


¿Dudar de tus emociones mejora tu rentabilidad?
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¿Son los mercados financieros siempre eficientes?
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¿Qué necesitamos para batir al mercado?
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¿Qué es la Economía del Comportamiento?
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¿Qué sesgos nos afectan al invertir?
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ESTRATEGIA DE INVERSION
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Disciplina de Compra

Sobrerreació
n

Infrarreación

Spin-Offs*

Ciclos de la 
Industria

Poco 
seguida por 
el mercado

Management 
comprando 

Acciones

Sentimiento 
del Inversor

*Spin-Off: separación de una división de la empresa para convertirse en una empresa en sí misma.

A la hora de adquirir una empresa en el MAPFRE AM Behavioral Fund tomamos los siguientes factores del mercado 

como punto de partida para el análisis.

Una de las inversiones favoritas de Peter Lynch.

Se potencia al combinarse con un management 

comprando acciones de la división separada.

Perspectiva del 

Inversor sobre factores 

macroeconómicos.

Focos de Atención Generales 

Sobrerreación



ECONOMIA DEL COMPORTAMIENTO
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Protegiéndonos de nuestros propios sesgos

Consejo 

Asesor

Checklist

Abogado 

del Diablo

Nunca 

Decidir 

Solo

Salir de la 

Burbuja

Estado 

Mental

Equilibrio 

Vital

Siendo conocedores de que, como seres humanos, el hecho de estudiar estos sesgos no evita directamente que puedan influirnos 

en nuestra toma de decisiones.



Recomendaciones de lectura
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Top 10 posiciones actualmente
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BORUSSIA DORTMUND GMBH & CO 6.2%

TOBII DYNAVOX AB 5.4%

GAZTRANSPORT ET TECHNIGA SA 4.5%

LABORATORIOS FARMACEUTICOS R 4.4%

JD SPORTS FASHION PLC 4.3%

UNIEURO SPA 3.9%

STMICROELECTRONICS NV 3.7%

ON HOLDING AG-CLASS A 3.5%

TUBACEX SA 3.4%

ADIDAS AG 3.4%



Inversión en Deporte
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Inversión en Deporte
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Sencillo

Previsible

Único (diversificación)

Inexplorado

Responsable

¿Divertido?



Inversión en Deporte
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Hace 10 años Ahora

Visibilidad a largo plazo Visibilidad a largo plazo

Inelasticidad de oferta Inelasticidad de oferta

Inelasticidad de demanda Inelasticidad de demanda

Mala gestión Más profesionalizado

Pérdidas económicas Regulación financiera

Mala reputación Oportunidad ESG



Inversión en Deporte
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Inversión en Deporte
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Inversión en Deporte
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Inversión en Deporte: El Éxito del Deporte Americano 
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Inversión en Deporte: El Éxito del Deporte Americano 
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Inversión en Deporte: El Éxito del Deporte Americano 
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Inversión en Deporte: El Caso del Fútbol Europeo
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Inversión en Deporte: El Caso del Fútbol Europeo
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Inversión en Deporte: El Caso del Fútbol Europeo
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Inversión en Deporte: El Caso del Fútbol Europeo
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Unieuro: ¿Cómo Encontrar Ideas de Inversión?
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Unieuro: ¿Cómo Encontrar Ideas de Inversión?
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Unieuro: ¿Por qué NO le gusta al mercado?
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Unieuro: ¿Por qué SÍ nos interesa a nosotros?
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Unieuro: ¿Por qué SÍ nos interesa a nosotros? “Beyond Trade”
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MAPFRE AM BEHAVIORAL FUND
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El MAPFRE AM Behavioral Fund es un fondo concentrado de renta variable con enfoque “value” y compañías de pequeña y 

mediana capitalización

Estilo de Inversión Value & Economía del Comportamiento

Universo de Inversión 75% EU / Hasta 25% no-EU OECD

Exposición por Capitalización De media €4.000 M (€200M-€50.000M)

Exposición a Renta Variable De media ~95% (80%-99%)

Número de Compañías De media 30 compañías (25-35)

Tamaño de las Posiciones De media 3% (1%-8%)

Sectores Sobre-Ponderados Tecnología, Industrial, Consumo, Energía

Sectores Infra-Ponderados Servicios Públicos, Telecoms, Bancos



6 (escala  del 1 al 7)

≥5 Años

Obtener una Rentabilidad por encima del mercado en el largo plazo 

aplicando un riguroso proceso de inversión

Institucional (I); Retail (R)

UCITS

Capitalización (dividendos reinvertidos)

Precio de Cierre diario (D+1)

20/09/18 (I) ; 07/12/2018 (R)

STOXX Europe 600 NR Euro

Mínimo del 75% (Activo Neto) de Acciones cotizadas en Europa

Euro 

I (1,25%); R (1,75%) 

MAPFRE AM 

BNP Paribas Securities Services (Luxemburgo)

Clase I EUR LU1860584967; Clase R LU1860585006

PERFIL DE RIESGO

HORIZONTE DE INVERSIÓN RECOMENDADO

OBJETIVO DEL FONDO

CLASES

FORMA JURÍDICA

GESTIÓN DE LOS BENEFICIOS

FRECUENCIA DE VALORACIÓN

FECHA DE LANZAMIENTO

ÍNDICE DE REFERENCIA

LÍMITES

DIVISA DEL FONDO

COMISIÓN DE GESTIÓN

INVESTMENT MANAGER

DEPOSITARIO

CÓDIGO ISIN

MAPFRE AM Behavioral Fund
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3

MAPFRE AM Behavioral Fund: Datos ESG 
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MAPFRE AM Behavioral Fund

Luis García Álvarez, CFA trabaja como Gestor de Carteras en MAPFRE

AM. Previamente trabajó en Banco Santander como Analista de Riesgo

de Mercado, también desarrollo en BBVA las funciones de Analista de

Renta Variable.

Luis es titulado en Ciencias Económicas por la Universidad Francisco de

Vitoria y posee un Máster en Economía y Finanzas por el Centro de

Estudios Monetarios y Financieros (CEMFI). En 2013 obtuvo el certificado

de analista financiero CFA, además es diplomado en Value Investing por

la Richard Ivey School of Business.

También en el apartado académico ha sido co-autor de varias

publicaciones que él mismo ha presentado en la Universidad de Varsovia,

la Universidad de Munich, la Universidad de Humboldt situada en Berlín,

en el Banco Central Europeo y en la Asociación Española de Finanzas

(AEFIN).

Por último también ha desempeñado la función de instructor en varias

conferencias para inversores globales organizadas por MOI Global.



En MAPFRE AM seguimos los preceptos de la Inversión en Valor, 

esta técnica consiste en invertir en empresas cuyo precio de mercado 

es inferior al valor real de la empresa. El margen de seguridad 

corresponde al margen de error que el analista asigna a la valoración 

realizada y sirve para protegernos en el caso de que el mercado tarde 

en reconocer el verdadero valor de la empresa.

La Inversión en Valor es la única vía sensata de invertir, utiliza los 

mismos mecanismos de compra que solemos utilizar en nuestra vida 

común, analizamos las compañías y sólo compramos aquellas que 

tienen un buen binomio calidad-precio.

Además de aplicar los factores Value tradicionales, hemos desarrollado una 

disciplina de venta para nuestros fondos basada en 2 reglas de actuación:

FACTORES VALUE

Intereses 

Managament 

Alineados

Bajo nivel

de Deuda

Negocios fáciles

de comprender

Vendemos cuando identificamos una inversión con un mejor binomio 

rentabilidad-riesgo.

COMPETICIÓN DEL CAPITAL

Manejamos el riesgo proveniente del “efecto ancla”, usamos un rango de 

valoración en vez de precios objetivos únicos.

CONCIENCIA DEL COMPORTAMIENTO CONDUCTUAL
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ORIENTACIÓN VALOR

PROCESO DE INVERSIÓN



GENERACIÓN DE IDEAS

Observación en la vida real, Lecturas de prensa, 
Comunicación con inversores y Analistas de la Industria

CONTEXTO DEL VALUE INVESTING 

Factores Clave: Apalancamiento, Retornos, Márgenes,
Crecimiento, Valoración Relativa, Sentimiento

ANÁLISIS FUNDAMENTAL

Fuentes de la Empresa (Networks, Investigación) 

Fuentes Secundarias (Management, Analistas)

DECISIÓN DE INVERSIÓN

¿Cuál es el binomio rentabilidad-riesgo?

¿Qué impacto tiene en la cartera? 

PROCESO DE INVERSIÓN

En MAPFRE AM ponemos en marcha un eficiente 

proceso para identificar oportunidades en el 

mercado.

El objetivo final es construir carteras compuestas 

por valores en los que tenemos convicción. 

“La diversificación es la protección contra el desconocimiento”

Warren Buffett

Inversores a 

Largo Plazo

Expertos en

Asset 

Allocation

Renta fija 

Europea 

Investment-

grade

Inversores 

Value 
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BÚSQUEDA DE OPORTUNIDADES



MAPFRE EN NÚMEROS 

Inversores de largo plazo 

Expertos en Asset Allocation 

Inversión en activos líquidos y alternativos

Centros de gestión en Madrid, Sao Paolo, Boston y Paris

Presente en 26 países con un equipo de más de 150 personas

Fondos de Pensiones: EUR 3.195M

Activos bajo gestión: EUR 37.500M

    

Fondos de Inversión:

• FONDMAPFRE (ESP): EUR 3.502M

• MAPFRE AM (LUX): EUR 1.333M

1989

MAPFRE Indosuez 

1993

MAPFRE 

INVERSIÓNDOS SGIIC

2015

MAPFRE AM SGIIC

2016

SICAV

Luxemburgo

Más de 30 años

2017

25% La Financière  

Responsable

Francia

2019

Abante Asesores

España

Boyar Value

Group

EE.UU.

51% LFR

Francia

2023
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