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PRODUCTOS DE INVERSION

Los fondos estrella de las gestoras

Azvalor, Cobas, Abaco Capital, Muzas, Horos y Magallanes han brillado con sus fondos insignia, que han

Sandra Sanchez

La gestion activa ha vuelto a
brillar. Durante 2022, mien-
RS e
de inversién cafan arrastra-
dos por los indices, un grupo
de gestores espaiioles desta-
caban y firmaron resultados
mucho mejores que el con-
junto del mercado.

Azvalor, Cobas, Abaco Ca-
pital, Muza Gestion, Horos y
Ty e
que mas brillaron el tiltimo
afio en Espafia, con rentabili-
dades medias que alcanzan
hasta el 40%. Todas ellas han
disparado la rentabilidad de
sus fondos enlos tltimos me-
ses y manejan buenas pers-
pectivas para sus grandes
productos.

;Cudles son los fondos es-
trella de los gestores al frente
de las firmas espafiolas méas
rentables?

AZVALOR

® Fondoestrella:
Azvalor Internacional

Después de cuatro afios de
entbilidides this, os g
tores de Azvalor comenzaron
a recibir criticas por su fuerte
conviceién en las materias
primas. Los resultados no
acompaiiaron al fondo estre-
s dé Ia: soskorn liienduipor
Alvaro Guzman y Fernando
Bernad durante esos ejerci-
cios. En los afios impares,
buenos para el mercado, ob-
tuvieron resultados positivos
G R T
v en los pares, con la mayoria
delos activos en rojo, no con-
siguieron rentabilidad para

LOS VALORES ESTRELLA DE LAS GESTORAS MAS RENTABLES

Ordenados de mayor a menor rentabilidad de la gestora.

Azvalor.
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alcanzado rendimientos de hasta el 45% en el dltimo afio.
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susparticipes.

Sin embrgp, d tiempo ha
terminado dando la razén a
los gestores de Azvalor. Preci-
samente, su fuerte conviccién
en las materias primas, que vi-
vieron un rally en 2021 que se
acelero con el estallido de la
guerra en Ucrania, leshacon-
vertido en dueiios de la gesto-
S I o T
los iltimos dosafios.

Su fondo estrells, ¢l Azva-
T Fotereiacional o 4t
un39% en 2021 y coseché un
458% en 2022. Desde el lan-
zamiento del fondo en 2016,
los participes han multiplica-
S % T T s
si6n, con una rentabilidad
acumulada del 125%, segtin la
consultora de fondos Mor-
ningstar.

Expansion

Tras la fuerte revaloriza-
cién, han comenzado a rotar
la cartera desde compaiiias
energéticas, mineras y de me-
tales preciosos (que todavia
tienen un peso considerable)
haciaotros negocios, sobre to-
dode carécterindustrial.

NI T
este fondo son la multinacio-
Sl talomnillne e iov, o
veedor de equipos y tecnolo-
gias especializados para yaci-
mientos petroliferos; la com-
paiiia canadiense Barrick
B0l xiees Lonimera dodice
da a la extraccion de oro mds
grande del mundo y la minera
de carbén estadounidense
ArchResources.

COBAS AM

® Fondoestrella:

Cobas Seleccién
El value investing ha sido el
estilo de inversion estrella del
afio pasado y parece (segin
los expertos) que podria se-
guirsiéndolo este afio.

Francisco Garcia Paramés,
consejero delegado y director
de Inversiones de Cobas As-
set Management, introdujo
este tipo de gestion en Espa-
fia, que se basa en buscar em-
presas solidas que estén infra-
wvaloradas por el mercado y
con un alto potencial de reva-
lorizacion.

Las asombrosas rentabili-
dades que Paramés consiguié
parasus participes durante su
etapa al frente de Bestinver
provocaron que el mercado
de fondos espariol hospede ya
una oleada de gestores value.
El grueso de las gestoras inde-
pendientes espafiolas siguen
este estilo de inversion. Pero
Paramés sigue llevando la
bandera delvalue investingen
Espaiia.

No es de extraiiar, por tan-
to, que su gestora sea una de
las mas rentables cuando el
viento sopla a favor del value.

Su fondo estrella, el Cobas
Seleccién, agrupa en un solo
producto las ideas de mayor

conviccién del gestor y su
equipo, e invierte en empre-
sas de todo el mundo, inclu-
yendo compaiiias espafiolas.
] it b foruperido G
los dos tiltimos afios el brilloy
su buque insignia ha firmado
una rentabilidad del 32%y del
07%en 2021y 2022, respecti-
vamente. Sin embargo, los in-
versores que apostaron por
entrar en este producto en el
lanzamiento practicamente
RS U s g
Losactivos con mayor peso
en la cartera estén vinculados
al transporte, almacenamien-
toy exploracionde petréleoy
gas. Sus primeras posiciones,
seglin la tiltima informacién

disponible, son Golar LNG,
CIRyBabcock.

ABACO CAPITAL

 Fondo estrella:

Abaco Global Value

Opportunities
Una pequefia firma de fon-
dos de inversion es la tercera
gestora espaiiola mas renta-
ble del tltimoafio. Se tratade
Abaco Capital, que gestiona
un patrimonio de clientes
cercano a los 105 millones de
euros.

La gestora, liderada por
Pablo Gonzélez, sigue igual
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que Cobas y Azvalor un estilo
de inversion value, pero a di-
ferencia de ellas, Abaco in-
vierte tantoenacciones como
enbonos.

Su producto estrella (el de
mads patrimonio) es el Abaco
Global Value Opportuni-
ties. Con un perfil de riesgo
moderado, invierte princi-
palmente en una cartera de

. Hwar

contempla como una opcién
deinversion.

Su rentabilidad anualizada
enlos lltimos tres afios supe-
ra el 10%, pese a que en 2020,
el afio del Covid, se dejé un
13%.

En los tltimos meses, los
gestores han llevado a cabo
una rotacién significativa de
lacartera queles hapermitido

da con

ial de reva-

criterios fundamentales de
andlisis de empresas, la expo-
sicion media a renta variable
es del 75%, y el resto, a renta
fija y liquidez. No tiene res-
tricciones geogrificas, secto-
riales, de capitalizacion bur-
satil o divisa, y la liquidez se

lorizacion. Por poner un
ejemplo, han deshecho por
completo toda su posicién en
compatifas dedicadas al
transporte de petréleo. Segiin
Morningstar, sus grandes
apuestas son Gestamp y la
cerveceraAB InBev.

MUZA GESTION

® Fondoestrella:

Muza
La familia de banqueros que
fundé en 1870 el Banco Ur-
quijo en Madrid mont6 una
Sicav en 1999 para canalizar
parte de la fortuna familiar:
La Muza. Los buenos resulta-
dos del vehiculo -lleva una
rentabilidad anualizada cer-
cana al 10% desde el lanza-
miento- les animaron a fun-
dar su propia gestora de fon-
dos, Muza Gestion.

En 2019, ésta lanzé un nue-
vo producto de inversion con
la misma vocacién que su Si-

cav, para invertir en valores
de renta variable a largo pla-
zo, peroen formato fondo, pa-
ra dar entrada a més clientes.

Desde el lanzamiento, este
fondo, Muza, ha acumulado
una revalorizacion del 55,2%,
frente al19,2% que ha avanza-
do elindice de referencia en el
mismo periodo. La rentabili-
dad anualizada rozael 19%. En
2021, el fondo obtuvo una ga-
nanciadel 37% y el afio pasado,
pese alas caidas generalizadas
del mercado, se anotoun 7,4%.

El fondo puede invertir, se-
gin su folleto, en acciones de
todo el mundo, pero la mayor
parte de su carterase encuen-
trainvertidaenlazonaeuro,y

Fuente: Vdos y Mormingstar

enespecial en valores espafio-
Ies, como Repsol, Sacyr e In-
dra, que se encuentran entre
sus cinco principales posicio-
nes. Por sectores, Muza tiene
un sesgo significativo hacia
compaiias de materias pri-
mas, como Atalaya Mining y
energéticas, sobre todo liga-
dasal petréleo, como Interna-
tional Petroleum.

HOROS

® Fondoestrella:

revelacion de los tltimos
afios. A pesar de su juventud
(nacié en 2018), la firma, li-
derada por José Maria Con-
cejo y Javier Ruiz, ha posi-
cionado sus fondos en los
rénking de los mejores pro-
ductos con pasaporte espa-
fiol.

Administra dos fondos,
uno de Bolsa espaiiola y otro
de Bolsa internacional que
ha generado mucho interés
entre los inversores minoris-
tas en los tdltimos afios: el
Horos Value International.
Entres de sus cuatroaiios de
track record, el fondo insig-
nia de esta gestora ha cerra-
do en positivo. En 2020, su
peor aiio, contuvo las pérdi-
das al 2,6% y quedé entre los
mejores fondos de su cate-
goria.

Este producto de Horos ha
terminado el ejercicio con
una inversion significativa en
el sector financiero. De he-
cho, seis de sus primeras diez
posiciones estin ligadas de al-
guna manera al sector. Son
ALD, Aercap Holdings, Cata-
lana Occidente, Semapa y
CIR.

MAGALLANES

® Fondoestrella:

Tvan Martin, director de in-
Serhianes do Magsllane Ve
lue Investors, es probable-
mente uno de los gestores es-
paiioles més consistentes de
los tiltimos afios. Sufondo es-
trella, el Magallanes Euro-
S B
rentabilidad anualizada del
15%, e incluso en los afios en
que asus competidores value
mas directos y referentes del
sector les iba mal, destacaba.
Por ejemplo, en 2019, un
ejercicio en el que brillaba el
growth (crecimiento) y las
grandes tecnolégicas des-
puntaban, obtuve una renta-
bilidad por encima del 20%.
Acumula desde su lanza-
miento en 2015 un 79,2% de
rentabilidad.

Magallanes ha comenzado
2023 optimista y destaca los
altos potenciales de revalori-
zacion que sigue ofreciendo a
Fobes s i Nty
cartera r una op-

Horos Value P

Horos Asset Managment es
unadelas gestoras espafiolas

cién rentable, y robusta, para
proteger los ahorros”, afir-
man.
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