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La apuesta por la sostenibilidad y la pr otecciOn del medio
ambiente ha cobrado un impulso sin pececentes en los ulti-

mos dos anos en los productos financieros y de inversion y
promote un cambia significativo en la forma de invertir. El

compromise de la UniOn Europea con estos principios para
incorporarlos a los procesos de inversion va a sinner impor-

tantesdesafios a la industria de gestion de activos, através
de una nueva reglamentacion, seliala David Garcia Rubio.
La UniOn Europeaquiereir introduciendola de una forma alas
o menos rapida hasta 2023 pen va a requerir cierta pacien-
cia, comenta el director de Inversion 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"
Maite Nieva

— Santander Asset Management
es una de las entidades finanoie-
ras rias madrugadoras al apostar
por Ia sostenibilidad y por Ia pr o-
teccion del medio ambiente en
Espana, 1,Como ha sido este reco-
rrido, y en quo punto °star' ahora?
— Nosotros lanzamos el primer fon-
do de estas caracteristicas en Espa-
na en el ano 1995 y desde entonces
hernos i do intentando Innovar en
este campo y liderar nuestra indus-
tria dentro de la inversion sosteni-
ble y responsable. Durante estos Otti-

mas 24 arm hemos ido establecien-
do diferentes hitos. Adicionalmente
y con el fin de promover, divulgar y
dar a conocer y compartir buenas
practicas fuimos cofundandores de
Spainsif, el fora de inversion soste-
nible y responsable en Espana. En
2010 tambien lirrnamos la iniciativa
internacional promovida por Nacio-
nes Unidas PRIM (Principios para la
InversiOn responsablejy el ano pasa-
do lanzamos una gama, quo es Ia
más sostenible, clue hemos ido
construyendo a lo largo de los Oki -

mos 18 mases. Ahora -tenemos una
gama corn puesta par un fondo
100% renta fija internacional, que
es el primer fondo espanol quo
invierte el 100% de sus cartery en
bonos sostenibles, fundamental-
mente bonos verdes, pero tarn bion
sociales emitidos en auras, de emi-
sores tanto pOblicos coma privados;
otro fondo de renta variable y otos
dos fondos mixtos. En conjunto en
este gama ya gestionamos más de
1.300 millones de euros y habremos
captado más 800 millones en estos
18 mesas. En este Ultimo, para refor-
zar nuestro corn prorniso con Ia
inversion sostenible y responsable,
hemos creado un equipo especial i-

zado en ISR que es el primer() de
estas caracteristicas entre las ges-
toms espanolas. Segiin los dates de
finales del pasado mes de septiem-
bre publicados por Inverco, Santan-
der gestiona el 50% del patrimonio
en fondos de ISR en Espana.

— 4Ha sido complicado conven-
cer a los inversores?
— Ha sido un producto muy niche
practicamente hasta el ano pasado.
En los dos anos siguientes se Ian-
zaron alguno mos pero solo habia
cuato o 5 en el mercado. Entre el
2.000 y 2005 hubo otro arnago y se
volvieron a Ianzar algunos produc-
tos y al final de 2005 y 2006 podia
haber entre 15 y 20 productos espa-
Wes de estas caracteristicas de las
mil y pica que habia en toda la
industria. De hecho en la industria
podia haber entre mil y 1.500 mince
nes de euros de estas caracteristi-
cas. Nosotros detectamos que el
sector estaba creciendo con fuerza.
A nivel internacional venia consol
dandose coma una tendencia clara
de estilo de inversiOn, fundamental-
mente en Europa pero tambien en
EE.UU y en Asia, fundamentalroen-
te en Australia. Viendo las estadis-
ticas que se publican sabre este
sector ha crecido fundarnentalmen-
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to a nivel del el iente institucional,
pero en los 01-timos @studios ya se
vela quo, en Europa, el ellen/el de
retail habia ernpezado a dernandar
estos productos y a ganar cuota res-
pect° al cliente institucional. El ano
pasado decidirnos Ianzar la gama
de fondos sostenibles para ver si en
Espana tambien habia esa tendon-
cia a equilibramos con lo que esta-
ba ocurriendo en Europa y la sor-
presa positiva es que si. Los clien-
tes lo han tornado coma una buena
forma de invertir. Ademds, veiamas
condicionantes que nos hacian pen-
sar due este mom onto es buena
para due se convierta en una forma
de invertir consolidada en la indus-
tria. Hay iniciativas en politicas
gubernamentales, institucionales,
conic el Plan de Finanzas Sosteni-
bles due lanzia el ano pasado Ia
Union Europea, due van a fomentar
mucho que se canalicen las inver-
siones y la financiacian hacia pro-
yectos a ernpresas sostenibles. Adi-
cionalmente, la industria de gest&
de activos tambien este im oilcan -

dose much°. Al mismo tiempo
vemos que la sostenibilidad se esta

voiviendo cada vez mos relevante
en la sociedad. En los Oltimos Mos
hernos detectado que empieza a
haber apetito par estos productos
en Espana y tambien un mayor
conocimiento. Sabemos quo este
ti p° de inversiones son algo más
complicadas de entender por parte
de los inversores. No solo requieren
de un conocimiento financier°, sing

due, adicionalmente, requiere que
sean capaces de entender los ele-
mentos extra financieros que apli-
camos a la hora de analizar las corn-
panias. Es decir, criterios ambienta-
los, sociales y de buen go bierno. Y
eso requiere, quiza, mayor informa-
cibn para poder entenderlos. Es
cuestiOn de tempo, de trabajar, de
ser transparente y de informar y fo r-

mar, no solo a los clientes sine tarn-

bier' a las redes de distribuciOn.

— ,f:,Cuales son los principales
desafios quo afronta la industria
de gestion de activos para incor-
porar los criterios ISG (Arnbienta-
les, Sociales y de Buen Gobiemo)
a los procosos de inversion?
— Hay bastantes retos. Incorporar

"El Plan de Finanzas
Sostenibles de la Union
Europea va a fornentar que
se canalicen las
inversiones y Ia
financiaciOn hacia
proyectos enipresas
sostenibles"

"Atin no sabemos cam°
va afectar la nueva
reglamentacion. Es todo
un reto para Ia industria y
para el regulador"

La Union Europea quiere
ir introduciendo Ia
reglamentacion de una
forma ma's o menos
rapida hasta 2023, pero va
a requerir de cierta
paciencia"

estos elementos supone adaptar las
estructuras de gestion y as proce-
sos de Loma de decisiones y anali-
sis. Adicionalmente. tambien hay
que ir incorporando toda Ia nueva
regulacion queva a venir de la Union
Europea en esta materia. Vamos a
toner que establecer modelos y poli-
ticas para medir estos riesgos extra
financieros, hacer reportes sabre
estas mediciones y todo eso supa-
ne tiempo, esfuerzo, formacian y
adaptaciOn.

— i,Como afectara a los produc-
tos financieros quo hay en el mer-
cado y a los futuros activos quo
podrian lanzarse?

— Todavia este pendiente de ver
coma viene la regulacian para poder
valorarlo. Aun no sabemos coma 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 to forma de
invertir para cambiar el mundo" due
organizamos en la zona verde de la
CO P25, con motive de la Curn bre
del Cambio Climatic°, iba enfoca-
do precisamente a este. Ahi corn-
partimos con representantes de la
CNMV, de Inverco y del [CO la vision
de coma viene la nueva reglamen-
taciOn de la UE ycOrno deben adap-
tarse las entidades gestoras para
incorporarla en todos sus procosos.
Es toda un reto para esta industria,
tambien es un rota para el regula-
dor y par lo tanto es algo due tone -

mos que ir construyendo y cr ean-
do, segun vayamos aplicandolo a Ia

pract ica.
La union Europea quiere ir intro-

duciendo la reglamentaciOn de una
forma mos o menos rapids 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 implernentan-
do ciertos procesos.

— Santander ha creado sus pro-
pios ratings para medir la soste-
nibilidad de sus inversiones, tcuit-
les son las ventajas de toner una
metodologia propia?
— Nosotros consideramos due con
el expertise quo ten emos en el equi-
po que hemos creado, especializa-
do en este tipo inversiones, pode-
mos identificar cuales son los fac-
tares ambientales, sociales y de
buen gobierno que mejor nos van a
ayudar a valorar las companias en
esta corn ponente extra financiera.
Nos aparta mayor valor anadiclo a
la hora de analizarlas. Hacerlo /ra-
ves de ratings de entidades terce-
ras no permite una adaptaciOn a los
estandares propios de valoraciOn
en este camp°. No obstante, la
rnetodologia que hemos desarnplla-
do esta basada en estandares inter-
nacionales del mercado y para cal-
cularlo tomamos la informacion de
proveedores externos. Hemos ana-
lizado los indicadores más utiliza-
dos y relevantes a la hors de vale-
rar las corn pan ias y al final hemos
desarrollado una metodologia que
nos facilita un rating adaptado a lo
que nosotros entendemos que apor-
ta mayor valor pars analizar y corn-
prender el comportam lento de las
companfas en esta materia.

— La rentabilidad de los produc-
tos socialrnente responsables se
ha cuestionado bastante en los
iiltimos anos, Loudl es su expe-
riencia en base a los productos
qua han lanzado desde SAM?
— Hay estudios para todos los
gustos. Unos dicen que spartan
valor; otros que es neutral y tam-
bien que generan rentabilidades
peores due las de una inversion
tradicional. Nuestra experiencia en
los 24 arms gestionando produc-
tos de estas caracteristicas es que
la rentabilidad no os poor que la de
productos equivalentes en los que
no se aplican estos criterios. La
conclusiOn es que no reducen ren-
tabilidacl, aunque tampoco la spor-
ts de forma consistente. Hay perio-
dos en los que tienen mejor com-
poriam lento, otros en los que pue-
de ser algo poor, pero se mues-
tran en lines con otros productos
financieros. Nuestros gestores ban
detectado que hay circunstancias
o momentos puntuales en los que
estas productos pueden caer
menos quo otros productos tradi-
cionales. Y lo quo si identificamos
es que nos ayuda a conocer mejor
los activos en los que invertimos.
Al final acabarnos evaluando. vale-
rando más cocas y eso nos perm i-

te conocer mejor las compan ias.
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