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¢Qué ha hecho el fondo para situarse en una posicion tan solvente? Cual es la perspectiva para
los fondos de esa especialidad a corto plazo.

En Bestinver Internacional, como en el resto de nuestros fondos de gestion activa, buscamos empresas
cuyo valor econémico (determinado por sus activos, deuda, ventas, beneficios, dividendos, perspectivas de
futuro, etc.) sea claramente superior a su cotizacion. Una vez tomada la decision de compra mantenemos
la inversion el tiempo que haga falta, si la empresa va evolucionando de forma razonable, hasta que el
mercado reconozca su valor real. No intentamos replicar indices y si el precio de las empresas mas
importantes no es atractivo preferimos invertir en empresas mas pequefias y menos conocidas. Creemos
que esta forma de invertir es la mejor para obtener la maxima rentabilidad a largo plazo que es justo lo
que buscamos en Bestinver Gestion. Ademas, en afios dificiles para los mercados como los dos anteriores,

permite obtener resultados positivos.

¢Qué paises y sectores sobreponderaron mas?

La distribucién por paises y por sectores no es algo que determinemos de antemano a la hora de disefiar la
cartera de valores de un fondo. Buscamos buenas empresas a buenos precios y compramos. La

composicion sectorial y geografica es el resultado de la seleccidén de valores empresa por empresa.

En Bestinver Internacional hemos encontrado oportunidades atractivas en las economias desarrolladas por
lo que no hemos tenido que recurrir a los mercados emergentes. En 2001 invertimos principalmente en
Europa (50% del fondo), en Estados Unidos (30%) y Japén (15%). En cuanto a sectores, nuestra seleccion

de empresas nos llevé a comprar principalmente en los sectores de comunicacidon, comercio y seguros.

Tras este buen comportamiento, ¢Cuales son las claves de inversidon para 2002?
¢ Qué paises y sectores (o valores) tendran mas en cuenta?

No pensamos que el 2002 vaya a ser un afo positivo para los mercados mundiales de renta variable. La
recuperacion en torno al 30% que se ha producido desde los minimos de Septiembre nos parece poco
sostenible en el contexto econdmico actual. Creemos que los valores que marcan los movimientos de los
indices siguen sobrevalorados. Por otra parte, las previsiones de recuperacién econdmica que se anticipan
para principios del segundo semestre nos parecen un poco prematuras. Sin embargo, seguimos viendo
buenas oportunidades en valores que no forman parte de los principales indices y que cotizan a precios
muy por debajo de su verdadero valor econdmico. Confiamos en estos valores para obtener rentabilidad

positiva también en 2002.

En cuanto a paises y sectores, como ya he se ha explicado, invertiremos donde vayamos encontrado las
mejores oportunidades sin habernos planteado una distribucién previa. De todas formas, no habra grandes

cambios respecto al afio pasado.



