‘La tecnologia y la innovacion van a transformar
la Industria de la gestion de activos®

Javier Mallo Director general de Neuberger en Iberia

Con mas de 85 anos de historiay 560.000
millones de délares bajo gestion, Neuberger
refuerza su apuesta por la innovacion, la
gestion activa y los mercados privados como
ejes de crecimiento a largo plazo. Hablamos
con Javier Mallo, director general de la

compainia en lberia.

¢Como definiria hoy Neuberger y
qué cambios clave han marcado
su evolucion en los tiltimos afos?

Neuberger es una gestora de
activos independiente que cuenta
con mas de 85 afios de historia y
gestiona 560.000 millones de do-
lares para clientes institucionales e
intermediarios financieros. Somos
una firma en constante evolucién,
marcada por la innovacién y la bus-
queda de la excelencia.

Desde el afio 2009, Neuberger
pertenece a sus empleados y eso ha
supuesto un cambio fundamental
en nuestra cultura y ha impulsado
nuestro crecimiento, manteniendo
el mismo objetivo que hemos te-
nido siempre: generar resultados
solidos para nuestros inversores a
largo plazo.

¢Qué ventajas aporta el hecho de
ser una firma privada y propie-
dad de sus empleados?

Que Neuberger pertenezca a sus
empleados, y no a un nimero pe-
queio, ya que pertenece a mas de
800 (aproximadamente un tercio
de toda la plantilla), nos da inde-
pendencia, foco y una alineacién
de intereses real con nuestros in-
versores. Esto hace que todo gire
alrededor de nuestros clientes por-
que, entre ellos y nosotros, no hay
nadie mas y, de esta manera, lo que
es mejor para nuestros inversores
es también lo mejor para nosotros.

Durante mas de diez afios, de
manera consecutiva, se ha venido
reconociendo nuestro compromiso
con las personas y la cultura cor-
porativa, ya que Neuberger ha fi-
gurado entre las mejores empresas
del sector en las que trabajar segin
Pensions & Investments. Esto tiene
un impacto muy positivo en la re-
tencién de talento, que es superior
al 95% entre nuestros profesiona-
les de inversién, y esa rotacién tan
baja favorece el trabajo en equipo,
la estabilidad y las relaciones a lar-
go plazo con nuestros clientes.

¢En qué clases de activos en las
que estdn focalizando su creci-
miento global?

Del volumen total que gestio-
namos, aproximadamente un ter-

cio es Renta Variable, un tercio es
Renta Fija y un tercio son Mercados
Privados, siendo estas dos ultimas
en las que estamos viendo un ma-
yor crecimiento en todas las regio-
nes a nivel global. En el caso de
Espafia, destacaria el crecimiento
que estamos viendo dentro de Ren-
ta Fija en crédito de corta duracién
tanto en Europa como Emergentes
y, dentro de Mercados Privados, en
Private Equity, tanto en formato
tradicional como Evergreen

¢Donde estdn encontrando mayor
valor: renta fija, renta variable o
activos alternativos?

No podemos excluir ninguna de
las tres clases de activos, ya que en
todas estamos viendo oportunida-
des muy diferentes. En el caso de
renta variable, continuamos en un
ciclo que esta vivo y tiene sinto-
mas de buena salud, pero ya no
es un mercado donde todo sube,
por lo que ser selectivo es cada
vez mds importante. Ademds, el
espectro de oportunidades se ha
abierto mucho, lo que es muy po-
sitivo y hace que veamos oportu-
nidades de manera mas equilibra-
da en distintas zonas geograficas
—Estados Unidos, y Emergentes
principalmente— y en compaifiias
de distinta capitalizacién —peque-
fias, medianas y grandes—, eso si,

siempre muy atentos a las valora-
ciones para evitar las compaiiias
con precios elevados.

En renta fija vemos que Europa
ofrece ventajas atractivas, siendo
muy importante la gestion activa
y la seleccién del crédito porque
los spreads, en algunos casos, pue-
den no ser tan atractivos. También
vemos como algo positivo que los
Mercados Emergentes ofrecen
yields o cupones altos, buenos fun-
damentales y precios interesantes.

En lo que se refiere a Mercados
Privados, y mas especificamente a
Private Equity, vemos muy positivo
que el flujo de operaciones esta au-
mentando, con indicios de mayor
actividad de fusiones y adquisicio-
nes y de salidas a bolsa, y pensa-
mos que las perspectivas para los
mercados privados mantienen su
solidez, sobre todo en Europa y en
Estados Unidos.

Los mercados privados ganan
protagonismo en las carteras.
¢Qué papel deben jugar en la
asignacion estratégica de un in-
versor?

‘No incluir mercados
privados en cartera
supone renunciar

a una parte muy
significativa del
universo empresarial
global’

Ganan protagonismo porque
tienen un papel muy relevante en
la economia global y porque tie-
nen unas caracteristicas tnicas
que ofrecen una oportunidad tni-
ca. Si tenemos en cuenta que hay
aproximadamente 25.000 compa-
fifas en fondos de Private Equity y
que las compaiiias cada vez tardan
mas en salir a bolsa, si no tenemos
en cuenta los mercados privados
estamos dejando de aprovechar
una parte muy significativa del
mercado. Claramente es una clase
de activos que hay que considerar,
por su potencial para generar ren-
tabilidad y por su capacidad para

diversificar una cartera cuando se
combina adecuadamente con otras
clases de activos.

Evidentemente, al no ser acti-
vos liquidos, solo serian adecua-
dos para aquellos inversores que
tengan objetivos a largo plazo y
puedan asumir esa iliquidez en
toda o en parte de su cartera.

¢Qué ventajas ofrecen las estrate-
gias evergreen frente a los fondos
tradicionales cerrados en private
markets?

Para mi tienen una ventaja fun-
damental y es que, en un fondo
evergreen, las inversiones se rea-
lizan inmediatamente, mientras
que en un fondo de Private Equity
tradicional se invierte el importe
comprometido a lo largo del tiem-
po, entre tres y cuatro afios. Tam-
bién ofrecen valoraciones y acceso
a informacién con mayor regula-
ridad. Ademas, dependiendo de
cada estructura, existen ciertas
ventanas de liquidez.

Son dos estrategias que se
complementan y cada vez vemos
a mas clientes institucionales com-
plementar su asignacién a fondos
tradicionales con fondos ever-
green para hacer una gestion mas
eficiente de su inversién en mer-
cados privados.

De cara a los préximos afos,
équé tendencias estructurales
marcardn la industria de gestion
de activos y cémo se estd posicio-
nando la firma ante ellas?

Creo que, entre las distintas
tendencias que vamos a ver, la
tecnologia y la innovacién van a
transformar radicalmente la indus-
tria, dotandola de mayor eficiencia
operativa, ampliando el uso de da-
tos y posibilitando nuevos mode-
los de productos.

Esa capacidad de innovacion
es una de las cosas que realmen-
te distingue a Neuberger, por su
capacidad para diseflar y aportar
soluciones lideres y personalizadas
para nuestros clientes de todo el
mundo. Por ejemplo, hemos sido
pioneros en el lanzamiento de los
primeros fondos de inversién a lar-
go plazo para inversores europeos
ELTIF y ELTIF evergreen, hemos
desarrollado estrategias innovado-
ras en el sector de los seguros para
clientes estadounidenses y hemos
puesto en marcha fondos a medi-
da para clientes institucionales en
Espafia, Alemania y Francia.
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