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‘GESTIONAMOS
UNA COLECCION
DE BUENAS
EMPRESAS
HUERFANAS”

El fondo Magallanes Microcaps se
enfoca en valores con menos de
700 millones de capitalizacion media
ajustada por free float, por lo que
muchos pasan desapercibidos.

ace siete anos la gestora lanzé el fondo
Magallanes Microcaps, que ha obtenido
este afio el Rating FundsPeople por su
consistencia en resultados. Un producto
que integra pequefios tesoros escondidos
del mercado europeo. En cartera tiene medio centenar de
compaifiias con una limitacién: al menos la mitad deellas no
pueden superar los 700 millones de euros de capitalizacion
mediaajustada por free float. “Son empresas que pasan des-
apercibidas, no por su tamafio per se, sino por lo que tienen
publicamente cotizando”, cuenta Ivan Martin, presidente
y director de Inversiones de Magallanes Value Investors.
El producto naci6 porque en el proceso de inversién
de otros fondos encontraban ideas interesantes que, por
tamafio, no podian entrar. “Era una lastima que se per-
dieran”, comenta. De hecho, muchas de estas compaiiias,

UNA ALTA ROTACION SOBREVENIDA

El vehiculo tiene unas 50 ideas de inversidn en cartera
y una decena en seguimiento. Tiene una rotacién alta
que no ha sido buscada. “Un 25% de las companias
en el porfolio han sido opadas. Es frustrante pero
tiene sentido porque son empresas pequenas que
empiezan a despuntar”, cuenta lvan Martin.

tras la entrada de la regulacion MiFID II, se quedaron sin
seguimiento por parte del mercado. “Hay empresas a las
que nosotros hemos hecho el primer analisis del mundo.
Gestionamos una coleccién de buenas empresas huérfa-
nas, abandonadas por el mercado. Esto es un reto, pero
también una oportunidad”, asegura.

Esta particularidad del fondo hizo a la gestora estable-
cer un limite de patrimonio en los 100 millones de euros,
que alcanz6 al afio de su lanzamiento, cuando el vehiculo
fue cerrado a nuevos inversores. El enfoque, como en el
resto de vehiculos de la casa, es el analisis fundamental.
De hecho, el proceso de inversién para todos ellos tiene
el mismo punto de partida: buscar compaifiias en las que
haya una alineacién de intereses con los accionistas; que
sean empresas familiares o con un grupo de control con un
incentivo claro; que sean especialistas o tengan claras ven-
tajas competitivas en los mercados en los que operan; y que
tengan un balance saneado. En este tltimo aspecto el fon-
do Microcaps cuenta con una particularidad: “Exige a las
compafiias tener un balance extrasaneado como cobertura
ante cualquier inclemencia. Intentamos cubrirnos de dos
riesgos: lailiquidez que tienen en mercado y los intrinsecos
de ser una empresa pequefia”, justifica el gestor.

UN POTENCIAL DEL 70%

Aunque el enfoque sea micro, una de las cosas que han ob-
servado es que no pueden aislar a este tipo de compaifiias
delamacro. “Son especialmente vulnerables a los vaivenes
econdmicos, ya han tenido dificultades a la hora de finan-
ciarse en momentos duros, por lo que muchas han tenido
que ampliar capital o reestructurarse”, comenta. En este
contexto, muchas de ellas cotizan a valoraciones muy in-
feriores frente a sus comparables. De hecho, Martin cree
que ahora mismo “hay un desacople entre la realidad de
las companias y las expectativas que cotiza el mercado, lo
que ha provocado que el 80% de estas pequefias empresas
coticen en zona de minimos”.

Por delante la cartera tiene un potencial alcista del 70%
que, probablemente, se alcance antes del plazo previsto
(siete afios). “Este segmento estd fuera de moda, se esta
comprando una parte de la economia real a unos precios
muy atractivos”, remata.
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