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Gómez (Trea AM), al mando de 9.000 millones
en renta fija: "Funciona ser escéptica con el
mercado"
Ascensión Gómez lidera un equipo de ocho personas que gestionan más de 9.000 millones.
En un entorno de ‘spreads’ ajustados, encuentra oportunidades en el sector financiero, en
telecomunicaciones y autos

POR DIEGO MONTES

Ascensión Gómez, responsable de Renta Fija de Trea AM, lidera un equipo de ocho personas

que gestionan, entre fondos de inversión y planes de pensiones, más de 9.000 millones de

euros. Es, además, una de las 24 mujeres que figuran en el prestigioso Citywire Alpha

Female, que pone en valor la presencia femenina en el sector de la gestión de activos. Sus

fondos surten, fundamentalmente, a los clientes de Banco Mediolanum y Cajamar, y cuentan

con un marcado sesgo hacia el crédito. En un entorno de ‘spreads’ ajustados en el que, según

sus propias palabras, “está todo muy caro”, encuentra oportunidades en el sector financiero,

en telecomunicaciones o en el del automóvil. 
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¿Cómo están posicionando sus carteras para un entorno de inflación controlada y

diferenciales ajustados?

En tipos, estamos relativamente neutros o infraponderados, un poco cortos con respecto a los

fondos comparables. Somos especialistas en crédito y nuestro posicionamiento va en esa

línea. Nuestro fondo Trea Cajamar Renta Fija invierte un 30% en deuda pública, pero, en los

fondos cortos, prácticamente el 100% de la cartera está expuesta a bonos corporativos. 

¿Dónde han encontrado valor en crédito en los últimos años?

Nuestras carteras están muy diversificadas. En los últimos años, hemos encontrado mucho

valor en instrumentos del sector financiero. Con la regulación bancaria se veían obligados a

emitir para cumplir con los requerimientos de capital y los bonos salían en condiciones muy

buenas. Compramos ‘senior preferred’ y ‘non preferred’ y también subordinados, de manera

moderada, de bancos periféricos en España e Italia. 

¿Qué tipo de empresa encaja mejor en su portfolio?

La empresa ideal cotiza en bolsa, cuenta con cierto tamaño y con un equipo directivo accesible

para reunirnos con ellos. En la práctica, estamos expuestos a todo tipo de empresas. Por

ejemplo, nos han funcionado muy bien los bonos de Cajamar. Tenía una estructura de capital

que no se entendía y sus planes para mejorar eran lentos, pero hizo un trabajo extraordinario.

Generalmente, cuando es un nombre nuevo, compramos un porcentaje pequeño, entre un

0,30% y un 0,50% y lo vamos siguiendo. Según vamos conociendo la empresa, podemos

aumentar la exposición. No me gusta sobrepasar el 1%, pero si son fondos más cortos con el

vencimiento cercano podemos llegar al 1,5% o el 2%. 

¿Cuántos emisores puede encontrar el inversor en sus fondos de inversión?

Unos 280 repartidos entre financieros, corporativos, soberanos, emergentes. Por regiones,

estamos en Europa, también en Europa del Este y contamos con una pequeña exposición a

Latinoamérica, aunque la estamos reduciendo. En EE UU tenemos sobre todo ‘treasuries’ y

algún banco –Citigroup, Bank of America, Morgan Stanley–. 

Actualmente, sus fondos mantienen una exposición que se sitúa en torno al 40% en

bancos. ¿Seguirán apostando por el sector financiero?

En los últimos años, en los que nos hemos cargado de financieros, la situación macro era

positiva para el sector y, además, las valoraciones eran buenas. Ahora se han igualado

muchísimo. En general, está todo bastante caro, pero encontramos oportunidades en bancos
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periféricos o en bonos corporativos de compañías afectadas por la situación de su país. Por

ejemplo, hay empresas en Francia que son multinacionales, pero tienen su sede en el país y se

ven penalizadas. Es el caso de Air France o la firma de servicios Elis. Eso sí, los bonos

financieros de Francia no nos gustan porque están muy ligados al país y queda mucho por

resolver a nivel político y fiscal. 

Además de los bancos, cuentan con una posición destacada en industria. ¿En qué otros

sectores encuentran oportunidades?

Invertimos en telecomunicaciones, ‘utilities’ y en el sector del automóvil aunque, en este

último, en el corto plazo y con mucha cautela porque está sufriendo por los aranceles, los

requerimientos de los gobiernos de cara a los vehículos eléctricos y una demanda que no está

en el mejor momento. 

¿La fiebre por el sector de defensa ha llegado a la renta fija?

Sí, se notó, pero en este momento es un sector que está carísimo. Se ha pasado la

oportunidad y, en mi opinión, el valor se ha acabado. Por suerte, hemos estado expuestos a la

empresa italiana Leonardo. 

En este entorno en el que, como decía, están los spreads ajustados y las valoraciones son

elevadas, ¿Es necesario adoptar un enfoque creativo a la hora de seleccionar valores?

Ten en cuenta que hemos pasado casi diez años con tipos en negativo y, en ese entorno, sí que

fuimos creativos porque era necesario encontrar rentabilidad. La situación actual es normal,

con los tipos bajos, pero en positivo, y pendiente en la curva. Somos conscientes de que los

‘spreads’ son estrechos y repasamos continuamente las carteras y cada uno de los nombres

que figuran en ellas. Llevamos tiempo deshaciendo activos con riesgo porque están caros.

Paga casi lo mismo un bono BBB que un BB, y hemos salido de muchos. Un ejemplo es Crown,

una compañía de packaging. 

Si han estado saliendo de los activos con riesgo, entiendo que están expuestos

fundamentalmente a instrumentos ‘invesment grade’...

Tenemos posiciones en high yield, pero el porcentaje actual es el mínimo histórico.

Dependiendo del fondo supone en torno al 10% o 15%. No vemos valor, es demasiado

arriesgado. Además, somos conscientes del inversor que apuesta por nuestros fondos buscan

limitar la volatilidad. 

¿En qué duraciones se sienten más cómodos?
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En los fondos casi monetarios, en un 0,36. En los cortos plazos, que van entre uno y dos años,

en 1,30. Los vehículos de medio plazo de Mediolanum y Cajamar en el 3,30 y el 3,70.  

Aunque su exposición actual a bonos de gobierno no es elevada. ¿Qué países le generan

mayor interés y, sobre todo, qué condiciones deberían darse para que asignen un mayor

porcentaje de la cartera a la deuda pública?

Estamos presentes en España, Italia, EE UU, Alemania y Francia, en este último, en el

cortísimo plazo. Los bonos de gobierno funcionan bien en situaciones de ‘risk off’, es decir,

cuando la situación macro es delicada. También podría suceder que los ‘spreads’ de crédito se

amplíen o que, por valoración, la deuda pública sea atractiva. Pero hoy por hoy no nos lo

estamos planteando.

Cuenta con una amplia experiencia en el sector financiero. ¿Cuáles son las lecciones más

relevantes que ha aprendido en su trayectoria?

La experiencia es un grado y he aprendido a mantener la cabeza fría y no dejarme llevar por los

mercados ni el pánico. Confiar en el equipo es importantísimo y otra lección es no enamorarse

de las empresas porque se tarda más en percibir las dificultades. Funciona muy bien ser

escéptico con el mercado. 

3/12/25, 8:37 Gómez (Trea AM), al mando de 9.000 millones en renta fija: "Funciona ser escéptica con el mercado"

https://citywire.com/es/news/gómez-trea-am-al-mando-de-9-000-millones-en-renta-fija-funciona-ser-escéptica-con-el-mercado/a2479646 4/17

https://citywire.com/es/fund/trea-cajamar-renta-fija-fi/c540553?utm_medium=website&utm_source=citywire_es&utm_campaign=article-related-fund
https://citywire.com/es/news/espa%C3%B1a-potencia-femenina-en-gesti%C3%B3n-22-de-mujeres-y-dos-en-el-top-30-mundial/a2473639?utm_medium=website&utm_source=citywire_es&utm_campaign=article-related-content



