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RICARD TORRELLA CONSEJERO DELEGADO DE GESINTER

“La Bolsa puede alcanzar los

11.000
FERNANDO MARTINEZ Madrid
S Bolsa, ahora es su mo-

mento. Esa es la reco-
mendacion del consejero de-
legado de Gesinter, Ricard To-
rrella: “En el Gltimo trimestre
del afio, el Ibex puede llegar
a dar rentabilidades del 5%
al 20% y alcanzar los 11.000
puntos”. Sus fondos Interva-
lor Accién Internacional e In-
tervalor Bolsa estan en el pri-
mer puesto de su categoria en
el ranking de rentabilidad de
la compafia Lipper. Licen-
ciado en Econdmicas por la
Universidad de Barcelona,
Ricard Torrella se incorpord
a Gesinter como consejero y

gestor en 1998 y es consejero
delegado desde el afio 2002.

iatin no ha invertido en

PREGUNTA. ¢C6mo modi-
ficarala crisis el negocio de
gestoras de inversion?

RESPUESTA. Es un sector
atomizado y deberia tender
aun posible proceso de con-
centracion. Creo que existe
un proceso de ir a productos
mas sencillos, que se sepan
explicar al cliente, que quiza
sea ahi precisamente donde
ha estado el fallo que ha dado
lugar ala crisis. Esta crisis ha
desmitificado muchas cosas,
ha desmitificado la idea de
que la Bolsa a largo plazo bate
a cualquier tipo de activo; ha
desmitificado la idea que los
inversores tenian sobre las
grandes gestoras y otras
cosas como la actividad de las
agencias de calificacion.

P.¢Como estan viviendo la
crisis econémica?

R.A nosotros nos ha afec-
tado menos porque somos
una empresa pequeia, con
accionariado familiar, que
vamos de la mano con el
cliente. No nos metimos ni
en estructurados, ni en Leh-
man, ni en aventuras exoti-

Ricard Torrella, en un momento de la entrevista. PABLO MORENO

Apostar por valores
vinculados a la energia

Hace aiios que Gesinter tiene
su enfoque estratégico
orientado a Europa, en
lugar de a la Bolsa espaiio-
la. “Entre que no represen-
ta a la economia espafiola
en absoluto y que con tres
valores ya tienes un 50% de
todo el indice, el Ibex no es
uno de los indicadores que
mas nos guste”, expone Ri-
card Torrella. Aln asi, la

gestora ve un potencial in-
teresante en una serie de
valores espafoles, especial-
mente vinculados a la ener-
gia renovable.

“Vemos valor en Gamesa,
Iberdrola Renovables,
Abengoa y Repsol también
nos gusta”, expone el direc-
tivo. Gesinter también
aconseja fijarse en firmas
como Abertis, FCC y NH.

cas. Creo que el cliente ha
valorado que diéramos la
cara en todo momento.

P. Ahora las Bolsas acu-
mulan una buena subida.
¢Queda potencial todavia?

R. Este rebote puede
aguantar en el tiempo. Te-
nemos que ser valientes de

cara a final de aflo. Nosotros
trabajamos con un indicador
de actividad que es Leading
Indicator del Economic Cycle
Research Institute, que se-
nala que en el segundo se-
mestre la economia ameri-
cana va a salir de la crisis,
aunque en Espana estamos

puntos a finales de ano”

peor. Pero si la Bolsa se ade-
lanta, a lo mejor estamos ha-
ciendo un suelo, porque en la
Bolsa suele haber un decala-
je de dos a tres trimestres. Yo
veo correcto ir tomando po-
siciones cada vez que haya
bajadas.

P. ¢Qué revalorizacion
puede aportar el Ibex?

R. No sé como sera el cie-
rre de aio, pero en el Giltimo
trimestre, en algiin momen-
to puede llegar a dar renta-
bilidades del 5% al 20% y al-
canzar los 11.000 puntos. Si
pensamos que en octubre pa-
sado se par6 el mundo, los
datos interanuales de 2009
seran malos, pero compara-
dos con el dltimo trimestre de
2008 van a ser mejores. Si a
eso le afiadimos que vencen
muchos depésitos y que
ahora los tipos de interés
estan cerca del 1%, que haya
unos datos algo mejores,
que se recobre algo de con-
fianza o datos de la economia
americana... La gente puede
ser mas osada y decidirse a
entrar en el mercado.

P. Entonces, ées el mo-
mento para entrar en el
parqué?

R. Si un cliente viniera con
el 100% de liquidez, le diria
que pusiera un 25% en Bolsa
y si el mercado cae, que
ponga otro 25% y que entre
por partes para no equivo-
carse, porque equivocarse
en Bolsa es muy facil. Querer
ganar inmediatamente des-
pués de invertir es muy bo-
nito, pero... hay que olvidar-
se de pelotazos. Ahora si, la
sensacion de que si compro
Iberdrola a seis euros, puedo
venderla a siete, la tengo. La
sensacion de que si compro
Repsol a 14, puedo salir a 17,
la tengo. La sensacion de que
si se entra en Bolsa a estos
precios a dos afos vista tiene
salida, la tengo.

El complicado
equilibrio del dolar
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nda revuelto el mer-

cado de divisas. El

délar va perdiendo
enteros en un clima de re-
celo por parte de los inver-
sores internacionales, que
observan como la Reserva
Federal ha sacado toda su
artilleria para inyectar de
liquidez el sistema, a través
de una politica monetaria
laxa hasta el extremo que
ha dejado los tipos de inte-
rés nominales a cero. El
creciente déficit fiscal de
EE UU y la abrumadora
emision de deuda ptblica
tampoco estan ayudando a
fortalecer la divisa, mien-
tras que el reciente opti-
mismo sobre la evolucién
econdmica estadounidense
ha provocado una venta
acusada de bonos guberna-
mentales que contribuyen a
debilitar el billete verde.

Los inversores extranje-
ros que poseen activos esta-
dounidenses estan preocu-
pados, porque sus inversio-
nes estan perdiendo valor
tan solo por la depreciacion
de la divisa.

Pero bien mirado, el de-
bilitamiento del délar, den-
tro de un orden y un equili-
brio, no es mala cosa. Tiene

aspectos positivos que pue-
den ayudar a que la econo-
mia de EE UU salga del
atolladero. Al fin y al cabo,
una divisa débil eleva la
competitividad de los pro-
ductos americanos y, en
consecuencia, eleva las ex-
portaciones. Es un factor,
ademas, que atrae el turis-
mo, por el solo hecho de
que, al cambio, las compras
y el consumo en Estados
Unidos se abaratan para
los visitantes. Para el inver-
sor extranjero el factor de
una divisa débil supone un
atractivo afadido a la hora
de adquirir activos en doéla-
res, porque abarata las va-
loraciones. Valga como
dato, que el S&P 500 y el
dolar se han correlacionado
de manera negativa en la
historia reciente.

Aunque tiene también su
lado oscuro. A nadie se le
escapa que la depreciacion
del ddlar es una de las ra-
zones que estan tirando del
petréleo y de otras mate-
rias primas denominadas
en esta divisa. Y el alza de
los productos basicos con-
lleva riesgos inflacionistas
que no se deben pasar por
alto. Mas que nada porque
en un momento dado la
Fed puede verse obligada a
subir los tipos.

Pero en ese complicado
equilibrio reside uno de los
factores para la recupera-
cién econdémica.
mrodriguez@cincodias.es

DICCIONARIO DE BOLSA

NPL: Non Performing Loan. Son préstamos que han in-
currido en impago o estan a punto de hacerlo.

‘Pullback’: Es una fuerte caida en el precio de un valor que
estaba en una trayectoria alcista. El movimiento suele pro-
ducirse por la ruptura de un nivel técnico. El Pullback es un
ajuste breve que viene a confirmar la tendencia alcista pre-
via y puede ser aprovechado como oportunidad de compra.

Tipo de cambio efectivo: El tipo de cambio medio de la
moneda de un pais frente a sus principales socios comer-
ciales, ponderados por su importancia relativa.
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