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L
a gestora barcelo-
nesaMerchbances
una de las joyas
más desconocidas
de la industria es-
pañolade lagestión
deactivos.Aunque
lleva 30añosadmi-
nistrando fondos
de inversión de

forma brillante, apenas se ha dado a co-
nocermásalláde laventadirecta.Su fondo
Merchbanc, unode losprimerosquese re-
gistraron en la CNMV, ha logrado un ren-
dimientomedio anual del 9%. Sus últimos
12meseshansidoespectaculares, conuna
revalorización de más del 50%, convir-
tiéndose en el primero en su categoría
(Bolsa de Estados Unidos), donde com-
pite con otros 250 vehículos de las mayo-
res gestoras delmundo. También encabe-
zan la tabladerentabilidadmediaanualen
los últimos cinco años (del 21,3%). Joaquín
Herrero, presidente de la gestora, explica
algunas de las claves del desarrollo de la
entidad, que administra 350 millones de
euros de patrimonio.

¿Qué estrategia de gestión han seguido

paraconseguirrentabilidadestanaltasen

sus fondos?

Nos hemos destacado siempre por rea-
lizarunagestión internacional. En losaños
ochenta ya veíamos que la Bolsa españo-
laerademasiadoestrechayquehabíagran-
des oportunidades en el mundo. Siempre
nos hemos inclinado por buscar inversio-
nesportodoelplaneta,peroespecialmente
enEstadosUnidos. Esoes loquenoshadi-
ferenciado. Ya en los años noventa viajá-
bamos a Silicon Valley [la cuna del sector
tecnológiconorteamericano] cuandoaquí
nadie lohacía.Nosapasionadescubrirnue-
vos valores, entender bien a qué se dedi-
canyacompañarlosdurantemuchosaños
en el crecimiento.

¿Por qué EstadosUnidos?

Nuestracarteradeempresassiemprehaes-
tadomuyfocalizadaenEstadosUnidos, con-
centrando cerca del 75% del patrimonio in-
vertidoatravésdeMerchfondo,nuestropro-
ductoestrella.Peronohasidonuncaporuna
simplecuestiónmacroeconómicaopolítica.
Nosotros tratamos de entender qué ten-
denciasvanamarcar la sociedaden laspró-
ximas décadas y buscamos compañías que

puedansacarpartidodeesastendenciasglo-
bales.Enlasúltimasdécadashansidolasfir-
mas norteamericanas las que han liderado
muchosdeloscambiostecnológicosqueestán
marcado el devenir de la humanidad. Ade-
más, hay que tener en cuenta que son em-
presas que fabrican y venden por todo el
mundo,con loque identificarlasconunpaís
concretonoesmuyacertado.

¿Erafácilaccedera losgestoresde lasem-

presas en esos primeros tiempos?

Sí. EnEstadosUnidos la cultura esmuydi-
ferente.Estánmuyvolcadosdesdehacedé-
cadasen laatenciónalaccionista.Siempre
te reciben. Ya entonces teníamos acceso a
lospresidentes, consejerosdelegadosodi-
rectores financierosdemuchascompañías
y, aún hoy, seguimos acudiendo a congre-
sos y ferias especializadas para no perder
el pulso delmercado.

¿Qué joyas descubrieron en Estados Uni-

dos en los noventa?

Hace más de 20 años compramos accio-
nes de Qualcomm a dos dólares y las ven-
dimos a más de 70 euros. Es una compa-
ñíaque fabricamicrochipsyque tieneuna
tecnologíautilizadapara laconexión3Gde
losteléfonosmóviles,por lacual tienenque
pagar un canon todos y cada uno de telé-
fonosportátilesquesefabricanenelmundo.

¿En qué otros sectores han encontrado

valor en los últimos años?

Tenemosunaprofundaespecializaciónen
el sector farmacéutico y de salud. Consi-
deramos que el envejecimiento de la po-
blación es una de las tendencias más fir-
mes que vamos a ver en las próximas dé-
cadas.Así, hemos invertidoencompañías
derobóticaparaoperarcomoIntuitiveSur-
gical, que fabrica el impresionante instru-
mental Da Vinci. También hemos aposta-
doporel fabricantede robots industriales
Fanuc, que tiene su sede en Japón.

¿Y dentro del sector farmacéutico?

Hace25añosyavisitamosAmgen,unaem-
presadebiotecnología californianaqueha

funcionadomuybien.También invertimos
en Incyte, una compañía que ha desarro-
llado medicamentos para luchar contra
el cáncer, a través de los inversores JKF.
Otro gran grupo es Gilead, donde hay un
equipo gestor que ha sido muy discipli-
nadoa lahoradeejecutarcompras.Lacom-
pañía empezó a hacerse fuerte con anti-
virales para luchar contra el sida. Luego,
adquirió una farmacéutica que había de-
sarrollado un tratamiento para curar la
hepatitis C.

¿Qué otras megatendencias están si-

guiendo?

Vemos que el envejecimiento de la pobla-
ción, además de beneficiar a compañías
especializadas en la salud, también afec-
tará a firmas de consumo. Hemos inverti-
do en Whole Food, especializada en co-
mida saludable. También en la compañía
canadienseLululemond, que fabrica ropa
técnicapararealizaryoga.Tenemosencar-
teraempresasquedanserviciosparael al-
macenamientodearchivosen lanube,com-
pañías especializadas en la gestión de in-
formación, como Tableau Software, ade-
más de otras especializadas en seguridad
informática.

¿LespreocupaquelaBolsaestadounidense

haya encadenado un periodo alcista tan

prolongado?

No nos preocupa. En tanto en cuanto los
beneficiossiguencreciendo,esnormalque
lospreciosa losquecotizan las compañías
sigansubiendo.También influye lamacro,

la política… pero si los beneficios crecen y
lasexpectativas futurassonbuenas,esnor-
mal que se revaloricen. Cuando uno pien-
sa en Apple puede pensar que ha subido
mucho, pero es que los niveles de ventas
son bestiales.

¿Cómohanencarado el viraje en la políti-

camonetaria estadounidense?

Hace uno año y medio vimos que la pau-
latina subida de los tipos de interés enEs-
tados Unidos iba a beneficiar a los ban-
cosqueestaban reestructuradosyque te-
níanpresenciaen todoelpaís.Nosotros in-
vertimos en Bank of America, que ha du-
plicado su valor enunpar de años. Yo creo
que aun así, no está caro, y que merece la
penamantenerlo en cartera.

¿Cuál es suprincipal vía de comercializa-

ción de fondos?

Hasta ahora teníamos muy buen produc-
to, pero lovendíamosmal.Nosbasábamos
en laventadirecta. Estamosempezandoa
comercializarlos entre clientes institucio-
nales. También hemos contratado a ban-
queros y gestores de clientes para atraer
inversores. Tenemos oficinas en Madrid,
Valencia, Barcelona, Alicante, Zaragoza,
Bilbao… Queremos crecer. Vendemos en
plataformas de fondos, como Allfunds o
Inversis. Laplataformadeventade fondos
deBMEpuedeseruncanal importantepara
nosotros. También damos un servicio de
gestión de carteras de fondos de terceros
ytenemosunfondodefondos llamadoMer-
chbanc Selección de Fondos.

Entrevista Presidente de Merchbanc

MANUEL CASAMAYÓN

Merchfondo,especializadoen
BolsadeEE UU,eselmejorde
sucategoríaenelúltimoaño

Larentabilidadenlosúltimos
12mesessuperael50%ybate
a los índicesdereferencia

JoaquínHerrero
“InvertíamosenSiliconValley
cuandoaquínadie lohacía”

Compramos
accionesde
Qualcommhace
20años,cuandosolo
valían2dólares,y
cuandonosotros
vendimosvalían
másde70dólares


