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DE NICOLAS NOGUERA:
APUESTA POR FONDO GLOBAL
DE TRANSICION ENERGETICA

En diciembre, el fundador de GSI
Capital -ex CEO de Bancard- lanzé
el cuarto fondo de rentas asociadas
a transicion energética en Europa.
Esta vez, eso si, en vez de invertir
en terrenos para albergar paneles
solares, seran para data centers.

Y va por mas: esta ajustando los
ultimos detalles para abrir durante
el primer trimestre un nuevo

fondo -“significativamente mas
grande que todos nuestros fondos
existentes”, dice Noguera- para
invertir ya no sélo en Europay
Chile, sino también Latinoamérica y
Estados Unidos.

icolas Noguera (47) habla con
calmay piensa cada una de las
palabras que va a decir. Esa cautela
seguramente la desarrollé en los
20 anos que estuvo a la cabeza de Bancard,
el family office de Sebastian Pinera, una de
las oficinas de inversiones mas importantes
del pais, y que cada cierto tiempo encendia
alarmas por tratarse primero de un candidato
y luego de un Presidente de la Republica.
Hace tres anos que el ingeniero comercial
de la UCy MBA de Harvard esta fuera de
Odisea, aunque se mantiene como director.
Y desde el piso 7 de un modermo edificio en
Vitacura trabaja como CEO de GSI Capital. la
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administradora de inversiones especialista en
activos alternativos que fundo en 2018 con su
sobrino Tomas Ovalle Noguera, Pedro Infante
y Fernando Ovalle.

La gestora partio con un fondo de inversion
privade para comprar terrenos que albergaran
estaciones de servicio. El éxito fue mayor al
esperado. A ese primer fondo, (llamado Fondo
Privado GSl |, de 300 mil UP), le siguio un se-
gundo con el doble de capital comprometido.

En 2021, cuando se vieron en la necesidad
de armar un fondo publico -por su tamafio-
se asociaron a Moneda. La AGF se preocupa
de la administracion formal de los fondos
y del levantamiento de capital Y GSl de la
gestion de las inversiones.

Desde entonces han desarrollado juntos
otros siete fondos: un tercero de rentas co-
merciales; dos para rentas logisticas (bodegas
y centros de distribucion); y tres para rentas
de transicion energética, es decir terrenos
para parques solares y edlicos, dos en Chile
y uno en Europa. Este ultimo -de US$ 50 mi-
llones- tiene inversiones en Espana e ltalia, y
podria sumar otras geografias como Polonia,
Grecia, Portugal. Paises Bajos y Gran Bretana

En diciembre lanzaron un cuarto fondo de
esta vertical Con una novedad: invertira en
terrenos para data centers en Europa. GSl ya
tiene una oficina en Madrid -que lidera el pe-
ruano Joaquin Razetto- y una red de contac-
tos. “Tenemos presencia alla en un nicho que
son los terrenos para energia solar. Terrenos
que estén arrendados para data centers es,
en esencia, un negocio bastante similar por-
que son proyectos que generalmente estan

también asociados a la transicion energética
porgue son grandes demandantes de electri-
cidad, que de preferencia tiene que ser limpia.
Las empresas de desarrollo eléctrico hoy

son los principales desarrolladores de data
centers, porque el expertise que se requiere
es muy similar’, explica.

La contraparte con la que estan negocian-
do es Nostrum, una reconocida empresa en
Espana dedicada al desarrollo de proyectos
eléctricos que hace tres afios decidio reen-
focarse hacia el desarrollo de data centers y
hoy tiene un portafolio de siete proyectos que
estan en etapas avanzadas de desarrollo, que
estan a punto de iniciar la comercializacion y
posterior construccion.

‘Lo que estamos haciendo es ayudarlos
con la compra de los terrenos que se re-
quieren para realizar esos proyectos. En una
primera etapa vamos a financiar a Nostrum
para que pueda comprarlos y en la medi-
da de que los proyectos tengan todos sus
permisos y el financiamiento requerido para
construirse, vamos a comprar los terrenos y
se los vamos a arrendar a quien los constru-
ya', explica Noguera.

Elfundraising partio hace un mes y tiene el
primer cierre la proxima semana. El objetivo
del fondo son 60 millones de euros.

“No te puedes restringir
de EEUU”

Eso no es todo. Noguera, otra vez cauto, lo
adelanta: “Nos estamos preparando para ser
capaces de levantar un fondo global para la
estrategia de rentas asociadas a la transi-
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cion energética. La idea es -si se dan las
condiciones- lanzar en marzo un fondo que
busca replicar lo que hacemos en Chile y en
Europa de manera global’. Esto es sumar a
esos dos destinos, Latinoamérica y Estados
Unidos. Aungue no se descarta Asia.

- ¢Es una forma de poner un pie en EEUU
para luego crecer en ese mercado?

- Hay oportunidades, pero también se ha
vuelto un mercado un poco mas competiti-
vo. Hoy creemos que las oportunidades de
inversion que estan disponibles en Europa y
Latinoamérica pareciesen ser mas atractivas
que en Estados Unidos, pero no descarta-
mos que podamos originar oportunidades
atractivas alla también. Si uno quiere hacer
una plataforma global, no te puedes restringir
de Estados Unidos. Tenemos terrenos en
Italia, en Espana, en Chile. Hemos visto deals
en todas partes del mundo y hoy me siento
bastante capacitado como para hacer cosas
en Estados Unidos.

- ¢Este fondo global implicaria abrir nue-
vas oficinas de GSI, por ejemplo en EEUU?

- Tendriamos que crecer en equipo, si,
pero GSl es socio de Moneda, que es socio
de Patria, y tienen oficinas en elmundo: en
Londres, Nueva York, la costa oeste, Abu Dha-
bi, Sao Paulo, Santiago.. Nosotros tenemos en
Santiago y en Madrid, pero creo que entre los
recursos de GSI, Moneda y Patria, reforzando
nuestro equipo, debiésemos ser capaces
de tener una buena cobertura globaly sacar
adelante este proyecto.

- Para levantar un fondo global, van a te-
ner que buscar inversionistas fuera de Chile
también, ;no?

- El fondo global efectivamente es un
proyecto estratégicamente importante para
GSl, pero es un proyecto en el cual estamos
trabajando. Si tenemos todo listo y salio todo
bien, tendriamos que levantar capital Y para
poder levantar un fondo global de un tama-
no relevante, necesitas el apoyo de inversio-
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COMO SE GESTO EL ATERRIZAJE EN EUROPA

Después de lanzado el primer fondo de transicion energética en Chile en 2021, los socios

de GSI (Noguera, Ovalle, Pedro Infante y Fernando Ovalle) empezaron a evaluar en

qué mercados podrian replicar el modelo de inversion. Para eso debian cumplirse tres
condiciones: tener la estructura de mercado adecuada -que permitiera el arriendo de los
terrenos y que éstos fueran a largo plazo en una moneda dura: délar o euro-; tener el tamarfio
adecuado y que permitiera la compra de terreno por parte de un extranjero.

“Cuando partimos haciendo esta primera evaluacion, la penetracion solar y edlica en
Latinoamérica era muy baja. Entonces los Unicos paises que calificaban por tamafio eran
Brasil y México. Y en Brasil, la mayor parte de los contratos eran reales y en México habia
restricciones a la compra de tierra”, explica. Ambas posibilidades quedaron “postergadas”.
En Estados Unidos si se daba que los contratos eran en délares, tenian la misma estructura
y el tamafio era gigante. Entonces Estados Unidos era una oportunidad, al igual que Europa
que tenia contratos en euros.

Tomas Ovalle (gerente de desarrollo y nuevos negocios), Pedro Infante (COO) y Noguera

(CEO) viajaron a EEUU, Latinoamérica y Europa para conocer los mercados, hacer contactos
y armar un pipeline.

De la forma menos esperada les llegé una oportunidad atractiva en Espaia. Uno de los
desarrolladores mas reconocidos de ese pais, Ignis, estaba buscando un socio para el
negocio de la compra de los terrenos de sus proyectos. Fue a través de un banquero que
Tomas Ovalle conocia que se enteraron. “¢ En qué estds?”, pregunto el chileno. Y el banquero
de inversién le conté de su buisqueda. “Pero si nosotros hacemos eso en Chile. Tenemos un
fondo dedicado a eso”, le respondié Ovalle. Eso fue a comienzos de 2023.

Se hicieron una serie de reuniones en Espafia y Santiago, y una vez cerrado el deal, Ovalle se
traslado de noviembre de 2023 a mayo de 2024 a echar a andar el negocio.

“El haber hecho un primer deal con Ignis, que era una empresa muy conocida, nos ayudo a
abrir muchas puertas”, cuenta Noguera.

nistas institucionales internacionales.

- Define “tamafio relevante”. ;:De cuanta
plata estamos hablando?

- No lo tengo definido, estamos en eso.
Pero es un fondo significativamente mas
grande que todos nuestros fondos existentes
(en promedio son de USS 60 millones, el
mayor de unos US$ 110 millones).

- ¢US$ 200 millones?

- Mas grande que eso. Eltamano va a de-

pender del pipeline que tengamos de inver-
siones. O sea, la idea es hacer un fondo que
sintamos que podemos invertir en buenos
deals en tres o cuatro afios. Entonces la pre-
gunta es al revés, para determinar el tamano
correcto: tengo que ver cuanto es realista
que yo sea capaz de invertir al afio por los
proximos tres o cuatro anos.

-¢Cudles el rol de Juan Carlos Jobet en
GSI?

-Juan Carlos Jobet es asesor estratégico
para temas de energia e infraestructura. Tiene
un rol activo en los fondos de rentas asocia-
dos a transicion energética, que comenzéd
con el primer fondo europeo de 2024. Enton-
ces hoy dia es asesor del Fondo de Europa
1, del Fondo de Chile 2 y también del nuevo
fondo de terrenos para data center.

- Y seria también del global...

- Obviamente si nosotros queremos aspirar
a levantar un fondo global, necesitamos la
mejor ayuda posible. Y a mi no se me ocurre
ninguna persona mejor para que nos ayude
en esto que Juan Carlos Jobet. Pero dado
que el es un excelente profesional y tiene
varias actividades, surolen GSl es elde un
asesor sumamente profesional, sumamente
involucrado y que nos ayuda mucho en todas
las etapas del proceso. Pero éles libre de
manejar su tiempo como quiera.

Economia chilena:
“Estamos optimistas”

- ¢(Por qué apostar fuera del pais cuando
hay un repunte en la economia local?

- Aver. Hoy el negocio principal de GSl sigue
siendo Chile, tenemos fondos activos en Chile
que les queda capital por invertir. Algunos
estan terminando su periodo de inversion,
otros partiendo. La mayor parte del equipo y
la mayor parte de nuestra actividad, tanto de
levantamiento de capital como de inversiones,
esta en Chile. Dado que lo que hemos hecho
en rentas asocladas a transicion energética
es bastante novedoso no solo para Chile, sino
que para el resto del mundo, es que decidi-
mos buscar en qué otros mercados podiamos

desarrollar esa linea de negocio. Y efectiva-
mente se nos estan abriendo puertas para
crecer en esta linea fuera de Chile.

= ¢(Chile es un buen lugar para invertir?

- Si. Nosotros partimos en GSl invirtiendo
en Chile en 2018. Entonces vino el estallido
socialy después vino la pandemia, y a la fe-
cha nuestro mejor fondo es el que lanzamos
aca en el peor momento. Ahora, llevamos
cinco-seis anos en un escenario en Chile que
ha sido dificil para las inversiones en general,
para las inversiones que tienen subyacente
inmobiliario en particular. Y en ese escena-
rio, los fondos de Moneda en que nosotros
gestionamos han tenido un buen desempe-
fioc en un ambiente relativamente adverso.
Esperamos que los préximos cinco anos sean
mejores desde el punto de vista del pais, de
las oportunidades de inversion, el crecimien-
to. Estamos optimistas respecto de lo que se
viene a futuro.

- Pero aun asi, en este momento no
tienen un proyecto de un fondo para Chile
hoy por hoy.

- No te lo puedo contar. Tenemos proyectos
en todas nuestras lineas de negocio para Chile.
Pero efectivamente, si tu lo piensas, en rentas
asociadas a la transicion energética, el foco
esta puesto fuera de Chile hoy diay en rentas
comerciales y rentas logisticas tenemos pro-
yectos para el proximo afio con foco en Chile.

- ¢Estan participando en la compra de los
activos de Baker?

- No te puedo decir.

-Se dice que estan muy interesados en la
cartera.

-No te puedo decir. +
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