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RADIOGRAFÍA DE LAS 9  GESTORAS QUE NACIERON EN ESPAÑA EN 2 0 1 ? : 

UNA NUEVA ERA 
PARA LA GESTION 
INDEPENDIENTE 

A Alici a Miguel Serrano 

Ac d Capita l In ve s tm e n ts , An a tte a Ge s tió n , B u y& Ho ld , Co b a s As s e t M a n a g e m e n t, EBN Ca pita l, Finle tic  

Ca p ita l, Gra ntia Ca p ita l, Orie nta Capita l y Re n ta m a rke ts In ve s tm e n t Ma n a g e rs : s o n lo s n o m b re s p ro p io s 

d e  las g e s to ra s d e  lICs q u e  n a c ie ro n e l a ñ o  p a s a d o , a l c a lo r d e  u n e n to rn o  d e  b o n a n za e n la ind us tria d e  

f o n d o s e n Es p a ñ a . La c ifra s u p e ra , e n u n 5 0  p o r c ie nto , a la s s e is re g is tra d a s a lo  la rgo  d e  2 0 1 6 . 

a industria de fondos de 
inversión en España ha vi-
vido un 2017 de ensueño. 
Según los datos reciente-

mente publicados por Imantia Capi-
tal, ha sumado 26.000 millones de 
euros, quedándose tan solo a 6.000 
millones de los máximos alcanzados 
en la primavera de 2007 y viviendo el 

mejor tercer año desde que se inicia-
ra la recuperación en 2013. Según 
datos de Inverco, que excluye los 
fondos inmobiliarios, los fondos mo-
biliarios españoles, tras sumar el año 
pasado 27.000 millones, habrían su-
perado ya en activos a sus máximos 
de entonces. 

Este entorno de bonanza es caldo 
de cultivo de nuevos proyectos de 
gestión y está propiciando el surgi-
miento de nuevas gestoras en Espa-

ña, dispuestas a hacerse un hue-
co en un negocio en el que 
¿ven un gran potencial, a te-

nor de los últimos datos. 
Son principalmente enti-

k dades independientes, 
^ seguras de que este 
W modelo tiene amplias 
I posibilidades de desa-
[ rrollo y de que la gestión 
I desligada de los grandes 

grupos bancarios crece-
rá con fuerza en España. 

Según datos de la 
Comisión Nacional 
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del Mercado de Valores (CNMV), en 
2017 se registraron nueve gestoras de 
instituciones de inversión colectiva, 
algunas de las cuales surgieron de la 
transformación de otras figuras, co-
mo agencias de valores o EAFIs -en 
el caso de O r i e n ta C a p i t al y 
Buy&Hold- y en otros casos, de los 
innovadores proyectos de profesio-
nales. 

Ordenadas por orden alfabético, 
se trata de Acci Capital Inves:ments, 
Anattea Gestión, Buy&Hold,Cobas 
Asset Management, EBN Capital, 
Finlet ic Capital, Grant ia Capital, 
Orienta Capital y Rentamarkets IM . 
La cifra supera, en un 50 por ciento, 
a las seis registradas a lo largo de 2016. 

UN B UEN M OM ENTO P AR A LA 

GES TIÓN IND EP END IENTE 

«Siempre es un buen momento para 
ampliar la oferta de servicios funda-
mentales y de tanta relevancia como 
pueden ser los relacionados con la 
gestión y preservación de los ahorros 
de los ciudadanos»: así presenta el 
contexto Teresa Romero, presidenta 
de Anattea Gestión, en un entorno 
de crecimiento del negocio y también 
de bajos tipos de interés que condu-
cen al inversor hacia los fondos. Pero 
sobre todo, es un buen momento 
para la gestión independiente, gra-
cias a factores como la nueva regula-
ción MiFI D II , en vigor desde el pa-
sado 3 de enero, la revolución digital 
o la mayor demanda de cercanía por 
parte délos clientes. 

<6i nos hacemos eco de la coyuntu-
ra, MIFI D I I nos sitúa en un entorno 
de estrechamiento en los márgenes, y 
su entrada en vigor supone un nuevo 
escenario de juego que puede dar lu-
gar a que las gestoras independientes 
tengan una mayor visibilidad y poda-
mos comunicar al público cuál es 
nuestro valor añadido y cómo pode-
mos beneficiar al inversor medio con 
servicios muy exclusivos con unos 
costes ra2onables», explica Romero. 

Para Rafael Va le ra, C EO de 
Buy&Hold, en un sector que ha esta-
do altamente bancarizado, y con mu-
chos problemas de comercialización 
que aún persisten, «los ahorradores 
españoles cuentan con buenísimas 
gestoras independientes que, sin du-
da con la digitalÍ2ación y la nueva 
regulación de MiF I D II , ocuparán 
un buen espacio del mercado». 

Desde Cobas AM , Carlos Gonzá-
lez Ramos, subdirector de Relación 

con Inversores, explica el porqué de 
la avalancha de los nuevos proyectos 
de gestión independiente en los últi-
mos años, que relaciona con «la cre-
ciente demanda por parte de los in-
versores de una gestión más transpa-
rente y cercana». Y añade que «exis-
te un l a r go r e c o r r i do p a ra el 
asentamiento de esta gestión, dado 
que la cuota de mercado aún es pe-
queña, las posibi l idades de crecer 
son evidentes, y que habitualmente 
la gestión independiente ofrece resul-
tados mejores a largo plazo». 

«Es un momento perfecto, ya que 
el escenario de tipos de interés bajos 
ha promovido que los ahorradores 
par t icu lares se interesen más por 
productos de inversión para rentabi-
lizar su dinero. Además, trasladar 
una oferta de productos de calidad 
institucional al cliente minorista es 
de gran atractivo para el mercado 
actual, pues hay una demanda insa-
tisfecha de producto de calidad para 
el inversor part icular», añade José 
Rodríguez Pérez, director general y 
socio de Rentamarkets. 

Pablo del Río, socio de Orienta 
Capital, coincide en que es un buen 
momento para el emprendimiento, 
«ya que la regulación actual nos per-
mite prestar los servicios que venía-
mos desarrollando hasta ahora y ade-
más complementarnos con ot ros 
nuevos». 

Rafael Juan y Seva, presidente de 
Finletic, matiza que «los momentos 
nunca son buenos o malos, pues de-
penden de las convicciones y el com-
promiso que se ponga en el proyec-
to» y explica que es importante «te-
ner un modelo de negocio bien defi-
nido y capacidad para afrontar los 
costes iniciales que supone». Pero, en 
cualquier caso, reconoce que las po-
sibilidades les parecen «muchas» pa-
ra los proyectos independientes que 
estén alineados con los intereses del 
cliente. «Pensamos que lo que va a 
suceder en los próximos meses va a 
hacer buena la f rase de Buf fe t t: 
Cuando baja la marea, se ve quién 
llevaba bañador», advierte. 

LAS GESTORAS OUE 
VIERON LA LUZ EN 2017  

1. Acci Capital Investments. Los 
profesionales que trabajan en esta 
nueva gestora acumulan más de 50 
años de experiencia conjunta en el 
sector financiero, principalmente en 

Teresa Romero  

(/ inattea Gestión) 

«MIFIDIInossitúaen un 
entorno  de  estrechanniento  

en !osnrtárgenes,ysu 
entrada en vigor supone  
un nuevo  escenario  de  
juego  que  puede  dar 

lugar a que  las gestoras 
independientes te n^n 
una mayor visibilidad» 

el área de banca privada internacio-
nal y capital riesgo, tanto en España 
como en Reino Unido, Suiza y Amé-
rica Latina, en entidades como San-
tander, JP Morgan, Morgan Stanley, 
Merril l Lynch o LGT. Javier Guerra 
es su director general, Antonio de la 
Oliva su director ejecutivo, Pedro 
Acién, Manuel Ramos y Umber to 
Mármcl son consejeros e Ignacio 
Ortiz su director, según la informa-
ción de su web. 

La gestora ofrece servicios como 
el de la gestión activa de vehículos 
(sicavs, fondos, FIL , SIF,. . .), aseso-
ramiento (financiero y patrimonial), 
gestión discrecional de carteras y 
family office. 

2. Anattea Gestión. La gestora nació 
porque, según su presidenta, «en 
nuestra experiencia como inversores 
privados, nos dimos cuenta de la di-
ficultad que supone para el inversor 
español encontrar vehículos no co-
rrelacionados con los mercados de 
renta fij a y renta variable y que hicie-
ran nuestra propia cartera más resi-
liente a los vaivenes de los distintos 
ciclos económicos».Teresa Romero 
explica que fue en ese momento 

cuando dec id ie ron 
reun ir a un equ ipo 
multidisciplinar espe-
cializado en desarro-
llar estrategias cuan-
titativas que aporta-
sen ese valor de des-
correlación y hacer 
accesible al inversor 
privado este tipo de 

estrategias que nor-
malmente solo están 
al alcance de inverso-
res institucionales, o 
en la gestión de carte-
ras con gran capital. 

Sus objet ivos de 
crecimiento, tras el 
lanzamiento, pasan 
por posicionarse en el 
mercado español «co-

mo una gestora de referencia dentro 
del ámbito de la gestión cuantitativa», 
dentro de la cual desarrollan fondos 
de retorno absoluto y global. Romero 
explica que en la fase de lanzamiento 
comenzarán con tres fondos dirigi-
dos a tres tipos de objetivos rentabi-
l idad-riesgo diferentes, pero cuya 
base es la misma: construir modelos 
integrados de baja correlación con el 
mercado de referencia y una volati-^ 
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lidad relativa en consonancia con los 
objetivos de riesgo, buscando la ge-
neración de retornos positivos con 
independencia del escenario de mer-
cado. 

3. Buy and Hold. Buy&Hold SGIIC 
es una boutique financiera indepen-
diente de renta variable y crédito que 
basa su filosofía en el Valué inves-
ting'. En 2017, añadió a sus tres sicavs 
(Rex Royal Blue, Pigmanort y BH 
Renta Fija), tres fondos de inversión 
con la misma filosofía (B&H Accio-
nes Europa, B& H Flexible y B& H 
Renta Fija). Además, ha lanzado un 
plan de pensiones, B& H Jubilación» 
mixto de renta variable. «Tanto las 
sicavs como los fondos apuestan por 
posiciones de empresas con un alto 
potencial. Además, la mayor exposi-
ción es Europa», explica Rafael Va-
lera, su CEO. Los socios son además 
gestores y propietarios: Julián Pas-
cual es presidente y gestor de Rex 
Royal Blue Sicav y BH Acciones, Ra-
fael Valera, CEO y gestor de Pigma-
nort, y Antonio Aspas, consejero se-
cretario y gestor de BH Renta Fija. 

La gestora nació tras transformar, 
«como una evolución natural», la 
EAFI homónima, según explica el 
CEO, y crear una figura donde pue-
den desarrollar de forma plena su 
«pasión», que es la gestión de activos. 
«Es una firma independiente donde 
nos importan las personas y no el 
t a m a ño de s us 
inversiones;por esto no 
existen mínimos de in-
versión y tenemos bajas 
comisiones. Somos una 
boutique donde no te-
nemos objetivos de cap-
tación sino de rentabili-
dad, y todo con una fi -
losofía de largo plazo. 
Creemos en una gestión 
activa independiente 
que bata a los índices 
con dividendos, algo 
que hemos logrado en 
los últ imos 14 años», 
explica Valera. 

Carlos González Ramos 

(Cobas^ ) 

«Existe  un largo  recorrido  

para e! asentamiento  de  

la gestión independiente, 

dado  que  la cuota de  

mercado  todavía es 

pequeñay las posibilidades 

de  crecer son evidentes» 

RafadlVatdra 
(BuyScHold) 

«Losahoiradores 

españoles cuentan con 

buenísimas gestoras 

independientes que, sin 

duda con la digitalizadón 

y la nueva regulación de  

MiFID II, ocuparán un buen 

espacio  del mercado» 

4. Cobas AM . La gestora capitanea-
da por Francisco García Parames, 
que nació a principios del año pasa-
do, es una firma independiente cuya 
filosofía de inversión también es el 

Valué investing'. «Nuestra filosofía 
consiste en invertir en renta variable 
a largo plazo, siendo pacientes en 

42 

todo momento. Buscamos compa-
ñías de calidad, bien gestionadas y 
con ventajas competitivas sostenibles 
en el tiempo. Una vez las encontra-
mos, nos fijamos en su precio: si ofre-
cen un margen de seguridad amplio 

respecto de nuestra va-
loración de la empresa, 
tomamos la decisión de 
invertir», explica Gon-
zález Ramos. El equipo 
de gestión y análisis es-
tá compuesto por Fran-
cisco García Parames, 
John Barden, Andrés 
Allende, Peter Smith, 
Vicente Martín, Iván 
Chvedine, Mingkun 
Chan, Carmen Pérez, 
Juan Huerta de Soto y 
Juan Cantus y el resto 
de las compañía lo 
componen 50 personas. 
Y cuentan con cinco 

fondos de inversión (Cobas Selección, 
Internacional, Iberia, Grandes Com-
pañías y Renta), dos fondos de pen-
siones (Cobas Global y Mixt o Glo-
bal) y un fondo de inversión libre 
(Cobas Concentrados), así como una 
sicav luxemburguesa con varios fon-
dos integrados. 

En la gestora no se marcan objeti-
vos de crecimiento: «Cobas AM nace 
para dar cabida a todos los inversores 
que encuentren en el Valué investing' 
y la inversión a largo plazo un lugar 
donde depositar sus ahorros. Tene-
mos la ventaja de no tener la presión 
de alcanzar determinados niveles, ya 
que nuestro estilo de gestión no pue-
de aplicarse a cantidades de dinero 
ilimitadas». 

5. EBN Capital. Es la rama de ges-
tión de EBN Banco, entidad que lle-
va 25 años en el mercado, y está es-
pecializada en la búsqueda de nuevas 
fórmulas de inversión y financiación. 
Santiago Fernández Valbuena es el 
presidente de la gestora, Pitu Gracia 
su vicepresidente y José María 
Alonso-Gamo su director gene-
ral. Ricardo Paz es socio y res-
ponsable de la gestión de los 
fondos de autor y entre los 
cuatro conforman el equipo 
directivo. 

Entre sus productos desta-
can los fondos de inversión li -
bre y los de real estáte. En España 
registraron el año pasado EBN Ita-
lian Reits,y EBN Inmobiliario FIL. 

6. Fínletíc. Finletic Capital nace con 
la misión de ofrecer el mismo servi-
cio y proceso de inversión al que ac-
ceden los altos patrimonios a nivel 
internacional a inversores con un 
menor patrimonio. Basándose en un 
«proceso robusto y contrastado de 
construcción de política de inversión 
y la mejor tecnología como apoyo, 
pretendemos ayudar a los inversores 
a cumplir sus objetivos personales y 
profesionales a través de la gestión de 
su patrimonio, explica su presidente 
Rafael Juan y Seva. «El objetivo no 
está centrado en el lanzamiento de 
productos sino en la prestación de un 
servicio de gestión patrimonial. Los 
productos sólo serán, en su caso, un 

RafddIJudnySdva 

(Rnidtic) 

«En Rnletic, los productos 

sólo  serán un medio  para 

poder ofrecer un mejor 

servicio  a los dientes» 

medio para poder ofrecer un mejor 
servicio», dice, y explica que ese ser-
vicio «tiene una importante capaci-
dad de crecimiento» y que ofrece-
rán» algo diferente que será capaz de 
atraer a muchos inversores que quie-
ran entender el porqué de sus inver-
siones». 

El equipo está compuesto por per-
sonas con dilatada experiencia en 
dos mundos principales, el financie-
ro y el tecnológico, que son los dos 
pilares en los que se basa su filosofía 
de servicio al cliente. Crearon la ges-
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tora porque es la figura que mejor les 
permitía cumplir sus objetivos: «Su-
pone un mayor esfuer2o regulatorio, 
pero entendemos que nos permitirá 
ofrecer la mejor calidad de servicio, 
flexibilidad y capacidades a nuestros 
clientes», dice Juan y Seva. 

7. Grantía Capital. Es una sociedad 
gestora de instituciones de inversión 
colectiva especialÍ2ada en gestión 
alternativa de renta variable y divisas. 
Su servicio pr incipal es la gestión 
discrecional de carteras, con tres op-
ciones: la cartera Birdie, servicio de 
gestión discrecional, con depositario 
en Reino Unido, que tiene como ob-
jetivo obtener una rentabilidad anual 
neta no garantÍ2ada del 3 al 5 por 
ciento a través de la inversión en ren-
ta variable de la 2ona euro (con un 
máximo del 30 por ciento); la cartera 
Eagle, que busca obtener una renta-
bilidad anual del 6 al 10 por ciento a 
través de la inversión en renta varia-
ble de la 2ona euro (con un máximo 
del 70 por ciento); y la cartera Alba-
tros, con objetivo de entre el 20 y el 
30 por ciento, utilÍ2ando técnicas de 
gestión alternativa en divisas de paí-
ses de la OCDE. 

8. Orienta Capital. La gestora nació 
como fruto de la transformación de 
la agencia de valores homónima, una 
motivación que pasó «por tener más 
cerca el control de los productos pro-
pios, la creación de vehículos acceso-
rios y ampliar la línea de actividades», 
explica Pablo del Río. Y su actividad 
se basa en la selección de fondos: 
«Ninguna gestora individual acapara 
la experiencia y las habilidades nece-
sarias para gestionar con éxito cual-
quier clase de activo y región. Por eso 
en nuestros fondos no gestionamos 
directamente y seleccionamos cuida-

Pablo  dd) Río  

(Orienta Capital) 

«De  cara a los próximos 

años, el énfasis está en 

encontrar alternativas 

interesantes: además de  

las fórmulas tradicionales, 

buscaremos alternativas en 

inversiones menos líquidas 

pero  con capacidad de  

rendimiento  más alto» 

dosamente los mejores gestores ex-
ternos en los que invertir el patrimo-
nio de nuestros clientes». 

La idea es tener t raspasados a 
principios de este año los tres fondos 
de fondos perfilados que hasta ahora 
asesoraban para Inversis Gest ión: 
Noray Moderado, Compás Equil i-

brado y Bitacora Renta 
Variable. También se va 
a traspasar Radar Inver-
sión, que invierte mayo-
r i tar iamente en bolsa 
española y que va a se-
guir delegando la ges-
tión en EDM. 

El equipo de gestión 
y análisis está formado 
por Gys Ekker, respon-
sable del departamento 
de gestión y productos, 
Pablo del Río, director 
de Invers iones, y t res 
analistas-gestores: Pablo 
Valdés Fernánde2, Luis 
Miguel Corral Po2uelo 
y Samuel Alvare2 Alva-
re2. La idea fu tu ra es 

«poder atraer a profesionales que 
ahora trabajan en proyectos indepen-
dientes como EAFIs o en otro tipo 
de ent idades como asalariados», y 
que encuentren en 
Orienta un proyecto 
abierto. 

D e cara a este 
año los planes pasan 
por i nco rpo rar el 
servicio de gestión 
discrecional de car-
teras materialÍ2ado 
en fondos, «una ac-
tividad que simplifi-
cará la ejecución de 
o p e r a c i o n es y se 
ofrecerá también el 
servicio de asesora-
m i e n to i n d e p e n-
diente. De esta ma-
nera, un i remos al 
servicio de asesoramiento no inde-
pendiente que prestamos en la actua-
lidad estos dos nuevos servicios».De 
cara a los próximos años, el énfasis 
está en encontrar alternativas intere-
santes de inversión para los clientes: 
«Además de las fórmulas tradiciona-
les, buscamos nuevas alternativas en 
inversiones menos líquidas pero con 
capacidad de rendimiento más alto, 
como pueden ofrecer los fondos de 
capital riesgo, deuda privada o inver-
sión inmobiliaria en el segmento de 

José  Rodríguez Pérez 

(Rentamarkets) 

«Es un momento  perfecto, 

ya que  el escenario  de  

tiposde  interés bajos 

ha promovido  que  los 

ahorradores particulares 

se  interesen más por 

productos de  inversión para 

rentabilizar su dinero» 

residencia de estudiantes. En algu-
nos casos, lan2aremos vehículo pro-
pio para facilitar el acceso desde im-
portes inferiores a los habitualmente 
exigidos». 

9. Rentamarkets. La filosofía de ges-
tión de Rentamarkets I M se basa en 
el análisis minucioso de las compa-
ñías y activos, junto con una cober-
tura macro, para descubrir las inver-
siones que pueden aportar el rendi-
miento deseado tomando en cuenta 
los valores de las organÍ2aciones. El 
equ ipo que con fo rma la gestora 
cuenta con experiencia gestionando 
produc:os para inversores institucio-
nales y ahora lo hará para inversores 
privados. 

Rentamarkets es una gestora mul-
tiproducto que, hasta ahora, ha regis-
trado dos fondos: el Rentamarkets 
Narval (renta variable) y el Renta-
markets Sequoia (renta fija). Su direc-
tor general y socio, José Rodrígue2 
Pére2, explica que crearon la gestora 
en su deseo de «impulsar el proceso 
de transformación estratégica y, tras 
años gestionando carteras de institu-
cionales, nos pareció adecuado dar 
un paso más y aprovechar nuestra 
experiencia y herramientas para lan-

2ar nuestros pro-
pios fondos de in-
versión» .Tras Nar-
val y Sequoia, en 
los próximos me-
ses q u i e r en am-
pliar su oferta con 
el lan2amiento de 
un fondo moneta-
rio y un fondo por 
factores y no des-
cartan los planes 
de p e n s i o n e s. 
También, gracias 
al acuerdo al que 
han l legado con 
Saxo B a n k, co-
men2arán a of re-

cer a través de su plataforma de con-
tratación fondos propios y de terce-
ros. Para el socio, la diferenciación 
como gestora está en dos pilares: la 
di latada experiencia gest ionando 
carteras de clientes institucionales y 
la coinversión. 

El equipo está formado por José 
Rodrígue2 Pére2, Ignacio Fuertes 
Aguirre, Ángel Fernánde2 Pola, José 
María Día2 Vallejo, Domingo Eer-
nánde2 Palanco y Antonio Fraile Fer-
nánde2 •  
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