que Munger y Buffett explican
cuestiones ciertamente com-
plejas en sus conferencias
anuales. Le recuerda mucho
una anécdota de Albert Eins-
tein: tras cuestionar uno de sus
alumnos su afirmacion de que
las leyes de la fisica deberian
ser simples le preguntd qué su-
cederiasino lo fuesen, alo que
Einstein contesto: “entonces
no estaria interesado en ellas”.
Las leyes fundamentales de la
inversion, al igual que sucede
con las de la fisica, son simples:
invierte en lo que conoces y
hazlo solo pagando menos de
lo que crees que valen las co-
sas.

La obra de Bevelin hace un
excelente compendio de los
principales errores que suelen
cometer los seres humanos al
razonar y al tomar decisiones.
Elementos como los incenti-
vos, la envidia, la demostra-
cion social, la confusién men-
tal provocada por el estrés o las
limitaciones de la memoria
son s6lo algunos de los ejem-
plos. Al final de su obra, Beve-
lin se centra en analizar herra-
mientas para razonar mejor.
La mayoria de ellas son ideas
tomadas de Buffett y Munger,
y quiza la mas poderosa sea el
poder de la simplicidad. Una
gran parte su éxito como in-
versores se lo deben a su bus-
queda de la simplicidad en la
toma de decisiones. Como de-
cia Einstein, reduzcamos los
problemas a lo mas simple po-
sible, perono mas.

La importancia de los equipos directivos

[G] The Outsiders, de William Thorndike:



