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es baladi. Santander Gestion Global Equilibrado es el mayor fondo espafol, un
puesto que ha logrado este afo al superar al Quality Inversion Conservadora, de
BBVA AM.

G estionar un fondo de mas de 9.000 millones de euros en patrimonio bajo gestién no

Este producto de Santander AM es uno de los perfilados de la gama Santander Gestion Global,
que intenta adaptarse al cliente con distintas propuestas. Pero ha experimentado algunos
cambios importantes en los Ultimos meses. En concreto, el fondo “ha eliminado practicamente
todos los limites por tipo de activo que tenia y que restringian y dificultaban la gestion”, explica
Cristina Rodriguez Iza, directora de Global MultiAsset Solutions en Santander AM Espana. A
cambio, ha anadido “el limite de volatilidad maxima que se permite para este perfil. Y ese
riesgo se entiende de forma holistica a nivel porfolio, no por tipo de activo’, ahade. Es decir,
que es decision del equipo gestor decidir si el entorno actual aconseja subir el riego de la
cartera o bajarlo, segun la vision de mercado y la estrategia que se quiera seguir, dentro del
coémo se ha definido el perfil de riesgo.

En ese sentido, actualmente el fondo tiene un posicionamiento cauto, dentro de que siguen
pensando que este “es un afo favorable para los activos de riesgo en general y la bolsa en
particular”, arguye. La posicion en liquidez es baja, por debajo del 10% en estos momentos.

TIPO DE ACTIVOS

En renta fija, es “indudable” que la gestion es mas complicada hoy que hace unos anos, confiesa
Rodriguez Iza. Sin embargo, encuentran algunas oportunidades de inversion intentando
diversificar mas. “Dentro del activo, en estos momentos estamos jugando estrategias de
empinamiento de la curva en Europa. En EEUU tomamos beneficios hace una semana’,
comenta. También hay oportunidades de spread, es decir, jugar relativos entre paises,
principalmente Espafa e Italia frente a Alemania. “En este tipo de estrategias buscamos sobre
todo generar rentabilidad bien por carry o bien por expectativa de movimiento de pendiente
de curva, sin coger el riesgo tipo de interés que es lo que tanto dafo esta haciendo a la renta
fija este ano en términos absolutos”, anade.

En la parte de renta variable, comienzan a estar muy positivos, especialmente en Estados
Unidos. Los catalizadores para favorecer esta region en sus carteras son la fuerte respuesta
tanto en politica monetaria como fiscal, el soporte al consumidor y la estrategia de vacunacion
posterior. En cuanto a estilos, “a finales de ano empezamos a tomar un sesgo méas neutral,
incluyendo value, sobre todo value ciclico, en nuestras carteras por primera vez en mucho
tiempo”, asegura la gestora. Por areas geograficas, siguen incrementando su posicién en
Europa en detrimento de EEUU y emergentes. No obstante, “también tomamos apuestas
menores, en Corea, Espania e ltalia, algunas en absoluto y otras en relativo. Sectorialmente,
creemos que el sector financiero va a estar soportado y le favorece especialmente la
recuperacién econdémica y el aumento de la pendiente de las curvas de tipos de interés”,
justifica.

TENDENCIAS

En esta aproximacion también tienen cabida las megatendencias de inversion. De hecho,
identificar qué tendencias son mas estructurales es una parte importante del analisis que
conforma su vision estratégica. “La dificultad viene a la hora de implementar la tendencia.
Estan creciendo muchisimo los productos que identifican megatendencias en su politica de
inversion, pero no todas son iguales, hay que hacer un analisis profundo”, aconseja Rodriguez
Iza. En la gestora estan mas inclinados a implementarlo a través de un TRS o una cesta que a
través de un fondo o ETF. “Este es otro de los cambios importantes aue se ha introducido en el
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folleto del fondo”, apunta.

Con respecto a la integracion de criterios de sostenibilidad, todavia no los tienen integrados
en el proceso de inversion de este fondo, algo que si hacen en otras gamas. “Identificamos la
sostenibilidad como un factor estructural que esta creando una megatendencia, tenemos
inversiones ESG en cartera a través de algun ETF, pero el fondo no tiene definido en su politica
de inversion que se gestione con criterios ESG”, concluye.



