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GROUPAMA AM:
DIVERSIFICACION CON
ENFOQUE ESPECIALISTA

P

N “

Groupama Asset Management se ha convertido en una de las gestoras internacionales de referencia
en el mercado espariol, donde la sucursal local ha casi duplicado los activos bajo gestién en los Ultimos

tres afos y medio. Todo ello gracias a su amplia oferta de soluciones de inversién de todo tipo, a la vez
con un enfoque especialista.

éé urante el mes de sep-
tiembre hemos alcan-
zado el maximo nivel
patrimonial, con 6.000
millones de euros, situdndonos se-
gun Inverco como una de las princi-
pales gestoras internacionales por
activos bajo gestién del mercado”,
explica Juan Rodriguez-Fraile,
Country Manager de Groupama
AM para Iberia y Latam.

El responsable subraya que el creci-
miento de la sucursal, que celebrd 15
anos en Espafa en 2023, ha venido
impulsado por la amplia variedad de
soluciones que Groupama AM pone
a disposicién de los inversores.

“A nivel global, dirfla que la casa tie-
ne el tamafio perfecto. Después de
31 anos de historia tenemos alrede-
dor de 105.000 millones de euros
en activos bajo gestion, lo cual nos
hace tener el tamafo ideal: no so-

mMOoSs una boutigue ni somos una en-
tidad grandisima, somos una casa
muy especialista en algunos tipos
de activos muy concretos, especia-
lizacion en la que tratamos de hacer
pocas cosas pero hacerlas bien”,
afade.

Dentro de esas &areas concretas
cuentan con la ventaja de tener
producto de calidad en activos que
van desde la parte monetaria de la
renta fija al retorno absoluto o con-
vertibles europeos, hasta segmen-
tos como la renta variable europea,
renta variable global y tematica, “lo
cual nos permite poder ofrecer dis-
tintas soluciones a todos nuestros
clientes que pueden funcionar bien
en distintos entornos de mercado”,
destaca el Country Manager.

Este afo han brillado sin duda los
fondos del mercado monetario vy
a corto plazo, una de las especiali-

dades de la firma. Rodriguez-Fraile
subraya que -a cierre de octubre-
llevaban méas de 1.000 millones de
euros de suscripciones positivas
netas. El monetario sigue siendo in-
teresante como activo, sefala, por-
que al igual que los tipos subieron
mucho en muy poco tiempo, estan
bajando mas despacio. “Nosotros
estimamos que la tasa neutra de
tipos en Europa estara en torno al
2,5% vy al 3,0% en Estados Unidos,
por lo que es un activo que sigue te-
niendo yield y algo de interés a ese
nivel de riesgo”.

Entre el tsunami regulatorio y
la tecnologia

Desde su presencia en el mercado
espafiol en estos Ultimos 15 afos,
la firma ha sido testigo de enormes
cambios. Rodriguez-Fraile considera
que entre los mas importantes esta
el surgimiento de la inversién social-



mente responsable, que no existia
hace 10 afos y ahora es un pilar de
la industria. También el auge de la
gestién pasiva, que en la actualidad
cuenta con casi 90.000 millones de
euros en activos bajo gestion. “A
nivel regulatorio hemos vivido un
tsunami que va a seguir en los proxi-
mos afios, y esa presion regulatoria
lleva aparejada una fuerte inversion
en tecnologia. Y por Ultimo, no po-
demos olvidarnos de la concentra-
cién del sector a todos los niveles”,
anade.

La gestora da asimismo gran impor-
tancia al servicio y a la atencién al
cliente, tratando de ser muy proac-
tiva en la comunicacion. “Ademas
somos muy rapidos resolviendo
problemas, para nosotros la calidad
del servicio es clave. Me gusta pen-
sar que somos una cara conocida y
amiga que les ayuda a velar por sus
intereses e inversiones. Este es un
negocio de personasy la clave es la
confianza”.

Perspectivas para 2025

La rotaciéon de carteras hacia una
mayor duracién ya ha comenzado,

El Groupama Global Disruption
es el fondo insignia de renta varia-
ble global de la gestora, que invierte
en compafiias internacionales que
innovan o se benefician de la inno-
vacion tecnoldgica. “Empresas que
trastocan lo existente para mante-
ner su crecimiento dinamico”, ex-
plica Philippe Vialle, gestor de la
estrategia desde 2006. En concreto
se trata de tres tipos de firmas: en
primer lugar, las que crean un Nnuevo
mercado; en segundo lugar, las que
transforman un mercado existente

Juan Rodriguez-Fraile

“ME GUSTA PENSAR QUE
SOMOS UNA CARA CONOCIDA
Y AMIGA. ESTE ES UN
NEGOCIO DE PERSONAS Y LA
CLAVE ES LA CONFIANZA”

pero, al mantenerse elevados los
tipos de interés, estd siendo mas
lenta de lo que fue en el sentido
contrario en los afos 2022, 2023

e innovan dentro de su sector y por
dltimo, las que evolucionan su mo-
delo de negocio.

Buscan por tanto innovacién en
todos los sectores, no sélo en el
tecnoldgico, con una cartera con-
centrada impulsada por varias me-
gatendencias que estadn dando
forma a la sociedad y que actlan
como vientos favorables para el cre-
cimiento de estas empresas, como
la digitalizacion, la innovacion en sa-
nidad, el cambio en los habitos de
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y 2024. “La realidad es que el que
haya cogido riesgo de duracion ha
obtenido una rentabilidad muy pa-
recida que la del mercado moneta-
rio pero asumiendo mas riesgo, por
o que hay que ser muy prudentes
con esta rotacién, que no sea muy
brusca ni yendo muy largo de dura-
cion. Nuestra sugerencia serian los
tres anos”.

Como apuestas para el afo que
viene, Rodriguez-Fraile confia en
que en este entorno macroeconoé-
mico los activos de riesgo pueden
seguir haciéndolo muy bien porque
la tan anunciada recesiéon no ha
terminado de llegar. De hecho, la
gestora maneja un escenario de no
landing. En segundo lugar, el creci-
miento macro estd sorprendiendo
al alza este 2024 y creen gque se
acelerara mas en 2025. Y la infla-
cion estd bajo control y el ciclo de
bajadas de tipos sequird el afio que
viene.

Por todo ello, son muy positivos en
el segmento de small caps con el
Groupama Avenir Euro y con las
compafiias innovadoras en el Grou-
pama Global Disruption.

INVERTIR EN EMPRESAS QUE
INNOVAN LO EXISTENTE

consumo, la escasez de recursos
naturales y cuestiones medioam-
bientales. A finales de septiembre,
el 40% de la cartera estaba centra-
do en digitalizacién -que incluye in-
teligencia artificial (IA) pero también
hardware vy ciberseguridad-, y mas
del 30% eran compafias de innova-
cion en la salud.

A la hora de seleccionar las em-
presas con gran potencial de cre-
cimiento, Vialle indica que el factor
mas importante es su capacidad
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para impulsar la innovacién y crear
valor a largo plazo. “Evaluamos su
posicionamiento en el mercado, la
escalabilidad de sus innovaciones
y si operan en megatendencias de
gran crecimiento. La salud financie-
ray la capacidad de la empresa para
invertir en investigacion y desarrollo
también son fundamentales para
mantener su ventaja competitiva
y aprovechar las oportunidades de
crecimiento”.

En un entorno de mercado en el que
las empresas tecnoldgicas tienen
tanto peso en la renta variable, y
en el gue algunos expertos alertan
de la concentracion vy las excesivas
valoraciones, éde qué manera se-
leccionan los activos? “Inevitable-
mente, habra ganadores y perdedo-
res, como vimos con Intel: isubirse
a la ola de la IA no es sencillol En
las Ultimas semanas, los resultados
de las empresas relacionadas con
la IA han sido mas bien dispares.
Conscientes de este riesgo, hemos
reducido progresivamente nues-
tra exposicion a algunos valores
expuestos a esta megatendencia
con el fin de reorientar nuestras in-
versiones hacia otros ambitos inno-
vadores, en particular la sanidad, la
transicion medioambiental y la evo-
lucion de los habitos de consumo”,
dice el gestor.

De cara al futuro, creen sin embargo
que la IA ha llegado para quedarse:
“Es cierto que las valoraciones de
estas empresas se han disparado,
pero sus beneficios también (ilo que
no ocurrié durante la crisis de las
puntocoml). Otro factor importante
es gue la extension de la IA a otros

“ES CIERTO QUE LAS
VALORACIONES DE LAS
EMPRESAS DE IA SE HAN

DISPARADO, PERO SUS
BENEFICIOS TAMBIEN”

Philippe Vialle

sectores alin no se ha establecido.
Su potencial sigue siendo grande,
y so6lo estamos al principio de su
adopcidn en los distintos sectores.
Pero, como comenté antes, nuestra
cartera no es un fondo puramente
tecnoldgico/lA, y tenemos una fuer-
te exposicion a muchos sectores”.

Seleccidén de las compaiiias

La seleccién de valores es el motor
clave de la rentabilidad del fondo vy
parte de las empresas y no de las
megatendencias. Un cribado cuan-
titativo inicial ayuda a filtrar a aque-
llas que son compatibles con la
estrategia del fondo en base a sus
perspectivas de crecimiento, mo-
mentum, valoracién absoluta y rela-
tiva. Se combina con reuniones con
analistas y empresas e investiga-
cién escrita. A continuacion, la ges-
tora identifica las firmas que mejor
se ajustan a los tres tipos de disrup-
cién que buscan. Como Ultimo paso,
de ese grupo de empresas identi-
fican las mejor posicionadas para
aprovechar las megatendencias.
El resultado de este proceso es un
fondo de conviccidn compuesto por
unos de 30 a 60 valores de al me-
NOS cinco sectores diferentes.

Groupama AM asigna un papel im-
portante al engagement, con reu-
niones frecuentes con los equipos
directivos. Pero el proceso también
se nutre de una exhaustiva inves-
tigacion interna y de fuentes exter-
nas, incluido el analisis del sell-side,
para garantizar que mantienen una
perspectiva objetiva y completa.
“Este doble enfogue nos permite
equilibrar nuestra proximidad con
las empresas y mantener una mira-
da critica sobre su rendimiento y go-
bernanza. Ademas, creemos en la
importancia del didlogo constructivo
para influir en los cambios positivos
que sean necesarios”, dice Vialle.

¢Qué valor anadido aporta?

El gestor aflade que “el historial
del fondo ilustra su capacidad para
invertir en las empresas mejor po-
sicionadas para afrontar los retos
actuales: en 2020, obtuvo buenos
resultados al reorientar su exposi-
cién hacia empresas centradas en
la innovacion digital y de vacunas
debido a la pandemia. Tras un buen
rendimiento en 2021, fue capaz de
amortiguar el golpe en 2022 a pesar
de la subida de los tipos de interés,
gracias a una mayor exposicidon a
otro tipo de empresas innovadoras.
En 2023, obtuvo mejores resulta-
dos gracias a la megatendencia de
la digitalizacion, especialmente en
la tematica de la IA, asi como por el
éxito de la innovacién sanitaria con
actores como Novo Nordisk y las fu-
siones y adquisiciones sanitarias”.

En la nueva fase de tipos de inte-
rés, siguen confiando en la capaci-
dad de las empresas del fondo para
obtener mejores resultados. En los
sectores de la digitalizacion y la tec-
nologia, donde el gasto de capital
es crucial para mantener la competi-
tividad, una financiacién mas barata
podria acelerar las inversiones, y 1o
mismo ocurre en el &mbito de la in-
novacién sanitaria. “A las empresas



de sectores como la biotecnologia,
las enfermedades raras y la oncolo-
gia -temas clave de nuestra carte-
ra- les resultaria mas facil obtener
fondos para avanzar en nuevos tra-
tamientos y tecnologias”.

Vialle subraya que, sin embargo,
también es importante tener en
cuenta los riesgos potenciales. El
contexto econémico general, inclui-
das la evolucion de la inflacién y las
tendencias de crecimiento mundial,

[

seguira influyendo en la configura-
cion del panorama de inversion.

“Nuestra estrategia desempefa un
papel crucial al proporcionar expo-
sicibn a empresas disruptivas en
diferentes temas. Al identificar em-
presas que estan evolucionando
sus modelos de negocio, creando
nuevos mercados o transforman-
do los existentes, ofrecemos una
cartera bastante diversificada que
puede obtener mejores resultados
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durante los cambios del mercado”,
afirma, cuyo principal valor afadido
es la diversidad de sectores en los
que invierte. Un enfoque que no
s6lo aumenta el potencial de creci-
miento, sino que también mitiga los
riesgos. Complementa las carteras
tradicionales al ofrecer exposicion
a empresas a la vanguardia de la
innovacion, ayudando a equilibrar
inversiones mas estables con opor-
tunidades de mayor crecimiento. Hl

Romina Lépez La Rosa

:Quieénes conforman el equipo
de Groupama AM en Espana?

Juan Rodriguez-Fraile es Coun-
try Manager para Iberia y Latam en
Groupama AM. Cuenta con mas de
16 anos de experiencia en el sector
financiero, en el que ha trabajado en
diversas entidades como Allfunds
Bank, La Financiere de [I'Echiquier,
Bestinver o BNP. Es licenciado en
Derecho por la Universidad Complu-
tense de Madrid, cuenta con un MBA
en el Instituto de Empresa y con la
certificacién EIP.

Sergio Lépez de Uralde es respon-
sable de Ventas de Groupama AM
para Iberia y Latinoamérica desde el
afio 2020. Llegd desde Trea Asset
Management, donde desempefaba
el papel de ventas asociado. Anterior-
mente, trabajé en MDF Family Part-
ners como selector de fondos, siendo
miembro del equipo de analisis y se-
leccién de fondos, responsable de las
inversiones en activos liquidos. Lépez
de Uralde es licenciado en Derecho y
tiene un Master en Bolsa y Mercados
Financieros por el Instituto de Estu-
dios Bursatiles (IEB).

Maya Montes-Jovellar es respon-
sable de Comunicacién y Servicio al
Cliente para Iberia y Latam en Grou-
pama AM. Anteriormente trabajé 12
afios en Value Tree, donde era tam-
bién responsable de Comunicacién
y Front Officer. Es licenciada en Tra-
duccién e Interpretacién y tiene un
Master en Direccién de Comunica-
cién, Relaciones Publicas y Protocolo.
Ademas de varios cursos de Finan-
zas, Bolsa y Derivados en el Instituto
BME.

Torre Europa. P° de la Castellana 95, Planta 28. 28046 Madrid - Email: groupamaamspain@groupama-am.fr
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