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Hace tres años, el grupo 

Santander decidió dar una 

vuelta de tuerca a todo su 

negocio de gestión de acti-

vos y patrimonios. Primero, 

decidió recomprar a dos 

fondos de capital riesgo 

la inversión que tenían en 

su gestora de fondos, San-

tander Asset Management. 

Luego, la incorporó a una 

nueva división, Santander 

Wealth Management (ges-

tión la riqueza), en la que 

también incluye el nego-

cio de banca privada y los 

seguros. Ahora, el fruto de 

esta reestructuración está 

dando su recompensa y el 

banco ha logrado cifras ré-

cord de venta de fondos.

Durante el primer tri-

mestre, Santander Espa-

ña vendió fondos por un 

importe bruto de 1.680 mi-

llones de euros. Teniendo 

en cuentas las salidas de 

dinero, el importe neto de 

ventas asciende a 1.240 

millones de euros. “Son las 

mejores cifras trimestrales 

de venta de fondos de la 

historia del banco”, explica 

Mariano Belinky, consejero 

delegado global de Santan-

der Asset Management.

Las cifras de venta en 

España incluyen tanto la 

venta de fondos de inver-

sión domiciliados aquí 

como la comercialización 

entre clientes españoles de 

fondos domiciliados en Lu-

xemburgo.

Precisamente, el desa-

rrollo de esta filial ha sido 

uno de los cambios más im-

portantes que ha acometi-

do la gestora en los últimos 

años. El Gran Ducado se ha 

convertido en el gran polo 

europeo para la industria 

de gestión de activos y to-

das las grandes gestoras 

mundiales se han asenta-

do allí, por sus seguridad 

jurídica y la flexibilidad y 

seriedad de su regulador.

Santander, que hace 

tres años solo tenía 3.000 

millones de fondos de in-

versión en Luxemburgo, 

tiene ahora un negocio cer-

cano a los 10.000 millones 

de euros. Y creciendo.

El grupo bancario espa-

ñol utiliza esa filial para dos 

finalidades, principalmen-

te. En primer lugar, para re-

gistrar fondos y estrategias 

que se pueden vender en 

varios de los países donde 

opera. Es el caso la gama 

Santander Go, donde ha 

conseguido atraer 3.000 

millones de euros en solo 

18 meses. O la estrategia 

Future Wealth, donde ha 

captado otros 900 millones 

en pocos meses. Este tipo 

de fondos luxemburgueses 

se distribuye en una dece-

na de países donde Santan-

der está presente (España, 

Portugal, Alemania, Reino 

Unido, Brasil, Chile...).

En segundo lugar, la fi-

lial luxemburguesa se está 

utilizando para ejecutar 

una de las nuevas líneas 

de crecimiento de Santan-

der Asset Management, 

los activos alternativos a 

la Bolsa y los bonos. “Con 

los bajos tipos de interés 

se ha detectado mucha 

demanda de otras clases 

de activos, especialmente 

por inversores institucio-

nales, y en Santander Asset 

Management creemos que 

podemos jugar un papel 

central en este mercado”, 

apunta Belinky.

Líder europeo
Banco Santander es líder 

europeo en financiación 

de proyectos, también fi-

nanciación de maquinaria 

y equipos para empresas y 

en descuento de papel co-

mercial. Este tipo de prés-

tamos puede empaque-

tarse para luego venderse 

a inversores cualificados. 

“Vamos a apoyarnos en 

las capacidades del grupo 

como originador de estos 

títulos, para luego poder 

distribuirlo entre grandes 

inversores, que tienen 

mucho interés en buscar 

activos que ofrezcan algo 

más de rentabilidad que 

los bonos”, dice el directivo.

La mayor parte de estas 

nuevas estrategias se van 

a instrumentalizar a través 

de fondos de capital riesgo 

luxemburgueses. En el fon-

do de financiación de ma-

quinaria y equipos ya hay 

comprometidos 450 millo-

nes de euros. Las otras dos 

estrategias están todavía 

en fase de desarrollo.

Además de las buenas 

ventas en España, el con-

junto del grupo ha distri-

buido fondos de inversión 

en el trimestre por valor 

de más de 3.000 millones, 

con las filiales americanas 

aportando alrededor del 

30% de este nuevo negocio.

Gestión de activos 
Santander bate récords 
de venta de fondos tras 
reorganizar su gestora

La red ha 
comercializado  
en España 1.240 
millones de euros

Se trata del mejor 
trimestre de la 
historia del grupo 
en este negocio
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La iebre de la inversión sos-

tenible ha traído consigo un 

aumento del interés por las 

compañías que cumplen los 

criterios de responsabilidad 

y, por ende, un buen rendi-

miento de esta estrategia 

debido a la demanda que 

existe. No obstante, JP Mor-

gan recuerda en un reciente 

informe que no se puede 

afirmar categóricamente 

que más sostenible signi-

ique más rentable. 

El documento, elabora-

do por Karen Ward, estra-

tega jefe para EMEA de JP 

Morgan Asset Management, 

realiza un análisis del rendi-

miento histórico de empre-

sas catalogadas como sos-

tenibles y lo compara con 

aquellas que se consideran 

lo contrario. Tanto a nivel 

mundial como en Europa y 

América del Norte, la carte-

ra construida seleccionan-

do empresas socialmente 

responsables se alzó victo-

riosa en el análisis de las 

rentabilidades a largo plazo 

frente a la compuesta por 

compañías que peor des-

empeño ESG tienen según 

los criterios de JP Morgan. 

“Si bien es importante 

ser prudente a la hora de 

extraer pruebas concluyen-

tes a partir de los datos his-

tóricos, es importante des-

tacar que observamos una 

relación entre la puntuación 

ESG y otras características 

financieras tradicionales 

de la buena gestión, como 

una elevada rentabilidad de 

los fondos propios, un bajo 

nivel de apalancamiento y 

una escasa variabilidad de 

los beneicios”, comentan. 

Pese al resultado, Ward 

incide en que en realidad es 

muy difícil poder analizar 

hasta qué punto existe la re-

lación entre sostenibilidad y 

rentabilidad. La sostenibili-

dad es subjetiva y los crite-

rios que prevalecen varían 

con el tiempo. Además, re-

comiendan cautela a la hora 

de emplear los resultados 

históricos como guía para el 

futuro. A la diicultad analí-

tica se le añade la rentabi-

lidad de algunas cotizadas 

que quedan al margen de lo 

socialmente responsable. 

“Aquellas empresas que no 

cuentan con oportunidades 

de crecimiento a largo plazo 

o buenas puntuaciones ESG 

aún pueden generar buenas 

rentabilidades inancieras, 

cuando se reembolsan los 

beneicios a los accionistas. 

Un ejemplo paradigmático

lo constituyen las empresas 

tabacaleras de EE UU, que

han obtenido una rentabi-

lidad anualizada del 13%

(dividendos incluidos) du-

rante los últimos 20 años, 

en comparación con el 8,5%

del S&P 500”, concluye.

Perspectivas
En medio del creciente apo-

yo político hacia la transi-

ción energética, JP Morgan 

espera que las iniciativas 

normativas y los cambios de

los consumidores den pie a

avances mucho más signi-

icativos que cambiarán el

panorama macro. Escena-

rio en el que las irmas con

una buena caliicación ESG 

están mejor posicionadas.

JP Morgan: una 
inversión sostenible no
tiene por qué ofrecer
más rentabilidad

Reconoce que, si bien ha rendido  
más, hay inversiones no  
sostenibles que también lo hacen

Mariano Belinky, consejero delegado de Santander Asset Management.

Entrada a las o�cinas de 
JP Morgan en Nueva York. 
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Alianza con 

BlackRock

� Aladin. Otra de las 

palancas de crecimiento 

del negocio de gestión 

de activos de Banco San-

tander ha sido su alianza 

con Black Rock, la mayor 

gestora de fondos del 

mundo. La entidad es-

pañola contrató con la 

estadounidense el uso 

de su plataforma de ges-

tión de riesgos, llamada 

Aladin. Esto permitió 

que todas las filiales del 

grupo compartieran 

unos mismos criterios 

a la hora de evaluar las 

inversiones y facilitó la 

toma de decisiones. 

� Familias de fondos. 

Con la reestructuración 

de la gestora también 

ha quedado atrás la polí-

tica comercial de lanzar 

productos que tuvieran 

unos porcentajes fijos 

de Bolsa y de bonos. 

“Eso ya es algo del pasa-

do. Creemos que es mu-

cho más acertado hacer 

una evolución global del 

riesgo y la volatilidad 

que va a tener cada fon-

do. Y ceñirnos a él con 

el activo financiero que 

sea más adecuado, o 

contratando derivados 

que mitiguen los ries-

gos”, señala Belinky.

Las tabacaleras 
han dado en los 
últimos 20 años
una rentabilidad
anualizada del 13% 

Observa una 
relación entre
la puntuación ESG 
y el desempeño 
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