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_@ EXPANSION DEL INVERSOR

Magallanes alerta de una
posible burbuja tecnologica

FoNDos/ El director de Inversiones observa valoraciones que van “mas alla de lo
entendible” en el sector y muchas similitudes con el ‘'boormn’ de hace veinte afnos.

Sandra Sanchez. Madrid
Magallanes alerta sobre una
posible burbuja en el sector
tecnoldgico, que a juicio de
Ivan Martin, director de In-
versiones de la gestora, pre-
senta “valoraciones que van
mis all4 de lo razonable o en-
tendible”.

El gestor observa “dema-
siadas resonancias en este
sector que recuerdan alabur-
buja tecnologica de hace vein-
te afios”, segin explica en su
ultima carta trimestral.

Esta es la razon por la que
Magallanes no cuenta con va-
lores tecnoldgicos en cartera,
ni pretende incorporarlos.
Las empresas de este sector
cotizan en maximos histori-
cos y tienen un negocio que
no terminan de comprender.

“Creo que el riesgo de in-
tervencion gubernamental en
las grandes empresas tecno-
légicas es mas alto que nun-
ca”,sugiere Martinenla carta,
en la que también critica el
modelo de negocio actual de
esta compaiiias, que consiste
en “perder para hacer caer al
competidor”.

_ Segiin resume, inspiradas
en el éxito de Amazon, estas
compafiias buscan “ganar ta-
mafio sobre rentabilidad,
aunque conlleve quemar in-
gentes cantidades de caja du-
rante un largo periodo de
tiempo, con el objetivo de eli-

REVALORIZACION DE LAS GRANDES TECNOLOGICAS

Rentabilidad desde diciembre de 2016, en porcentaje. .
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Magallanes ha
reducido su
exposicién al
sector energético
en Espafia

minar la competencia por
completo”,

Otra de las “sefiales revela-
doras” que llevan a Magalla-
nes a sospechar sobre una po-
sible burbuja, la observan en
Esparia, donde algunas gesto-
ras han comenzado a comer-
cializar fondos de inversion
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para minoristas cuya politica
de inversion consiste en apos-
tar exclusivamente en empre-

* sastecnologicas.

Energéticas
Vuelta a Espafia, la gestora ha
reducido su inversion en el
sector ernergético, tras la de-
cision de la CNMC de recor-
tar su tasa de retribucion, que
convierte al sector en un mar
de dudas. En el segundo tri-
mestre, ha reducido su expo-
sicion en Naturgy, Siemens
Gamesay Repsol.

Entre otros movimientos

en la cartera iberia este tri-
mestre Magallanes sale por
completo de Inmobiliaria Co-
lonial e incrementa su posi-
cion en sectores como el in-
dustrial y consumo através de
ArcelorMittal y Melid Hotels.

-Ensu cartera europea, siin-
crementa el peso en el sector
energético, con la incorpora-
cién de Drilling Company of
1972 o una mayor posicion en
ShelfDrilling.

Inversién ‘value’
En el mercado, la fuerte di-

vergencia entre los activos ca-

rosy los baratos alcanza nive-
les maximos histéricos. Los
fondos value no estin siendo
capaces de mostrar atractivos
datos de rentabilidad en el
afio, y no baten los indices de
referencia. Pero Magallanes
es la gestora especializada en
valor que mejor se comporta.

En la primera mitad de
2019, el fondo de Bolsa espa-
fiola crece un 7,24%y el euro-
peo un 19,14%. Desde su lan-
zamiento, en 2015y 2017, res-
pectivamente; suben un
52,44%yun 41,17%.

Magallanes sigue defien-
diendo este enfoque: “Com-
pramos empresas baratasy en
las que seamos capaces de en-
tender lasrazones detrasdela
infravolaracion”. Como ejem-
plos, cita en la carta a Carre-
four, Renault o Savencia.

El inversor espanol recupera confianza
y cierto apetito por el riesgo

Expansién. Madrid

La confianza del inversor es-
pafiol y su apetito por el ries-
g0 comienzan a recuperarse
en el segundo trimestre de
2019, después de un inicio de
afio “que anticipaba un ma-
yor pesimismo” tras las fuer-
tes caidasen Bolsaafinalesde
2018 y la mayor preocupa-
ci6n por una desaceleracion
econdmica.

Asi lo revela la ultima en-
cuesta de confianza del inver-
sor espariol que elabora tri-
mestralmente JPMorgan
AM desde hace mis de diez
aflosy que publicd ayer.

La encuesta que
elabora JPMorgan
muestra un cambio
de tendencia del
sentimiento inversor

Segun dicha encuesta, la
confianza de los inversores
esparfioles se sitia en 0,83
puntos, lo que supone un in-
cremento de 0,53 respecto al
trimestre anterior y “rompe
laracha a la baja, que presen-
taba el indicador desde que
alcanzase su maximo a co-
mienzos de 2018, con 3,10

Se incrementa la
intencién de invertir
en fondos, acciones
y renta fija y cae
en depositos

puntos”. No obstarite, segtin
la encuesta “atin es pronto
para aventurar una nueva
tendencia ascendente en los
niveles de confianza”.
Aunque parece que el im-
pacto de la caida de los mer-
cados a finales de 2018 se ha
mitigado, y la percepcion so-
bre la situacion econémica ha

mejorado, avin persiste, sobre
todo entrelos mas pesimistas,
la preocupacion por la incer-
tidumbre de la situacion poli-
ticaylainestabilidad global.
Asimismo, la encuesta de-
talla que, si en los primeros
meses del afio los inversores
apuntaban a un posiciona-
miento mas cauto y defensi-
vo, entre abril y junio se apre-
cia una mayor predisposicién
al riesgo. Segtin desvela el in-
forme, se ha elevado en mas
deun puntola intencién futu-
ra de inversion en fondos, ac-
ciones y renta fija, y decrece
dos puntosladelos depdsitos.
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_ FERROVIAL En el pelot6n de cabeza

Ayer ocupd la quinta plaza entre los valores alcistas del [bex
al cerrar a 24,40 euros, nuevo maximo histérico, ganando el
1,12% con un volumen en linea con su media. La velocidad
de subida se aproxima a la vertical, lo que supone un aleja-
miento peligroso de su directiz. Por fundamentales, el valor
ya estd muy caro, pero sigue muy recomendado. Mantener
con un stop mévil que proteja las plusvalfas latentes.

Cotizadiones Esc. Arilmética
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CATALANA OCCIDENTE Rompe al alza

Mantuvo un ligero retroceso durante la jornada matinal, pe-
ro a partir de las 14 horas comenzé a presionar la demanda
que le llevé a superar la resistencia situada en 33 euros y ce-
rrar a 33,15, ganando el 1,07% con un volumen que multipli-
c6 por 2,6 veces su media. El valor est4 barato, ya que el pre-
cio actual supone pagar un PER de 10,1 veces beneficios.
Tiene unaresistencia en 33,82 y objetivo, a corto, en 34,5.

A A
4 4

Cotizaciories Esc. Aritmélica

100
70

30

Lt '! il :' .:'- [ u. |.-.:. ‘\ !:--- 8 '- Il "
EDREAMS ODIGEO Subida ordenada
El movimiento alcista de la mayor agencia de viajes online
de Europa est4 siendo muy ordenado y va consolidando ca-
da nuevo paso adelante. Lo hizo en 3,5 euros y ha vuelto a

“hacerlo sobre los 4 euros. Ayer cerré a4,22 euros ganando

el 0,24% si bien el volumen estuvo por debajo de su media,
lo que hard lenta |a subida. Por delante no tiene ninguna re-
sistencia digha de mencién hastalos 4,5 euros. Mantener.

Siga cada dla a José Antonio Feméndez Hodaren:

hitp://blogs.expansion.com/blogs/web/hodar.html
y en hittp://app2.expansion.com/analisis/comentarioscharts/Portada
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