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Valores para
cada tipo
de inversor
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Dénde invertir segun
la tolerancia al riesgo

Iberdrola, Enagas y Ebro Foods, por su mayor resistencia, estan entre los valores recomendados para
los inversores mas conservadores, junto a concesionarias y farmacéuticas. Ciclicos, como Acerinox,
Cie y algunos bancos tienen cabida para los tolerantes al riesgo que buscan elevado potencial. r2y3
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BUSQUEDA DE RENTABILIDAD

Valores para cada
tipo de inversor

Negocios defensivos y resistentes, empresas rezagadas, o acciones muy castigadas
y con valor son los ejes para una cartera a la medida de cada perfil de riesgo.

C.Rosique
Latolerancia al riesgo que tie-
ne un inversor es clave antes
de construir una cartera para
sacar jugo a su dinero. A pesar
de la debilidad mostrada por
las principales bolsas en sep-
tiembre, un mes en el que los
indices europeos caen entre
un 2% y un 5%, y un 8% el
americano Nasdag, la renta
variable es el activo preferido
parasacar jugo al ahorro alar-
go plazo, en un entorno de ti-
pos de interés como el actual.
Pero no debe invertir igual
una personamas conservado-
ra (dentro de los que estan
dispuestos a incluir algo de
Bolsa), que prefiere renunciar
a una rentabilidad potencial
mayor a cambio de seguridad,
que otra que esta dispuesta a
asumir mas riesgo para ganar.
Porque no todos los valores se

Las Bolsas europeas
caen entre un 5%

y un 31% este afio,
pero hay cotizadas
que suben con brio

Hay que extremar
la cautela y buscar
calidad al invertir
en los sectores
mas castigados

comportan igual.

Con el actual panorama, no
es posible aspirar a rentabili-
dad sin asumir algo de riesgo,
segtin los expertos, y eso es al-
go que deben tener en cuenta
los inversores conservadores.
Para estos, las firmas de inver-
sidn aconsejan carteras que

combinan empresas de nego-
cios considerados més recu-
rrentes y seguros en el pano-
rama actual. Las acciones de
compaiifas de servicios publi-
cos y de alimentacién deben
estarenla seleccion.

Aquéllos que buscan una
ganancia mayor pueden com-
binar valores mas tranquilos
con compaias de tecnologia
y distribucién hasta modular
su cartera segun la volatilidad
yelretorno previstos.

Y paralos que tienen como
objetivo lograr revalorizacio-
nes superiores, los expertos
aconsejan incorporar accio-
nes de comparias muy casti-
gadas, de sectores como el
turistico, el financiero o rela-
cionadas con el transporte.
Eso si, hay que buscar los de
mas calidad y resistencia y
aun asi, el riesgo es alto.

Alimentacion, farmacéuticas y
eléctricas para los conservadores

Iberdrola, Enagas, Endesa, Red Eléctrica y Ebro dan estabilidad.

Carteras con entre tres y diez
valores que incluyan empre-
sas de alimentacion, eléctri-
cas, alguna farmacéutica e in-
fraestructuras. Es la receta de
los expertos para aquellos que
estén dispuestos a invertir en
Bolsa aunque persiguen cier-
tatranquilidad.

Con los rebrotes del Covid
de nuevo afadiendo incerti-
dumbre, GVC Gaesco Valores
propone buscar seguridad en
compaiiias como Iberdrola,
Enagésy Ebro Foods. La eléc-
tricasube un13,13% en 2020y
aunque no cotiza con gran
descuento ofrece potencial
por su negocio de renovables.
“Su liderazgo le asegura un
crecimiento progresivo y la
diversificacion geografica re-
duce el riesgo de cambios en
un pais”, explica Victor Peiro.
Enagds cotiza a un precio mas
atractivo porque estd penali-
zado por su presencia en gas

en EEUU, donde el precio del
gas natural estd muy bajo. Pe-
ro su negocio tradicional, que
tiene una regulacion estable,
le aporta la generacion de caja
para pagar dividendos atracti-
vos. Ante una recuperacion
del precio del gas, la acciéon
puede recuperar terreno.

El sector energético es la
gran apuesta de XTB para un
inversor conservador (ver
grafico adjunto) porque se
comporta mejor en entornos
de volatilidad y tiene compa-
fifas que ofrecen resultados
estables en periodos de desa-
celeracion econdmica. En es-
te caso prefiere Red Eléctrica
aEnagasy afiade a Endesaya
empresas con negocios de re-
novables.

Gesconsult aconseja com-
binar alguna compatiia ener-
gética como Iberdrola, Ena-
gas, Grenergy o la portuguesa
EDP con concesionarias co-

Los expertos
aconsejan para los
menos tolerantes al

riesgo negocios con
ingresos recurrentes

mo Sacyr, Ferrovial o FCC,
por la seguridad que ofrece la
recurrencia de sus flujos de
caja. Ademas, sefiala alguna
farmacéutica como Faes, mas
tranquila dentro del sector.
También se fija en estos secto-
res atl Capital, que da entrada
aNaturgy, Almirall y Rovi (ver
grafico adjunto). Entre los va-
lores europeos sefiala ala con-
cesionaria Vinci, la utilitie
Enel y la farmacéutica Sanofi.

ICapital apuesta, ademads
de por Iberdrola, por valores
ligados el consumo como, Da-
none, ABF y Nestlé. También
da cabida a Inditex, con algo
mas de riesgo y que encaja

también en carteras con algo
mas de tolerancia al riesgo
(ver pag. 3). Otra apuesta de
iCapital es Allianz, una asegu-
radora que “no esta lastrada
por los problemas del sector
bancario y deberia recuperar-
se mas facilmente”, apunta
Santos.

El broker internacional
Tradition propone una carte-
ra que premia la calidad a lar-
go plazo con empresas de mas
de 2.000 millones de capitali-
zacion. Confia especialmente
en Grifols, ala que le darfa un
peso mayor en el conjunto de
la cartera. Incluye también a
Zardoya Otis, Fluidra y algu-
nos valores con algo mas de
riesgo, pero que queda mas
diluido con su diversificacion
(ver grafico adjunto).

Rentamarkets recomienda
empresas como Abloy, Epi-
roc, Atlas Copco y Nknorr-
Bremse.

PERFIL CONSERVADOR
Propuesta de distribucion de los valores en % del total de la cartera.

GVC Gaesco Valores
“— 26% Ebro Foods

26% Iberdrola——|

26% Enagés*

—

XTB '715% Siemens Gamesa
25% Iberdrola

25% Acciona

15% Red Eléctrica ’L‘— 20% Endesa

22% Liquidez

—
atl Capital 10% Almirall
4’_“@ 10% Sacyr
10% Naturgy 10% Ferrovial
10%berdrola J_. ‘7 10%Vinci
10% Telefonica —'..'— 10% Enel
10% Rovi 10% Sanofi
—
Tradition FL 10% Cellnex
J—‘ ‘ L 10% Merlin
20% Grifols ‘7 10% Zardoya
10% |ndnex4 10% FCC
10% Flidra ﬁ_‘ﬂ 10% Repsol

Fuente: Elaboracion propia con propuestas de las entidades. Expansion
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Acciones resistentes y valores
con potencial para ganar un plus

Merlin, ACS y tecnoldgicas para lograr revalorizaciones a medio plazo

Combinar valores de perfil
mads defensivo con otros que
se han quedado atrés y ofre-
cen mas potencial, pero hu-
yendo de los extremos. Es la
recomendacion més popular
entre los expertos para aque-
llos inversores que buscan al-
go més de rentabilidad. Las
estrategias son variadas.
Renta 4, por ejemplo, pro-
pone una cartera que incluye
valores considerados mas de-
fensivos y que van bien este
afo, como Iberdrola, Cellnex,
con otros algo rezagados, co-
mo Enagés, y empresas con
mas potencial por explotar,
como Grifols e Inditex.
Similar es la estrategia de
XTB, que incorpora a Visco-
fan en la parte de los que me-
jor resisten y ven el potencial
en Merlin y ACS (ver gréfico
adjunto). “Merlin, a pesar de
mantener una tasa de ocupa-
cion de sus activos del 96%,
ha perdido més del 40% este
afio y ACS se ha visto lastrada
por la paralizacion de proyec-
tos y podria diversificar parte
de su negocio hacia las ener-

PERFIL EQUILIBRADO

Propuesta de distribucion de los valores en % del total de la cartera.

Renta 4

atl Capital

12,5% Naturgy
12,5% Telefonica

ZBeLly 15% Inditex
20% Grifols . 25% Enagas

f‘— 12,5% Sacyr
J—‘ ‘7 12,5% Indra

20% Iberdrola

12,5% Inditex

*

12,5% LVMH
12,5% Rovi 12,5% ASML/SAP
—
XTB
20%ACS

20% Iberdrola

25% Cellnex

ey

20% Merlin Propertie:
15% Viscofan

Fuente: Elaboracion propia con propuestas de las entidades.

gias renovables”, explican
desdelafirma.
Las renovables figuran

Ciclicos castigados, en la cartera

de los mas tolerantes al riesgo

Acerinox, Cie, Gestamp, Santander, BBVA y Repsol, en el radar.

Los gestores mds experimen-
tados dicen que en mercados
revueltos se encuentran las
mejores oportunidades. Para
aquellos inversores que estan
dispuestos a asumir un riesgo
mayor ahora en bisqueda de
potenciales més elevados “es
momento de confiar en el ci-
clo, tan castigado”, comenta
Ignacio Cantos, socio de atl
Capital. “En los negocios don-
de la incertidumbre abunda
encontraremos las mayores
revalorizaciones”, comenta
Juan Diaz-Jove, co-gestor de
Narval. Compaiiias del sector
turistico, las relacionadas con
las materias primasy los auto-
moviles se abren hueco.

Atl Capital conseja aprove-
char los bajos precios a los
que cotizan compafiias como
Acerinox, Cie Automotive,
Mapfre, Indra, Inditex, ACS y
Ence. Y para los que estén
abiertos a incluir algunas eu-

ropeas les recomienda la qui-
mica Basf, Renault o Airbus.

Para Gonzalo Sanchez, de
Gesconsult, compaiias como
Cie, CAF, Acerinox e Indra
son buenas opciones a tener
en cartera.

ICapital repartiria la mis-
ma entre Airbus, Amadeus,
Talgo y Gestamp. Guillermo
Santos, socio de la firma, ex-
plica que Airbus ha sufrido
una fuerte caida en Bolsa
(54% en 2020), pero aunque
no vuelvaa facturaciones pre-
Covid en el corto plazo, ofre-
ce un atractivo potencial (del
40%), gracias a su penetra-
cién en el mercado asidtico.

De Amadeus le gusta que
serd una de las beneficiadas
cuando el trifico aéreo se re-
cupere, gracias a su posicion
de dominio.

En cuanto al fabricante de
trenes Talgo, tiene a su favor
su elevada cartera de pedidos.

El mayor potencial
esta en compaiiias de
sectores golpeados
por la pandemia pero
que son solventes

Gestamp cotiza a precios
atractivos por la menor pro-
duccién de automéviles, pero
saldra reforzada a medida
que se recupere la actividad.
Este valor también lo incluye
enlacartera GVC Gaesco Va-
lores. Recomienda una carte-
ra value con cotizadas que
ofrecen un importante des-
cuento respecto a su valor
tedrico, por las dudas de
cuando se recuperara la acti-
vidad en su sector.

Incluye a Santander, ya que
aunque sufrira por la crisis
economica y la moneda de
Brasil, uno de sus principales
mercados, sigue débil, cotiza

con bastante descuento (55%,
segtin el consenso).

El fuerte castigo que tam-
bién sufre el sector turistico
hace atractiva la compra de
Melia, que tiene “una buena
base de activos y puede usar-
los para conseguir liquidez y
reducir deuda”, indica Peiro.

XTB apuesta por el poten-
cial de Repsol, Aena, BBVA,
Acciona e Inditex, pero re-
cuerda que este tipo de carte-
ras requiere un horizonte
temporal mayor. “Para recu-
perar la confianza de los in-
versores, necesitan una esta-
bilizacion en las perspectivas
de crecimiento”, comentan.

En la misma linea se sittia
Tradition, que confia por su
elevado potencial, en BBVA,
Repsol, Telefonica y Grifols
(ver grafico). Rentamarkets se
fija en Ryanair, Intercontinen-
tal Hotels, Booking, Compass
y Smiths Group.
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también en la propuesta de
GVC Gaesco, con Audax, ade-
més de una parte mas ciclica

Hay que buscar
compaiiias con
potencial, pero
huir de los
riesgos extremos

con FCCy Acerinox. Otro va-
lor adecuado para este tipo de
inversores es Inditex, que
ofrece un potencial del 17%.
El sector seguira sufriendo,
“pero la empresa saldrd gana-
dora de esta crisis, porque
ofrece alos clientes una plata-
forma online muy eficiente,
algo que no todas las tiendas
pueden hacer”, indica Peiro.

También la incluye atl Ca-
pital en su propuesta, junto a
la firma de lujo LVMH; algu-
nas tecnoldgicas europeas, co-
mo ASML y SAP, y valores de
cierto perfil de riesgo, como
Telefénicae Indra

Rentamarkets confia en
empresas donde la visibili-
dad de sus ventas, aunque es
notable, presenta algtin cariz
ciclico. KWS, Bayer, Corte-
va, Swiss Re y Dupont son
sus recomendaciones.

PERFIL AGRESIVO

Propuesta de distribucion de los valores en % del total de la cartera.

Tradition

20% Grifols
10% Repsol
10% Telefonica
10% Santander

XTB

20% Aciona

20% Repsol

GVC Gaesco valores

26,7% Santander

atl Capital

10% Cie Automotive
10% Mapfre

n M
y %ﬁeﬂ

10% Inditex
J—‘ h 10% ACS
10% Acerinox

R

10%Indra J'

10% Mapfre
10% BBVA
10% Bayer
10% Unibail Rodamco
10% TechnipFMC

20% Inditex

15% BBVA
25% Aena

‘ 26,6% Gestamp
26,7% Melia # 20% Liquidez

10% Ence
10% Basf
10% Renault
10% Airbus

P

Fuente: Elaboracion propia con propuestas de las entidades.
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