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GB VIII Adarve Altea 

“La triste historia del Valle de la Abundancia”

Carta trimestral agosto 2024

Estimado partícipe,

El Valle de la Abundancia era una floreciente comunidad agrícola. Rodeado por colinas 

ondulantes y regado por un río que nunca parecía secarse, el valle había sido una fuente 

de prosperidad durante generaciones. Los agricultores locales se enorgullecían de sus 

abundantes cosechas, sus prácticas sostenibles y el equilibrio que mantenían con la 

naturaleza. Eventualmente, su éxito se fue esparciendo allende sus fronteras, la demanda 

por los frutos de sus cosechas empezó a aumentar y con ello, la presión por aumentar la 

producción. Como veremos a continuación, estas circunstancias sembraron la semilla 

de un colapso inesperado y totalmente contraintuitivo, excepto para los iniciados en los 

conceptos de los retrasos y de los bucles de realimentación.

Según empezaron a recibir la demanda de los mercados externos, los líderes locales y los 

economistas animaron a los agricultores a que aumentaran la producción. Se invirtió en 

nuevas tecnologías, se ampliaron las tierras de cultivo y se empezó a extraer más agua para 

irrigar los campos. Inicialmente, esta estrategia fructificó generosamente. Los rendimientos 

de las cosechas se multiplicaron y los beneficios subieron como la espuma. El Valle de la 

Abundancia se convirtió en una verdadera locomotora agrícola.

Sin embargo, el aumento de la producción dependía de extraer más agua del río que nunca 

anteriormente. Aunque, el caudal del río fluía imperturbable, lo que los agricultores no 

advirtieron es que sus acciones estaban introduciendo un importante retraso entre causa 

y efecto.

El río sobre el que se sustentaba la prosperidad del Valle de la Abundancia se alimentaba 

de las precipitaciones río arriba, de los acuíferos subterráneos y de las nieves de las lejanas 

montañas. Este sistema natural tenía una cierta resiliencia intrínseca debido a la presencia 

de diversos depósitos de agua, como hemos enumerado anteriormente, pero también 

respondía con retraso a los cambios en la utilización de esta.

Según los agricultores iban extrayendo cada vez más agua para abastecer sus necesidades 

inmediatas, los niveles freáticos empezaron a disminuir lentamente. Este declive era casi 

imperceptible en un principio, no había ningún tipo de realimentación que sugiriera que 

algo iba mal. Los agricultores no vieron ninguna razón para parar, sino para ni tan siquiera 

reducir su utilización de agua, al fin y al cabo, las cosechas crecían y el río seguía fluyendo.

Al paso de unos años, aparecieron los primeros síntomas de problemas. Algunos agricultores 

advirtieron que sus pozos se empezaban a secar cada vez más pronto durante la estación, 

pero lo atribuyeron a la variabilidad natural de los patrones climáticos. La comunidad, 
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empujada por la realimentación inmediata en forma de altos beneficios y abundantes 

cosechas, siguió operando bajo la suposición de que sus acciones eran sostenibles.

De lo que no se dieron cuenta es de que estaban atrapados dentro de un bucle de 

realimentación con un importante retraso. El agua que usaban se llevaba acumulando en 

acuíferos subterráneos durante décadas, y el agotamiento de las reservas no era visible de 

forma inmediata. Todo el impacto del incremento en la utilización de agua no se vería hasta 

que fuera demasiado tarde para cambiar de trayectoria.

De repente, sin saber cómo ni por qué, el caudal del río empezó a disminuir. Año tras 

año lo que antaño fue robusta vía fluvial, se convirtió en un hilito de agua. Las cosechas 

empezaron a fracasar, los pozos se agotaron totalmente y el suelo, antaño fértil, se convirtió 

en un yermo terregal. El retraso en la realimentación se manifestó en forma de un colapso 

ecológico que nadie había previsto.

Los agricultores, que habían estado concentrados, obsesionados, en los retornos inmediatos 

de sus acciones, quedaron totalmente en shock por la inmediatez de la crisis. Habían 

esperado que el río se mantuviera como siempre, pero el retraso en la respuesta del sistema 

natural había enmascarado las verdaderas y trágicas consecuencias de sus acciones. Para 

cuando el bucle de realimentación se presentó claramente, el daño ya estaba hecho, y la 

prosperidad del Valle de la Abundancia se había evaporado.

Repasando el desarrollo de los acontecimientos, mientras la comunidad afrontaba la 

pérdida de su modo de subsistencia, emergió un entendimiento mucho más profundo de 

la situación. El colapso del Valle de la Abundancia no fue debido a falta de conocimientos 

o del esfuerzo, sino al fallo en considerar los retrasos en los bucles de realimentación del 

sistema.

En la dinámica de sistemas, la relación entre causa y efecto a menudo está separada por 

retrasos que pueden ocultar el verdadero impacto de las decisiones. En el caso del Valle de la 

Abundancia, el retraso entre el incremento de la utilización de agua y el agotamiento de los 

acuíferos crearon un traicionero bucle de realimentación. Los agricultores solo empezaron 

a divisarlo mucho después de que sus acciones pusieran en marcha procesos irreversibles.

El dilema del inversor

Igual que los agricultores del Valle de la Abundancia buscaban maximizar los rendimientos 

de sus cosechas para responder a las demandas inmediatas del mercado, los inversores 

buscamos a menudo maximizar nuestros retornos reaccionando ante los movimientos 

a corto plazo. Sin embargo, el objetivo de la mayoría de nosotros es construir un 

patrimonio para el largo plazo, igual que los agricultores pretendían crear prosperidad 

para las generaciones venideras. El reto está en observar la desconexión entre dos plazos 

temporales, decisiones de corto plazo frente a objetivos de largo plazo, y en entender cómo 

la realimentación del mercado, igual que los niveles de agua en el Valle de la Abundancia 

pueden llegarnos con retraso o confundirnos.

Los inversores estamos constantemente bombardeados con ¿información?: noticias, 

precios, indicadores económicos. Todos ellos dirigidos a darnos realimentación instantánea 

sobre nuestras decisiones de inversión. Esta realimentación es análoga al incremento 

en la productividad de las cosechas que los agricultores del Valle de la Abundancia 

experimentaron cuando empezaron a utilizar más agua. Para los inversores aparece la 

tentación de reaccionar ante estas señales de corto plazo: comprar lo que sube y vender lo 

que baja, con frecuencia en base a movimientos diarios o incluso intradiarios.
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Este comportamiento está dirigido exactamente por el mismo tipo de bucle de 

realimentación que desorientó y confundió a los agricultores. Igual que los agricultores 

equipararon la producción a corto plazo con la sostenibilidad a largo plazo, los inversores 

buscamos hacer lo mismo asimilando las ganancias de corto plazo con el éxito a largo plazo. 

Sin embargo, este foco en la realimentación inmediata puede ocultar las consecuencias a 

largo plazo de nuestras acciones.

El tema fundamental aquí es el desacoplamiento entre nuestros objetivos a largo plazo 

(acumulación de riqueza, jubilación…) y las decisiones a largo plazo que tomamos presos 

del mecanismo de realimentación inmediata del mercado. El mercado, del mismo modo 

que el sistema natural del Valle de la Abundancia, opera con retraso. El verdadero impacto 

de las decisiones de compras, ventas y traspasos que tomamos puede que no sea aparente 

durante meses o años, igual que el agotamiento de los acuíferos del Valle de la Abundancia 

no se observó inmediatamente.

Por ejemplo, operar de forma frecuente en respuesta a los movimientos a corto plazo 

del mercado conduce a mayores costes de transacción, impuestos, e incluso a consolidar 

pérdidas cuando los mercados nos llevan la contraria, resultados que solo se ven claramente 

a un plazo mayor. Mientras tanto comprometemos de forma irreparable el potencial de 

crecimiento a largo plazo de nuestras inversiones, igual que las prácticas agrícolas del Valle 

de la Abundancia acabaron con la sostenibilidad de los acuíferos a largo plazo.

Puede que un día nos demos cuenta de que nuestra cartera no se ha revalorizado lo 

suficiente, o incluso peor, ha disminuido, a pesar de estar convencidos en su momento 

de que estábamos tomando decisiones racionales e informadas basadas en el feedback 

inmediato del mercado. Esta “epifanía” a menudo llega demasiado tarde, cuando los efectos 

compuestos de las oportunidades perdidas y los costes ya han cobrado un oneroso peaje a 

nuestros objetivos de largo plazo.

La narrativa del Valle de la Abundancia nos enseña una lección crucial como inversores: 

la importancia de alinear las decisiones a corto plazo con los objetivos a largo plazo y 

de ser consciente de cómo los retrasos en la realimentación pueden llevar a resultados 

inesperados. Igual que los agricultores deberían haber entendido el impacto futuro de su 

consumo de los acuíferos, los inversores debemos entender que los resultados de nuestras 

decisiones operativas a menudo no se ven inmediatamente.

Moraleja para el inversor

La forma de poner en valor las lecciones de lo que sucedió en el Valle de la Abundancia y 

su colapso es adoptar un enfoque disciplinado y de largo plazo con nuestras inversiones. 

Esto significa resistirse a la tentación de las fluctuaciones del mercado a corto plazo y en 

su lugar concentrarse en una estrategia bien pensada que tenga en cuenta los efectos en 

el tiempo del comportamiento del mercado. Se trata de reconocer que el verdadero “nivel 

de acuíferos” de nuestra cartera solo se desvelará en el transcurrir del tiempo y que no 

debemos confundir ganancias a corto plazo con éxito a largo plazo.

Al entender el desacoplamiento y el retraso en el feedback de la dinámica del mercado, los 

inversores podemos tomar decisiones verdaderamente informadas que estén más alineadas 

con nuestros objetivos a largo plazo, evitando las trampas que condujeron a la ruina del 

Valle de la Abundancia. Igual que las prácticas de cultivo sostenible podrían haber salvado 

al Valle de la Abundancia, una de las mejores formas de lograr la prosperidad financiera a la 

que aspiramos pasa por concentrarse en estrategias a largo plazo que hayan demostrado 

su valor a lo largo del tiempo.
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Distribución por tipo de activo a 30/06/2024

Fuente: Andbank

2º trimestre 2024

Valor Liquidativo a 30/06/2024 138,58

Rentabilidad en el año (YTD) 
(desde 01/01/2024 hasta 30/06/2024)

+ 10,12%

Rentabilidad en el último año 
(desde 30/06/2023 hasta 30/06/2024)

 + 15,43%

Rentabilidad desde el comienzo 
(desde 31/07/2019 hasta 30/06/2024)

+ 38,58%

Rentabilidad del modo «Mr. Tran-Tran» 
(desde 31/07/2019 hasta 30/06/2024)*

+ 22,70%

* 	 Índice simulado de la posible rentabilidad de un partícipe que ha invertido desde el comienzo una 
cantidad fija todos los meses. Rentabilidades pasadas no implican ni presuponen rentabilidades 
futuras.

Fuente: Andbank. Elaboración propia..

Cash  3,1%Renta fija  6,7%

Acciones  90,2%
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Evolución del valor liquidativo desde el 31/07/2019 hasta 31/06/2024

Fuente: Andbank Wealth Management.

    Activos en cartera

Cartera a 30/06/2024 (Principales posiciones de acciones) 

COMMVAULT ANEST IWAT

ANADOLU EFES DORIAN

TORUNLAR ABERCROMBIE & FITCH

TRANETECH VZ HOLDING

EVERCORE VILLAGE SUPER MARKET

CARLISLE VISTRA

SARAS SUPERMARKET INCOME

BAOYE GROUP FTAI AVIATION

BROADCOM

Fuente: Andbank Wealth Management.
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El fondo Gestión Boutique VIII Adarve Altea FI (ISIN ES0131445076) es un fondo inscrito en el registro de la CNMV con el número: 5316 y con fecha de 
inscripción: 16/11/2018 en la categoría de Fondos de Inversión Global. Nivel de riesgo es 7/7 (siendo 7 riesgo muy alto). El Fondo está gestionado por 
Andbank Wealth Management SGIIC, S.A (Grupo Andbank). La entidad depositaria del fondo es Banco Inversis S.A. y la firma auditora del mismo es 
Capital Auditors and Consultants SL. El contenido de esta carta es meramente informativo y no constituye solicitud o recomendación de suscripción de 
participaciones de Gestión Boutique VIII Adarve Altea FI. La adquisición de participaciones por el inversor deberá efectuarse de conformidad con su folleto 
informativo, documento con los datos fundamentales para el inversor, así como con la ficha del fondo y demás documentación legal en vigor (informe 
semestral y trimestral, reglamento de gestión y CCAA). Toda esta información está disponible, de forma gratuita y accesible, en la página web de 
la gestora Andbank Wealth Management, SGIIC, S.A.U https://www.andbank.es/andbank-wealth-management/fondos/ y en la página web de 
la CNMV: https://www.cnmv.es. La inversión en mercados financieros puede conllevar, entre otros, un riesgo del mercado de renta variable, de tipo 
de interés, de tipo de cambio, de inversión en países emergentes, así como de concentración geográfica o sectorial y de liquidez. Pudiendo representar 
la pérdida del capital invertido o el de ausencia de rentabilidad. El nivel de riesgo del fondo es indicativo del riesgo del fondo y está calculado en base 
a datos históricos que, no obstante, puede no constituir una indicación fiable del futuro perfil de riesgo. Rentabilidades pasadas no presuponen 
rentabilidades futuras. Además, no hay garantías de que la categoría indicada vaya a permanecer inalterable y puede variar a lo largo del tiempo. 
Puede obtener información adicional sobre dicho fondo y sobre los supuestos y forma de reclamar la garantía y su alcance en https://www.andbank.es.

Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. • CIF: A-78567153 • Calle Serrano, 37 - 1ª • Registro Mercantil de Madrid: Tomo 31.045, Folio 5, Sección 8ª, 
Hoja M-558.774 • Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva de la CNMV: nº 237


