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“POR PRIMERA 
VEZ EN 10 AÑOS  
VUELVE  A 
TENER SENTIDO 
INCLUIR DEUDA 
PÚBLICA EN LAS

CARTERAS”
La gestora anima a los inversores de 
renta fija a no huir ahora del 
mercado tras este año de fuertes 
caídas, ya  que considera que 2023
presenta una oportunidad
histórica para este tipo de activos.

L
leva más de 30 años gestionando renta fija.

Se ha enfren tado a todos los contex tos

posibles en este mercado y defiende que

este es uno de los mejores momen tos para

incluir deuda en las carteras. “2023
será el año de la ren ta fija, es una opor tun idad históri ca”,

af irma Ascensión Gómez, di rectora de Ren ta Fija de Trea

A M y gestora del fondo Trea Cajamar Renta fija, que

cuenta con Ra t i ng F u n d s P e o p l e 2022.

Según explica, es ahora cuando vuelve a tener senti do

gestionar este t ipo de activos como se hacía antes de

que estallara la crisis de la deuda periférica, volviendo a

considerar incluso a la deuda pública . “En los ú lt imos 10 años

era impensable invert i r en ella, ya que el crédito era

lo único que pagaba, ahora es la p r imera vez en una déca

da que empieza a tener sentido incluirla en las carteras”. De

hecho, Tr ea A M es una de las muchas firmas que en los

ú lt imos meses han aprovechado para lanzar p roduc tos

garan t izados a plazos cortos cent rados en ren ta fija

periférica pública.

Au n así, de momento, no es en la deuda gubernamental, a la

que ahora destinan menos del 20% de la cartera, don de ven

las mayores oportunidades, sino en la corporativa. “Hay que

mirar a emisores con rating investment grade y que ofrezcan

buenos diferenciales con respecto a la deuda pública”, afirma.

Entre esos emisores muestra predilec ción por los financieros,

que por temas regulatorios ten d rán que emitir cada vez más

deuda sénior con cupones atractivos y plazos no mu y largos,

así como por sectores como el de Utilities o telecos. En todo

caso, su optimista previsión respecto a la renta fija no implica

que todo vaya a valer: “Hay que ver nombre por nombre, ya

que en este contexto la gestión activa de la renta fij a se va a

parecer cada vez más a la que se hace en renta variable”, afirma.

POR QUÉ N O H U I R DE LA R E N TA FIJA

Esas buenas expectativas sobre la evolución del mercado

tampoco implican que no vaya a haber sustos por el camino. “La

situación macro irá a peor, por lo que hay que ser muy

cuidadoso con las valoraciones, aunque sí creo que el mer cado

ya ha descontado el peor de los escenarios”, afirma. Esa cautela

en las valoraciones a la hora de evaluar el riesgo de crédito, lo

traslada también a las duraciones a la hora de examinar el riesgo

de tipos de interés. De hecho, desde Trea A M se mantienen con

duraciones cortas que de media no superan los tres años.

Gómez explica que detrás de esa de cisión está la idea de que

aún quedan por ver alzas de tipos de interés nominales (calcula

que se podría llegar hasta el 2,75% en la zona euro), pero

también otras no tan explícitas que vengan de la puesta en

marcha del Q T (Quantitative Tightening) del BCE. “Es lo

contrario del Q E (Quanti ta tive Easing) y supone un drenaje

de liquidez que también impactará en la parte larga de la curva”,

afirma.

Au n así, tiene claro el consejo que dar a todos esos inver sores

que puedan estar planteándose salir del mercado de renta fija

tras las pérdidas de más del 10% que han sufrido este año.

“Sería una pena que los clientes de renta fija se fueran ahora,

ya que lo que tienen que tener en cuenta es el Yield to Maturi ty

(YTM) y ahora, por primera vez en 10 años, la Y T M de

cualquier índice de renta fija es mayor que la rentabilidad por

dividendo de cualquier índice bursátil”, afirma. De hecho,

calcula que en un escenario conservador se pueden conseguir a

12 meses rentabilidades del 5% que incluso pueden llegar al

7%. La duda es si estas cifras son suficientes como para

compensar la inflación. Gómez cree que sí, ya que defiende

que la inflación debería regresar a niveles bajos tarde o

temprano: “Las alzas han respondido a factores puntuales,

aunque ha sido al final mucho más sostenida de lo que

pensábamos todos, incluidos los ban

cos centrales”, concluye. 0




