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LAS APUESTAS DEL EXPERTO

“Hemos comprado Facebook 
tras sus últimas caídas”
ENTREVISTA JULIÁN PASCUAL Gestor y presidente de Buy & Hold/ El presidente de Buy & Hold y gestor de la Sicav 
Rex Royal Blue, que bate con holgura al mercado, ha aprovechado las correcciones para comprar. 

A. Roa. Madrid 
Julián Pascual (Madrid, 1970) 
gestiona la Sicav Rex Royal 
Blue desde 2004. Su volumen 
supera los 70 millones. En es-
te periodo, ha triplicado la 
rentabilidad que habría obte-
nido un inversor  con un ETF 
de Bolsa europea. Desde ju-
nio pasado, Pascual es presi-
dente de Buy & Hold, una ges-
tora independiente que ha 
creado junto a otros expertos 
de dilatada trayectoria. Ahora 
la Sicav tiene también forma-
to de fondo de inversión.  
– ¿Cómo reaccionó ante las 
últimas caídas bursátiles? 

Siempre aprovechamos las 
caídas de mercado para com-
prar. La liquidez que tenemos 
es la mínima posible. Creo 
que esta volatilidad es normal. 
Al principio de año la visión 
consensuada del mercado era 
que las caídas se debían al te-
mor a una subida de tipos, pe-
ro pronto se ha demostrado 
que no era así. Cayó porque se 
introducen incertidumbres 
en las perspectivas de creci-
miento económico.  La volati-
lidad es incómoda, pero el que 
invierte en Bolsa sabe que es 
algo normal.  
– ¿En  qué empresas entró? 

En Facebook y Google. 
Cuando surgió el problema 
de Facebook no le di práctica-
mente ninguna importancia. 
Sin duda, es un tema serio, pe-
ro sabemos de siempre que 
Facebook vive de utilizar la 
información que suministran 
sus usuarios para hacer una 
publicidad segmentada. Es 
evidente que hay que regular-
lo, pero este problema con-
creto es un problema menos 
grave que otros que ha habido 
en varias empresas de trata-
miento de datos, y al final las 

Julián Pascual, gestor y presidente de Buy & Hold.

El modelo de 
negocio de Facebook no 
se destruirá por la mayor 
regulación tras la filtración 
de datos”

“
Hemos construido 

una posición en Vestas  
y en Siemens Gamesa 
aprovechando  
sus caídas”

“
Nos gusta mucho  

el sector automovilístico, 
tanto los fabricantes 
como los proveedores  
de piezas”

“

su flujo de caja libre es de 
10.000 millones. Está extre-
madamente barato. Los pro-
veedores de la industria no es-
tán tan baratos, pero tienen 
crecimientos del 30%. El cre-
cimiento fuerte de la industria 
se da en los proveedores. 

También tenemos una vi-
sión a contracorriente en el 
sector de las agencias de pu-
blicidad, que está muy casti-
gado. Invertimos en Publicis 
y WPP. El mercado lo penali-
za por el papel de Google, por 
la entrada de grandes firmas 
de auditoría en el negocio de 
la publicidad y porque los fon-
dos activistas han restringido 
mucho la inversión en publi-
cidad, sobre todo en compa-
ñías de consumo. Creemos 
que está recogido en premio 
el cambio en el sector. Ade-
más, la menor inversión en 
publicidad se revertirá, por-
que las marcas la necesitan 
antes o después. Y tampoco es 
cierto que Google vaya a susti-
tuir completamente a las 
agencias de publicidad.  
– ¿Invierte en algún banco? 

Unicaja es el único banco 
español en el que invertimos, 
porque es el que nos parece 
más interesante. Es parecido 
a Liberbank, pero con menos 
riesgo y con más cobertura de 
activos dudosos, que es de 
más del 55% en Unicaja, la ta-
sa de cobertura más alta en 
España. Está muy barato, a 
0,55 veces su valor en libros, 
una anomalía que se corregi-
rá.  
– ¿En qué otras empresas es-
pañolas invierte? 

Además de Cie Automotive 
y Gestamp, invertimos en Ae-
na, IAG y OHL. El peso de las 
empresas españolas en la car-
tera suele ser del 20%. 

acciones se recuperaron. Cla-
ramente se ha sobredimen-
sionado esta cuestión. El ries-
go es que haya más regula-
ción, pero es algo que ya está 
recogido en el precio. Cada 
país tiene su regulación y Fa-
cebook tiene tres cuartas par-
tes de su beneficio en EEUU y 
creo que el regulador esta-
dounidense no será tan rigu-
roso como el europeo. No 
creo que esos cambios regula-
torios lleguen a destruir el 
modelo de negocio de Face-
book.  
– ¿Y en Europa?  

En el primer trimestre he-
mos construido una posición 
en Vestas y en Siemens Ga-
mesa, que suman un 7%, 
aprovechando las caídas. So-
mos muy optimistas sobre el 

sector de aerogeneradores, 
que es un producto que se ha 
convertido en una commo-
dity. Durante muchos años, 
esta industria perdió dinero, 
pero ahora el mercado está 
mucho más concentrado. Ha-
ce cinco años, los ocho prime-
ros fabricantes tenían el 50% 
de la cuota del mercado y aho-
ra los cuatro primeros tienen 
el 60%. Los grandes se hacen 
cada vez más grandes.  
– ¿Qué otros sectores les 
gustan? 

Nos gusta el sector de auto-
moción, tanto fabricantes 
(Volkswagen y Renault) co-
mo proveedores (Plastic Om-
nium, Cie Automotive y 
Gestamp). Es un sector muy 
barato. Volkswagen capitali-
za 80.000 millones de euros y 

La inversión  
en fondos asciende 
al 22,6% del PIB 

CRECIMIENTO  La inversión 
en fondos representa ya el 
22,6% del PIB español, frente al 
11,6% de hace cinco años, se-
gún datos del Observatorio In-
verco. Este estudio también 
compara la inversión en fondos 
en las distintas Comunidades 
Autónomas. En La Rioja, el pa-
trimonio invertido en estos pro-
ductos representa el 43,1% del 
PIB regional; en Euskadi, el 
38,8%; y en Aragón, el 37,2%. 
En Canarias, por el contrario, 
supone apenas el 10,4%.  

La plataforma de 
fondos Fundslink 
echa a andar 

LANZAMIENTO  La nueva pla-
taforma de fondos de Funds-
link, que ofrecerá acceso a pro-
ductos de gestoras indepen-
dientes, se lanzó oficialmente la 
semana pasada. Además de la 
distribución digital, también 
contará con agentes financie-
ros.   

Nueva responsable 
de márketing de 
Aberdeen Standard 

GABRIELA LUZZI  La gestora 
Aberdeen Standard Invest-
ments anunció la semana pasa-
da el fichaje de Gabriela Luzzi 
como nueva responsable sé-
nior de márketing. Luzzi tam-
bién se encargará del mercado 
portugués y reportará a Giulia-
na Gatti, responsable del área 
de márketing del sur de Europa 
de la firma, que nació de la fu-
sión entre Aberdeen y Standard 
Life.  

Diaphanum se 
refuerza con dos 
incorporaciones 

FICHAJES  La firma de aseso-
ramiento Diaphanum anunció 
la semana pasada los fichajes 
de Carmen García Mateos, ex 
de Barclays, y de Leticia Silva 
Allende. Diaphanum tiene 40 
profesionales y está presente 
en Madrid, Bilbao y Alicante. 
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El grupo Allfunds Bank completa su cadena de soluciones
B2B back to front, ayudando de forma integral a todo tipo de entidades financieras.

Soluciones front-end

Acceso al universo de fondos de inversión y ETFs

Análisis y reporting


