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La apuesta por la sostenibilidad y la pr oteccion del medio
ambiente ha cobrado un impulso sin pecedentes en los dlti-
mos dos afios en los productos financieros y de inversion y
promete un cambio significativo en la forma de invertir. El
compromiso de la Unién Europea con estos principios para
incorporarios a los procesos de inversion va a suponer impor-

tantes desafios a la industria de gestion de activos, através — Todavia esta pendiente de ver
de una nueva reglamentacion, sefiala David Garcia Rubio.
La Unién Europea quiere ir introduciéndola de una forma méas
omenos rapida hasta 2023 peo va a requerir cierta pacien-
cia, comenta el director de Inversién Sostenible y Respon-

sable de Santander AM.

David Garcia Rubio, director de ISR de Santander Asset Management

“Empieza a haber apetito por la
inversion sostenible entre particulares™

M Maite Nieva

— Santander Asset Management
es una de las entidades financie-

ras mas madrugadoras al apostar
por la sostenibilidad y por la pro-
teccién del medio ambiente en
Espaia, ;Como ha sido este reco-
rrido, y en qué punto estan ahora?
— Nosotros lanzamos el primer fon-
do de estas caracteristicas en Espa-
fAa en el afo 1995 y desde entonces
hemos ido intentando innovar en
este campo y liderar nuestra indus-
tria dentro de la inversion sosteni-

ble y responsable. Durante estos Uilti-
mos 24 afos hemos ido establecien-
do diferentes hitos. Adicicnalmente
y con el fin de promover, divulgar y
dar a conocer y compartir buenas

practicas fuimos cofundandores de
Spainsif, el foro de inversidn soste-
nible y responsable en Espafia. En

2010 también firmamos la iniciativa
internacional promovida por Nacio-
nes Unidas PRIM (Principios para la
Inversion responsable) y el afio pasa-
do lanzamos una gama, que es la

mas sostenible, que hemos ido

construyendo a lo largo de los lti-
mos 18 meses. Ahora tenemos una
gama compuesta por un fondo

100% renta fija internacional, que
es el primer fondo espafiol que

invierte el 100% de sus cartera en

bonos sostenibles, fundamental-
mente bonos verdes, pero también
sociales emitidos en euros, de emi-
sores tanto publicos como privados;
otro fondo de renta variable y otros
dos fondos mixtos. En conjunto en
esta gama ya gestionamos mas de
1.300 millones de euros y habremos
captado més 800 millones en estos
18 meses. En este Ultimo, para rfor-
zar nuestro compromiso con la
inversién sostenible y responsable,
hemos creado un equipo especiali-
zado en ISR que es el primero de
estas caracteristicas entre las ges-
toras espanolas. Segun los datos de
finales del pasado mes de septiem-
bre publicados por Inverco, Santan-
der gestiona el 50% del patrimonio
en fondos de ISR en Espaia.

— ¢Ha sido complicado conven-

cer a los inversores?

— Ha sido un producto muy nicho
préacticamente hasta el afio pasado.
En los dos afios siguientes se lan-

zaron alguno mas pero solo habia
cuatro o 5 en el mercado. Entre el
2.000y 2005 hubo otio amago y se
volvieron a lanzar algunos produc-
tos y al final de 2005 y 2006 podia
haber entre 15 y 20 productos espa-
foles de estas caracteristicas de los
mil y pico que habia en toda la

industria. De hecho en la industria

podia haber entre mil y 1.500 millo-
nes de euros de estas caracteristi-

cas. Nosotros dstectamos que el
sector estaba creciendo con fuerza.
Anivel internacional venia consoli-
dandose como una tendencia clara
de estilo de inversion, fundamental-
mente en Europa pero también en
EE.UU y en Asia, fundamentalmen-
te en Australia. Viendo las estadis-
ticas que se publican sobre este
sector ha crecido fundamentalmen-
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te a nivel del cliente institucional,
pero en los tltimos estudios ya se
veia que, en Europa, el cliente de
retail habia empezado a demandar
estos productos y a ganar cuota res-
pecto al cliente institucional. El afio
pasado decidimos lanzar la gama
de fondos sostenibles para ver sien
Espana también habia esa tenden-
cia a equilibrarnos con lo que esta-
ba ocurriendo en Europa Y la sor-
presa positiva es que si. Los clien-
tes lo han tomacdo como una buena
forma de invertir. Ademas, veiamos
condicionantes que nos hacian pen-
sar que este momento es bueno
para que se convierta en una forma
de invertir consolidada en la indus-
tria. Hay iniciativas en politicas
gubernamentales, institucionales,
como el Plan de Finanzas Sosteni-
bles que lanzd el afio pasado la
Unién Europea, que van a fomentar
mucho que se canalicen las inver-
siones y la financiacién hacia pro-
yectos o empresas sostenibles. Adi-
cionalmente, la industria de gestion
de activos también esta implican-
dose mucho. Al mismo tiempo

vemos gue la sostenibilidad se esta

volviendo cada vez mas relevante
en la sociedad. En los ultimos afios
hemos detectado que empieza a
haber apetito por estos productos
en Espafia y también un mayor
conocimiento. Sabemos que este
tipo de inversiones son algo mas
complicadas de entender por parte
de los inversores. No solo requieren
de un conocimiento financiero, sino
que, adicionalmente, requiere que
sean capaces de entender los ele-
mentos extra financieros que apli-
camos a la hora de analizar las com-
pafias. Es decir, criterios ambienta-
les, sociales y de buen gobierno. Y
eso requiere, quiza, mayor informa-
cion para poder entenderlos. Es
cuestion de tiempo, de trabajar, de
ser transparente y de informar y for-
mar, no solo a los clientes sino tam-
bién a las redes de distribucion.

— ¢(Cudles son los principales
desafios que afronta la industria
de gestion de activos para incor-
porar los criterios ISG (Ambienta-
les, Sociales y de Buen Gobiemo)
a los procesos de inversién?

— Hay bastantes retos. Incorporar

“El Plan de Finanzas
Sostenibles de la Unién
Europea va a fomentar que
se canalicen las
inversiones y la
financiacion hacia
proyectos o empresas
sostenibles”

“Aln no sabemos como
va afectar la nueva
reglamentacion. Es todo
un reto para la industria y
para el regulador”

La Unién Europea quiere
ir introduciendo la
reglamentacion de una
forma mas o menos
rapida hasta 2023, pero va
a requerir de cierta
paciencia”

estos elementos supone adaptar las
estructuras de gestion y los proce-
s0s de toma de decisiones y anali-
sis. Adicionalmente, también hay
que ir incorporando toda la nueva
regulacion que va a venir de la Unién
Europea en esta materia. Vamos a
tener que establecer modelos y poli-
ticas para medir estos riesgos extra
financieros, hacer reportes sobre
estas mediciones y todo eso supo-
ne tiempo, esfuerzo, formacion y
adaptacion.

— ¢Cémo afectara a los produc-
tos financieros que hay en el mer-
cado y a los futuros activos que
podrian lanzarse?

como viene la regulacion para poder
valorarlo. Aln no sabemos cémo va
afectar la nueva reglamentacion, si
va a afectar a todos los productos;
o solo a los productos futuros con
este tipo de criterios. Estamos en
discusiones con la UE.

El evento “Cambia tu forma de
invertir para cambiar el mundo” que
organizamos en la zona verde de la
COP25, con motive de la Cumbre
del Cambio Climatico, iba enfoca-
do precisamente a esto. Ahi com-
partimos con representantes de la
CNMV, de Inverco y del ICO la visién
de cémo viene la nueva reglamen-
tacion de la UE y cdmo deben adap-
tarse las entidades gestoras para
incorporarla en todos sus procesos.
Es todo un reto para esta industria,
también es un reto para el regula-
dor y por lo tanto es algo que tene-
mos gue ir construyendo y crean-
do, seguin vayamos aplicandolo a la
practica.

La Unién Europea quiere ir intro-
duciendo la reglamentacion de una
forma més o menos rapida en 2019,
2020, 2021 y las ultimas en 2023,
pero va a requerir de cierta pacien-
cia. Va a necesitar de cierto tiempo
para ir adaptando e implementan-
do ciertos procesos.

— Santander ha creado sus pro-
pios ratings para medir la soste-
nibilidad de sus inversiones, jcua-
les son las ventajas de tener una
metodologia propia?

— Nosotros consideramos que con
el expertise que tenemos en el equi-
po que hemos creado, especializa-
do en este tipo de inversiones, pode-
mos identificar cuales son los fac-
tores ambientales, sociales y de
buen gobierno que mejor nos van a
ayudar a valorar las compafias en
esta componente extra financiera.
Nos aporta mayor valor afiadido a
la hora de analizarlas. Hacerlo a tra-
vés de ratings de entidades terce-
ras no permite una adaptacion a los
estandares propios de valoracion
en este campo. No obstante, la
metodologia que hemos desarrolla-
do esta basada en estandares inter-
nacionales del mercado y para cal-
cularlo tomamos la informacién de
proveedores externos. Hemos ana-
lizado los indicadores mas utiliza-
dos y relevantes a la hora de valo-
rar las companias y al final hemos
desarrollado una metodologia que
nos facilita un rating adaptado a lo
que nosotros entendemos gue apor-
tamayor valor para analizar y com-
prender el comportamiento de las
compafiias en esta materia.

— La rentabilidad de los produc-
tos socialmente responsables se
ha cuestionado bastante en los
dltimos anos, ;cual es su expe-
riencia en base a los productos
que han lanzado desde SAM?

— Hay estudios para todos los
gustos. Unos dicen que aportan
valor; otros que es neutral y tam-
bién que generan rentabilidades
peores que las de una inversién
tradicional. Nuestra experiencia en
los 24 afios gestionando produc-
tos de estas caracteristicas es que
la rentabilidad no es peor que la de
productos equivalentes en los que
no se aplican estos criterios. La
conclusién es que no reducen ren-
tabilidad, aungue tampoce la apor-
ta de forma consistente. Hay perio-
dos en los que tienen mejor com-
peortamiento, otros en los que pue-
de ser algo peor, pero se mues-
tran en linea con otros productos
financieros. Muestros gestores han
detectado que hay circunstancias
o momentos puntuales en los que
estos productos pueden caer
menos que otros productos tradi-
cionales. Y lo que si identificamos
es que nos ayuda a conocer mejor
los activos en los que invertimos.

Al final acabamos evaluando, valo-
rando mas cosas y eso nos permi-
te conocer mejor las companias.




