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Mensual de fondos abril

“Un Brexit sin acuerdo dejaria
oportunidades muy interesantes”

ENTREVISTA AMIT WADHWANEY Cofundador de Moerus Capital Management/ £l modelo de inversion del gestor
estrella es alejarse de la volatilidad y comprar al precio mas bajo. En Esparia no ve oportunidades ahora.

Sandra Sanchez. Madrid

El afio pasado, Azvalor, la
gestora especializada en va-
lue, lanz6 una idea hasta en-
tonces inédita en Espafia: un
fondo multimanager. Se trata
de un producto administrado
por cuatro gestores estrella
internacionales que trabajan
con fondos que no estan dis-
ponibles en Europa.

Al término del primer tri-
mestre de este afio, el fondo
(Azvalor Managers), con vo-
cacion de dar acceso a las
“mejores cotizadas del mun-
do”, ya estaba plenamente in-
vertido. Con alrededor de
15.000 millones de euros, la
gestora ha decidido reducir la
cantidad minima de inver-
sion a 5.000 euros.

Buena parte del éxito del-
funcionamiento del fondo ha
dependido de la gestion de la
firma estadounidense Moe-
rus Capital Management, con
Amit Wadhwaney al frente.

Licenciado en Economia,
Quimica y Matematicas,
Wadhwaney trabajé codo
con codo durante 25 afios con
Marty Whitman, el conocido
inversor norteamericano que
bati6 al mercado durante 20
afios, en Third Avenue. Y ha-
ce ahora apenas cuatro afios,
fundé Moerus Capital, su
propia gestora de inversion
deep valuey muy especializa-
da. “Analizamos todo tipo de
industrias en busca de inver-
siones atractivas. Nos intere-
sa encontrar inversiones inu-
suales, muy, muy baratas”,
cuenta el gestor durante su
primera vez en Espafia, para
reunirse con inversores.

Su modelo de gestién in-
tenta alejarse de la volatilidad
diaria de los mercados. Se ba-
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Amit Wadhwaney, gestor y cofundador de Moerus Capital Management.

sa en comprar a un precio
menor de lo que el sector
querria pagar por el valor y
confiar en ello a largo plazo,
minimo tres o cinco afios. “Si
compramos correctamente,
con el tiempo cualquier ne-
gocio medianamente bien
gestionado, acumulara va-
lor”.

“Para mi todo es cuestion
de precio, si las cosas estan
baratas, me interesan, si no
son baratas no me interesan”.
Esta es la razon por la que el
gestor de origen indio no ve
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we are Ready.

We are Ready, prepared to bring the best service, the best digital solutions and the best means to our clients.
That's why we are now much more than open architecture, we are wealthtech; we offer access, guidance,
assessment and inspiration, empowering our clients, innovating and working hard to be prepared to turn

every new challenge into an opportunity.

‘ ‘ Todo es cuestion
de precio, si las cosas
estan baratas me
interesan, sino lo estan,
no me interesan”

& & confeccionamos
la cartera con una vision
pesimista, para que si
los mercados van mal
pueda resistir”

ahora opciones de inversion
en el mercado espafiol, donde
nada le parece “especialmen-
tebarato”.

Moerus Capital realiza una
basqueda exhaustiva, en to-
do el mundo y en sectores
tanto desarrollados como en
desarrollo, para localizar in-
version. ;Alguna reticencia?
“El apalancamiento es dificil
de manejar, especialmente
en companias o sectores cicli-
cos, que son mejor evitar”,
explica.

Un ejemplo de una de las

compaiiias con peso clave en
su cartera es Almacenes Exi-
to, en Colombia. Es la mayor
cadena minorista en Latinoa-
mérica, con tiendas en este
pais, Brasil, Uruguay y Ar-
gentina. El1 60% de sus ingre-
sos proviene de tiendas de
alimentacion, lo que le otorga
estabilidad en los peores mo-
mentos del ciclo y fortaleza
frente a la nueva competen-
cia online. “Creemos que en
los proximos afos el consu-
mo en Brasil repuntara y nos
beneficiaremos de haber
comprado este valor a un
precio muy bajo”.

Wadhwaney es un gestor
optimista, pero no ajeno a las
principales preocupaciones
que podrian ensombrecer el
sector a corto plazo. La reso-
lucion del Brexit es una de
ellas. “Un segundo referén-
dum podria afectar a gran
parte de Europay puede que
encontremos alguna oportu-
nidad en Italia, Bélgica e Ir-
landa”. Y también “Reino
Unido tiene oportunidades
interesantes, que podrian
serlo mucho méas, mas bara-
tas, ante un resultado adverso
del Brexit”, afiade.

Y, ademas, la disputada
guerra comercial entre China
y Estados Unidos. Quiza una
nueva oportunidad de la que
sacar partido o un factor que
podria restarle valor a su car-
tera. “Silas cosas van mal, nos
afectaran, como a todos. Pero
confeccionamos la cartera
con una vision bastante pesi-
mista respecto a lo que pueda
ocurrir. La mayoria de nues-
tras compaiiias se encuen-
tran ya inmersas en una crisis
y estan bien posicionadas pa-
raresistir”.

Lo mas
destacado
del mes

El patrimonio de
fondos extranjeros
crece casi un 6%

PRIMER TRIMESTRE Las
gestoras internacionales alcan-
zan un patrimonio bajo gestion
de 178.000 millones de euros
en Espafia al finalizar el primer
trimestre. Se trata de 10.000
millones de euros mas que
cuando terminé 2018.
BlackRock continta siendo la
gestora extranjera con mayor
volumen administrado en el
mercado espafiol, seguida di-
rectamente por Amundiy DWS.

Dos nuevas
gestoras en el
mes de abril

MERCADO Durante el mes de
abril se registraron dos entida-
descomonuevas gestorasenel
mercado espafiol. Se trata de
Orfeo Capital, hastaahorafirma
de asesoramiento, y MCH In-
vestment, agencia de valores.
Ambas buscan complementar
sus servicios con la nueva es-
tructura, y en el caso de Orfeo,
no descarta lanzar un nuevo
fondo de capital riesgo proxi-
mamente.

Lainversion
responsable no
arranca en Espana

ESTUDIO EI52% del patrimo-
nio invertido en fondos y planes
de pensiones europeos ya
cumple criterios medioam-
bientales, sociales y de buen
gobierno (ESG, por sus siglas
en inglés), segun un estudio
elaborado por Natixis Invest-
ment Management. Sin em-
bargo, en Espafia hay menos
de 100 fondos con este enfo-
que. La Comision Europea esta
trabajando en un marcoregula-
torio para elaborar un indice
para unificar los criterios de in-
version ESG.
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