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las conversaciones venian desde
anos antes, en 2022.

Hoy, a mas de un ano de la apro-
bacion, el balance de la integracion
es positivo. Cercanos comentan
que el principal desafio fue ajustar
las diferencias en la forma de hacer
negocios y en temas culturales. Sin
embargo, destacan que la conver-
sacion anticipada permitio mitigar
esas discrepancias.

Combinacion "sin tijeras"

Tanto en las reuniones con los
analistas como en privado, la admi-
nistracion argumenta unay otravez
que el principal factor que facilité la
integracion fue que cada compania
tenia diferentes especialidades.

Enlo geografico, pese a que Com-
pass tenia una oficina pequenia en
Brasil, su fortaleza estaba en el resto
de la region, con oficinas en Chile,
Colombia, Pert, Buenos Aires, Uru-
guay, México y EEUU. Solo en Nueva
York y Sao Paulo hubo duplicidad
de oficinas. En la primera quedo la
sede de Compass y en la segunda,
la de Vinci.

En sus productos y estrategias
también habia claras diferencias. La
especialidad de la brasilena eran los
fondos de activos alternativos en su
pais en: deuda privada, capital privado,
inmobiliario, infraestructura, forestal
y entre otros. Mientras que para
Compass esoeralo que le faltaba. La
oficina chilena tenia especialidad en
elmercado tradicional, con productos
enrenta fija (deuda corporativay de
gobierno) y renta variable (acciones),
y su gran fortaleza era el negocio de
“soluciones globales”, el areadedicada
a distribuir fondos internacionales,
donde Vinci no tenia expertise.

Al no haber areas duplicadas, no
hubo que fusionarlas, sino agruparlas
bajo la nueva marca, por lo que las
salidas de ejecutivos fueron escasa.

“Esa falta de traslape facilité mu-
cho las conversaciones. Mucho. A
excepcion del area de backoffice y

local, comenzarian a
diversificar hacia el

exterior. De concretarse,

la experiencia en
distribucion de los
exCompass seria clave.

puestos mas operativos, no tuvimos
que fusionar equipos ni estrategias
de inversion”, explicé una persona
familiarizada con el proceso.

En recortes de personal, otro ar-
gumento que estuvo sobre la mesa
para no ejecutar salidas masivas
fue la historia de los competidores.
En la industria, un caso de estudio
es la compra de Celfin por parte de
BTG Pactual en 2012, donde lanueva
administracion recorté mas de la
mitad del personal.

“No podia ser traumatico, habia
que hacerlo quirirgicamente. Las
salidas tienen un impacto sobre la
moral, sobre el clima organizacional y
puedes terminar perdiendo gente que
no te gustaria perder. (... Lo que mas
preocupaes que sea traumatico para
los clientes”, detalld lamisma fuente.

Donde si hubo un antes y un des-

EL BALANCE EN CIFRAS
MILES DE REALES BRASILENOS

4T 2024 3T 2025
Ingresos 218.446 | 238.327
Costos -139.418 | -161.271
FREMargen | 36.2% 32
Utilidad 5.3
Margen neto 13.1 28.0

pués fue en la estructura organiza-
cional. Previo a la fusion, los equipos
locales reportaban a jefaturas de
cada pais, mientras que ahora se
organizan por verticales de negocio
no geograficas sino por clase de
activos, con responsables globales
para private equity, rentafija, activos
reales, acciones, entre otros.

Apostando a Brasil

Enla practica, quienes monitorean
laestrategia del diaa dia es el comité
ejecutivo. Este esta compuesto por
cuatro exVinciy cuatro exCompass.

Enellado chileno, ademas de Bal-
bontinydelaBarra, estan el gerente
de relaciones con clientes, Jaime
Marti, y el gerente de operaciones,
Matias Rodriguez.

Hoy laadministracion tienelos ojos
de suestrategia especialmenteenun
mercado: Brasil. El objetivo es crecer
en las areas que Vinci no operaba,
pero Compass si.

Segun explican, los socios proyec-
tan que se aproxima un proceso de
transformacion en los portafolios de
los inversionistas brasilefos.

“En Chile, Pert, Colombiay México
se vivié un proceso de internacionali-
zacionde los portafolios, pero en Brasil
todavia no ocurre. Ellos aun tienen
altas tasas de interés locales, por lo
que es dificil encontrar alternativas

Y,

fuera que compitan con retornos de
doble digito, yademas tienen muchas
restricciones para invertir afuera”,
detallé un alto ejecutivo.

Las cifras hablan por si solas. En
Chile, losinversionistasinstitucionales
y family office tienen alrededor del
50% de su patrimonio en activos
internacionales, mientras que en
Brasil es apenas el 10%.

Una vez que caigan las tasas,
llegarian los flujos.

"Local, alternativo y
oportunista”

El lema de la compafiia es ser
la plataforma lider de inversiones
alternativas en América Latina, con
un estilo “local, alternativo y opor-
tunista”.

Eso se traduce en contar con es-
trategias de inversion sélidas encada
pais de la region y en aumentar los
productos alternativos. Para lograrlo,
Vinci Compass ha estado buscando
oportunidades de crecimiento inor-
ganico, reflejo de eso esquereciente-
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POR FRANCISCO NOGUERA La gestora de fondos
ue el 29 de octubre de 2024 lann?axnencana pone é
Fcuando se cerro formalmente sus fichas en el mercado
latransaccion entre la brasilefia =
VinciPartnersy Compass Group Chile brasilefio. Proyec.t'an
—ligado a José Manuel Balbontiny  Una transformacion
Jaime de laBarra—. Esanocheno hubo de 103 portafolios de
celebraciones ostentosas. Fue una 5 e
comida en un restaurante comun y los inversionistas
corriente. “Nadaestridente”, recuerda institucionales de ese
uno de los participes. P i
Para los protagonistas no habia pais, que tras anos
muchanovedad. Laintegracion habia concentrando sus
comenzado meses atrdas —enmarzo 1 i
de 2024 firmaron los contratos— y apueStaS en el mer o

mente completd
la compra de la
firma dealterna-
tivosVerde Asset
Management.

Segun han
comentado, la
administracion
sigue buscando nuevas oportuni-
dadesy Chile no es un mercado que
descarten.

El balance en cifras

Hasta ahora, la nueva estrategia
ha dejado un sabor dulce a sus ac-
cionistas.

Pese a que el retorno por accion
es un tercio mas bajo que previoala
fusion, el precio de las acciones de
Vinci Compass saltaron un 40% en
elultimo ano. Junto a eso, los activos
administrados pasaron de US$ 50
mil millones a alrededor de US$ 54
mil millones.

Para que la positiva expectativa
del mercado se mantenga, el de-
safio ahora es consolidar la mejora
en los resultados. La fusion implico
un sacrificio inicial. Tras la compra
el margen se desplomo del 40% al
13%, ya que Compass aporto volu-
men, pero menos rentabilidad. Sin
embargo, la tendencia es al alza; el
ultimo trimestre el margen se ubico
en 28%.5
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