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POR FRANCISCO NOGUERA
a firma espafiola EDM, de-
L dicada a wealth y asset ma-
nagement, se asocio hace
13 afios con LarrainVial con el
objetivo de compartir sus visiones
de mercado, pero principalmente
para levantar fondos accionarios
en otras regiones, manejados por
actores locales. Asi, LarrainVial (LV)
ofrece unfondo administrado por
EDM con exposicion a compaiias
europeas, y lafirmaespafiola ofrece
un fondo de acciones latinoame-
ricanas gestionado por LV.
Beatriz Lopez, portfolio manager
del fondo europeo y socia de EDM,
visité recientemente Chile para
atraer inversionistas institucionales
y de alto patrimonio al fondo que
dirige. El roadshow se dioenuncon-
texto desafiante parala zona euro,
marcada por un débil crecimiento
econdmico, que hallevado aque el
principal indice burséatil europeo haya
crecido menos de un 5%, mientras
que la bolsa estadounidense ha
registrado un alza del 27%. Un
escenario que el mercado espera
que se mantendra. Para 2025, las
proyeccionesindican que el PIB de
la euro zona crecerad menos de un

1%, frente al 2,7% esperado para
Estados Unidos.

“Comenzamos nuestra presenta-
cioén sefalando que tenemos claro
que hoy Europano es un buen nego-
cio anivel macro. E| 40% del indice
bursatil europeo esta compuesto por
sectores sin valor agregado, donde
no vemos crecimiento estructural ni
altos retornos. Sin embargo, cree-
mos que las oportunidades surgen
en momentos dificiles como este:
con un sentimiento de mercado
negativo y bajas valorizaciones”,
comentd en entrevista con Senal DF.

Lépezreconoce el protagonismo
de EEUU y el dificil desafio de com-
petircon el S&P 500. Sinembargo, la
sociade EDM sefial6 que el auge de
las"7 Magnificas"ha concentradoel
indice estadounidense y generado
valorizaciones menos atractivas.
En contraste, las ventas masivas
en Europa han afectado a todos los
sectores, independientemente de la
calidad de los negocios, por lo que
han surgido grandes oportunidades
para adquirir activos de calidad a
precios atractivos.

Las buenas compaiiias
Lépez explico que el fondo accio-
nario que dirige invierte de manera

SON LOS MERCADOS

Beatriz Lopez, EDM:

"Las grandes
oportunidades
Se encuentran
en momentos

dificiles”

La portfolio manager y socia de EDM,
realizé un roadshow en Chile para atraer
inversionistas al fondo que dirige. Explica
que en Europa las ventas masivas han
generado atractivos puntos de entrada

en compainias diversificadas y sanas.

activa en 30 compaiiias con sede
en Europa, pero que las firmas
tienen sus ingresos diversificados
globalmente. “A nivel consolidado,
un tercio de las ventas provienen
de Europa, otro tercio de Estados
Unidosy el resto de otras regiones,
con China representando solo el
7%", detallo.

Para el fondo, actualmente los
sectores de mayor potencial —y
a los que mas se exponen— son el
consumo ciclico, industrial, tec-
nologia y salud. Mientras que los
sectores financiero, de bienes
raices y comunicaciones son los
de menor interés.

“A pesar de que los bancos han
sido los impulsores de la bolsa
durante el afo, no los tenemos en
la cartera porque simplemente no
creemos que sea un sector que cree
valor estructuralmente”, explicé.

Enmediodelauge de lainteligen-
ciaartificial, la estrategia de Lopez
esinvertir “una escala masarriba”.
Alno haber seguridad de cual sera
la compania lider de la industria,
la apuesta es por la fabricante de
chips ASML. Una estrategia que se
repite en la industria aeronautica,
donde laexposicion se da por medio
del fabricante Airbus. “Sabes que

en el futuro vas a estar volando
con un avion Airbus o utilizando
una maquina con un chip ASML,
ya que son firmas duopédlicas o
monopédlicas”, detalld.

Otrade las acciones favoritas para
laportfoliomanager es CRH plc, Novo
Nordisk, SAP SE y EssilorLuxottica.
Ademas, Lopez destaca firmas como
Louis Vuitton y Richemont —pro-
pietaria de Cartier—.

“En medio del ruido de China, hoy
nadie quiere companias de lujo. Es
verdad que hubo una normalizacién
de sus resultados post pandemia,
pero creemos que van a seguir
creciendo las ventas en un 9%, con
margenes muy envidiables. [...) Si
me preguntas un sector donde hay
una oportunidad, sin duda puede
ser este".

Economia europea

Respecto alos problemas que esta
enfrentando Europa, detallé que,
sin duda, Alemania es el pais mas
desafiado. “Tiene la industria mas
exportadora de la region, con espe-
cialdependencia de Chinay Estados
Unidos. Ademas, industrias como
la automotriz estan enfrentando
alta competencia, bajos retornos
y un escenario de transicion de

combustion aeléctrico con mucha
incertidumbre”.

Por otro lado, Lépez analizé la
llegada de Donald Trump a la Casa
Blanca como algo claramente ne-
gativo para Europa. Sin embargo,
advierte que elmercado ya ha des-
contado “todo lo maloy hay cosas
que pueden salir mejor".

“Otro tema es que Europa tiene
que cerrar la brecha de innovacion
con Estados Unidos. No es un pro-
blema de capacidad innovadora,
sino que el 30% de las companias,
cuando superan los US$ 2 mil millo-
nes, se trasladan a Estados Unidos
por razones regulatorias. Europaes
puraburocracia, y eso, sin duda, es
urgente cambiarlo. La regulacién
estaafectando la competitividad, ya
que se imponen muchas trabas alos
negocios”, detalla la socia de EDM.

A lo anterior, agrego que en su
region también existe el gran de-
safio de ser un actor competitivo
enlatransicion energéticay quela
gran deuda pendiente de Europaes
invertir en defensa, ya que hay una
necesidad urgente de no depender
de terceros.

“Lo bueno que tiene Europa es
que evoluciona con las crisis”,
sintetizo. £




