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ESTRATEGIAS DE CRÉDITO: ENFOQUE CONTRARIAN 

Construir alfa invirtiendo 
en crédito de calidad Material de marketing dirigido exclusivamente a inversores profesionales. 

Prohibida la distribución a clientes particulares.
Julio de 2025

En Robeco le ayudamos a identificar oportunidades 
sin hacer lo que todo el mundo

¿Por qué invertir 
en crédito
y por qué ahora?

Aprovechar el 
potencial 
de los ingresos

Convertir 
oportunidades 
ignoradas en alfa

¿Por qué Robeco?
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1.	� ¿Por qué invertir en 
crédito y por qué ahora? 

La inversión en crédito de alta calidad destaca en el volátil 
mercado actual. Dada la constante incertidumbre 
geopolítica y económica, la diversificación global es 
esencial para gestionar los riesgos. En lugar de hacer lo 
que todo el mundo, aplicamos un enfoque selectivo para 
descubrir las oportunidades ignoradas que existen en los 
mercados globales de crédito.

CINCO MOTIVOS POR LOS QUE INVERTIR EN CRÉDITO DE CALIDAD 

Aunque el crédito de calidad ofrece oportunidades 
atractivas, también conlleva riesgos. Las inversiones en 
crédito están sujetas a riesgos de mercado, de tipos de 
interés y de crédito, los cuales pueden afectar a la 
rentabilidad. La rentabilidad anterior no es garantía de 
resultados futuros.

1. BENEFICIOS EN UN CONTEXTO DE BAJADA DE TIPOS

Cuando bajan los tipos, la rentabilidad del crédito investment grade siempre tiende a superar la del 
efectivo.

3. DIVERSIFICADOR FIABLE CUANDO SE ESTABILIZA LA INFLACIÓN

Los bonos pueden recuperar su papel de amortiguadores de las carteras en periodos de tensión del 
mercado.
4. ATRACTIVA RENTABILIDAD AJUSTADA AL RIESGO

El crédito investment grade ofrece ingresos estables con un riesgo menor que la renta variable o los 
bonos high yield.
5. FACTORES MACROECONÓMICOS FAVORABLES

La reducción de la inflación, la bajada de los tipos y la solidez de los fundamentales corporativos 
pueden favorecer los mercados de crédito.

2. TIRES SUPERIORES CON POTENCIAL DE INGRESOS

Las TIRes elevadas pueden contribuir a la generación de ingresos, sobre todo en el mercado actual.
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La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros. El valor de sus inversiones puede fluctuar.
Fuente: Robeco, Bloomberg, 10 de junio de 2025. Bloomberg o los otorgantes de licencias de Bloomberg poseen todos los derechos de 
propiedad de los Índices Bloomberg.

Dado que los bancos centrales han empezado a bajar los tipos, las TIRes del efectivo han disminuido, 
con lo que los inversores han tenido que buscar fuentes de ingresos más productivas. El crédito 
investment grade sigue ofreciendo una prima de rentabilidad atractiva.

3

TIR SUPERIOR AL EFECTIVO

A medida que los tipos bajan, los motivos por los que 
invertir en efectivo (depósitos, letras del tesoro o fondos 
monetarios) se esfuman. El crédito investment grade 
sigue siendo uno de los pocos instrumentos que aún 
ofrecen una TIR de verdad a los inversores.
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El crédito de alta calidad ayuda 
a reducir la volatilidad de las 
carteras, puesto que siempre 
ha sido menos volátil que los 
bonos del Tesoro

Evert Giesen,
Gestor de Credit Income
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Ahora que las TIRes se acercan a su máximo en varios 
años, el crédito investment grade ofrece la posibilidad 
de obtener ingresos sólidos y estables conservando 
una exposición de calidad.

La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros. El valor de sus inversiones puede fluctuar.
Fuente: ICE, Robeco, 10 de junio de 2025

2. �Aprovechar el potencial 
de ingresos Las TIRes de los bonos corporativos investment grade estadounidenses y europeos han subido 

considerablemente en los últimos años, hasta superar la media histórica en la actualidad.
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Aunque las valoraciones sean 
ajustadas, las ventajas del 
crédito permanecen intactas 

Jan Willem Knoll,
Gestor de Euro Credit Bonds
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3. �Convertir oportunidades 
ignoradas en alfa1

Un enfoque contrarian es aquel por el que 
se invierte en activos que nadie valora o 
por los que nadie muestra interés, y es un 
elemento fundamental de nuestra 
estrategia. 

Con las estrategias de Global Credits, 
gestionamos activamente el riesgo, 
aumentando la exposición cuando los 
mercados caen y reduciéndola cuando los 
mercados se estabilizan.

Los ejemplos muestran que este 
planteamiento ha favorecido la 
rentabilidad, sobre todo en épocas 
difíciles, como 2023 y 2025.2

ENFOQUE CONTRARIAN 5

1. �Alfa se refiere al rendimiento excedente de una inversión 
respecto a un índice de referencia y sirve para medir la 
rentabilidad.

2. La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros.
3. �La deuda CoCo AT1 son valores híbridos emitidos por los 

bancos para cumplir los requisitos normativos de capital.

TURBULENCIAS EN EL 
PANORAMA BANCARIO 
REGIONAL DE EE.UU. 
 
Durante el periodo de volatilidad de 
Credit Suisse que se produjo en 2023, 
identificamos una oportunidad atractiva 
en el mercado. Realizamos inversiones 
en deuda CoCo AT13 emitida por BNP 
Paribas, ABN AMRO, Barclays, BBVA y 
Deutsche Bank. Tras una fuerte 
recuperación, obtuvimos beneficios en el 
4T 2023 y el 1T 2024.

REELECCIÓN DE TRUMP 

En noviembre de 2024, los spreads de los 
bonos europeos del ámbito de la 
automoción se ampliaron ante el temor 
de los mercados a que EE.UU. impusiera 
nuevos aranceles al sector. 
Aprovechamos la oportunidad para 
aumentar la exposición a compañías 
alemanas, como Volkswagen y BMW, así 
como a varios proveedores 
automovilísticos, bajo la premisa de que 
la ampliación de spreads era excesiva. Al 
disiparse estas preocupaciones, los 
spreads empezaron a estrecharse en el 
1T 2025, con lo que cosechamos 
beneficios hacia finales del trimestre.

OLEADA DE VENTAS  
EN EL DÍA DE LA LIBERACIÓN

Después de que el presidente Trump 
anunciara que EE.UU. impondría 
aranceles recíprocos a los países con 
elevados superávits comerciales, los 
spreads de crédito asiático en USD se 
ampliaron en respuesta. En abril, 
incrementamos la exposición a las 
entidades públicas asiáticas y a los 
operadores de infraestructuras 
renovables, pues no se ven 
directamente afectados por los 
aranceles. Estas entidades obtuvieron 
buenos resultados en el posterior repunte 
del mercado de abril y mayo.

Las compañías mostradas aparecen a efectos meramente ilustrativos para explicar la composición 
de la estrategia de inversión en la fecha indicada. Las compañías no pertenecen necesariamente a 
una estrategia o un fondo. Por otra parte, no puede hacerse ninguna inferencia sobre la evolución 
futura de la compañía.
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4. ¿Por qué Robeco?

CONOCIMIENTOS SOBRE EL PANORAMA GLOBAL

Fuente: Robeco, marzo de 2025

ESCALA GLOBAL 

Con más de 40 profesionales de crédito en Europa, Asia y mercados emergentes, adoptamos un enfoque 
global para generar alfa a lo largo del ciclo.

ENFOQUE CONTRARÍAN PARA ALCANZAR UNA RENTABILIDAD SUPERIOR  

Buscamos oportunidades infravaloradas que otros pueden pasar por alto.

GESTIÓN ACTIVA

Aplicamos un análisis basado en investigación para identificar oportunidades y gestionar el riesgo.

50 AÑOS DE EXPERIENCIA

Con cinco décadas dedicadas a la renta fija, combinamos experiencia e innovación en la gestión de 44.000 
millones de euros.

INTEGRACIÓN ASG

Tener los factores ASG en cuenta en el proceso de inversión enriquece la toma de decisiones, pues permite 
valorar en mayor profundidad los riesgos y las oportunidades.

Un enfoque de inversión 
verdaderamente global puede 
ofrecer muchas posibilidades a 
los inversores que buscan 
seguridad y oportunidades

Erik Keller,
Gestor de carteras de clientes
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Estrategia Robeco Credit Income

Se trata de una estrategia de crédito multi-activo que busca ofrecer una TIR y unos 
ingresos atractivos mediante la inversión en crédito investment grade global, high yield y 
de mercados emergentes. La estrategia invierte principalmente en bonos a corto plazo con 
una duración típica de entre 3 y 5 años. Se centra en el crédito crossover (bonos con 
calificación BBB y BB) y evita la exposición al crédito de menor calidad.

La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros. El valor de sus inversiones puede fluctuar.
Fuente: Robeco. Estrategia ilustrativa: la estrategia Robeco Credit Income (con cobertura en EUR) se basa en una combinación de 
varias carteras y mandatos. Todas las cifras se expresan en EUR. Datos a 31 de diciembre de 2024. Si la divisa en que se expresa la 
rentabilidad pasada difiere de la divisa del país en que usted reside, tenga en cuenta que la rentabilidad mostrada podría aumentar 
o disminuir al convertirla a su divisa local debido a las fluctuaciones de los tipos de cambio. La rentabilidad desde lanzamiento es 
desde el primer mes completo. Las rentabilidades son valores antes de comisiones, según el valor bruto de los activos. En realidad, 
se aplican ciertos costes (tales como comisiones de gestión y otros gastos). Eso tiene un efecto negativo sobre las rentabilidades 
mostradas.

Índice de referencia Sin limitaciones de índice de referencia

Tamaño total de la estrategia, incluidos los mandatos 2.300 millones de EUR

Fecha de lanzamiento de la estrategia Junio de 2018

Fuente: Robeco, Bloomberg, JPM. Estrategia ilustrativa: Robeco Credit Income, IG: Bloomberg Global Aggregate Index (USD Hedged), 
HY: Bloomberg US Corporate High Yield + Pan Euro HY ex Financials 2.5% Issuer Cap (USD Hedged), ME: JPM CEMBI Broad Diversified 
(USD Hedged). Todas las cifras se expresan en USD. Los datos corresponden al periodo comprendido entre mayo de 2018 y abril de 
2025.
4. El valor de sus inversiones puede fluctuar. Los resultados obtenidos en el pasado no garantizan rendimientos futuros.

  Estrategia Robeco Credit Income           Mercados emergentes           Investment grade            High Yield

La estrategia Credit Income ha generado 
una rentabilidad competitiva con un nivel 
de riesgo equilibrado en comparación con 
sus mercados subyacentes. En términos 
de riesgo, se encuentra entre el crédito 
investment grade y el high yield, con lo 
que históricamente ha obtenido una 
rentabilidad mayor que el investment 
grade y ha mantenido una menor 
volatilidad que la de mercados 
emergentes y el high yield.4
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Rentabilidad anualizada a 5 años frente a mercados subyacentes

Rentabilidad anualizada A 1  
año

A 2 
años

A 3 
años

A 4 
años

A 5 
años

Desde 
06/2018

Estrategia Robeco Credit Income 4,76% 6,04% -0,30% -0,10% 1,18% 2,37%
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Estrategia Robeco Global Credits

Se trata de una estrategia de crédito global investment grade con flexibilidad para invertir 
en high yield (principalmente en crédito con calificación BB) y mercados emergentes. Se 
trata de una estrategia especializada en crédito cuya rentabilidad proviene principalmente 
por la selección de crédito y la gestión top-down de la beta crediticia. Se integran factores 
ASG en la estrategia desde 2010.

  Estrategia Robeco Global Credits           Bloomberg Global Aggregate: Corporates 

Rentabilidad relativa de Global Credits frente al índice de referencia

La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros. El valor de sus inversiones puede fluctuar.
Fuente: Robeco. Estrategia ilustrativa: Robeco Global Credits, que se basa en una combinación de varias carteras y mandatos. Índice de referencia actual: Bloomberg Global Aggregate Corporates Index (EUR Hedged). Todas las cifras se expresan en EUR. Datos a final de 
diciembre de 2024. Si la divisa en que se expresa la rentabilidad pasada difiere de la divisa del país en que usted reside, tenga en cuenta que la rentabilidad mostrada podría aumentar o disminuir al convertirla a su divisa local debido a las fluctuaciones de los tipos de 
cambio. Las cifras correspondientes a periodos inferiores a un año no se anualizan. Las rentabilidades son valores antes de comisiones, según el valor bruto de los activos. En realidad, se aplican ciertos costes (tales como comisiones de gestión y otros gastos). Eso tiene 
un efecto negativo sobre las rentabilidades mostradas.

Índice de referencia Bloomberg Global Aggregate: Corporates 
(EUR Hedged)

Tamaño total de la estrategia, incluidos los mandatos 8.300 millones de EUR

Fecha de lanzamiento de la estrategia Noviembre de 2010
Fuente: Robeco. Estrategia ilustrativa: Robeco Global Credits (con cobertura en EUR), frente al índice de referencia: Bloomberg Global 
Aggregate: Corporates (EUR Hedged).

Rentabilidad anualizada A 1  
año

A 2  
años

A 3  
años

A 4  
años

A 5  
años

A 10 
años

Desde  
11/2010

Estrategia Robeco Global Credits 2,47% 4,78% -2,81% -2,37% -0,02% 1,85 % 3,04%

Índice de referencia 1,94% 4,20% -3,14 % -2,78% -0,95% 0,78% 2,05%

Exceso de rentabilidad 0,53% 0,58% 0,34% 0,41% 0,93% 1,07% 0,98%
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Lo bueno de la gestión del crédito es que existen miles de 
emisores, así que hay muchas maneras de obtener alfa

Matthew Jackson, gestor de Global Credits
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Estrategia Robeco Euro Credit Bonds

Se trata de una estrategia centrada en crédito investment grade en euros, con cierta 
flexibilidad para invertir en mercados high yield (principalmente en bonos con calificación 
BB). Se trata de una estrategia especializada en crédito cuya rentabilidad proviene 
principalmente de la selección de crédito y de la gestión top-down de la beta crediticia. Se 
integran factores ASG en la estrategia desde 2010.

La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros. El valor de sus inversiones puede fluctuar.
Fuente: Robeco. La estrategia ilustrativa, Robeco Euro Credit Bonds, se basa en una combinación de varias carteras y mandatos. Índice de referencia: Bloomberg Euro Aggregate Corporates. Todas las cifras se expresan en EUR. Datos a final de diciembre de 2024. Si la 
divisa en que se expresa la rentabilidad pasada difiere de la divisa del país en que usted reside, tenga en cuenta que la rentabilidad mostrada podría aumentar o disminuir al convertirla a su divisa local debido a las fluctuaciones de los tipos de cambio. Las cifras 
correspondientes a periodos inferiores a un año no se anualizan. Las rentabilidades son valores antes de comisiones, según el valor bruto de los activos. En realidad, se aplican ciertos costes (tales como comisiones de gestión y otros gastos). Eso tiene un efecto negativo 
sobre las rentabilidades mostradas.

Índice de referencia Bloomberg Global Aggregate: Corporates

Tamaño total de la estrategia, incluidos los mandatos 5.600 millones de EUR

Fecha de lanzamiento de la estrategia Octubre de 2000
Fuente: Robeco. Estrategia ilustrativa: Euro Credit Bonds, frente al índice de referencia: Bloomberg Euro Aggregate: Corporates.

Rentabilidad anualizada A 1  
año

A 2  
años

A 3  
años

A 4  
años

A 5  
años

A 10 
años

Desde 
10/2000

Estrategia Robeco Euro Credit Bonds 5,28% 7,29% 0,05% -0,09% 0,75% 1,86% 3,76%

Índice de referencia 4,74% 6,45% -0,72% -0,78% -0,08% 1,09% 3,60%

Exceso de rentabilidad 0,54% 0,84% 0,77% 0,70% 0,84% 0,78% 0,16%

  Estrategia Robeco Euro Credit Bonds           Bloomberg Global Aggregate: Corporates 
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Rentabilidad relativa de Euro Credit Bonds frente al índice de referencia
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Estrategia Robeco Financial Institutions Bonds

La estrategia, que invierte en una cartera diversificada de deuda de bancos y aseguradoras 
de alta calidad, trata de obtener ingresos considerables y mantener una sólida calidad 
crediticia. Su enfoque flexible le permite aprovechar oportunidades presentes en todos los 
sectores financieros.

Rentabilidad relativa de Financial Institutions Bonds frente al índice de 
referencia

La rentabilidad anterior no es garantía de resultados futuros. El valor de sus inversiones puede fluctuar.
Fuente: Robeco. La estrategia ilustrativa, Robeco Financial Institutions Bonds, se basa en una combinación de varias carteras. Índice de referencia: Bloomberg Euro Aggregate: Corporates Financials Subordinated 2% Issuer Cap. Todas las cifras se expresan en EUR. Datos 
a final de diciembre de 2024. Si la divisa en que se expresa la rentabilidad pasada difiere de la divisa del país en que usted reside, tenga en cuenta que la rentabilidad mostrada podría aumentar o disminuir al convertirla a su divisa local debido a las fluctuaciones de los 
tipos de cambio. La rentabilidad desde lanzamiento es desde el primer mes completo. Las rentabilidades son valores antes de comisiones, según el valor bruto de los activos. En realidad, se aplican ciertos costes (tales como comisiones de gestión y otros gastos). Eso 
tiene un efecto negativo sobre las rentabilidades mostradas.

Índice de referencia Bloomberg Global Aggregate: Corporates Financials

Tamaño total de la estrategia, incluidos los 2.300 millones de EUR

Fecha de lanzamiento de la estrategia Julio de 2011
Fuente: Robeco. Estrategia ilustrativa: Robeco Financial Institutions Bonds, frente al índice de referencia: Bloomberg Euro Aggregate: 
Corporates Financials Subordinated 2% Issuer Cap.

Rentabilidad anualizada A 1 
año

A 2 
años

A 3 
años

A 4 
años

A 5 
años

A 10 
años

Desde 
07/2011

Estrategia Robeco Financial 
Institutions Bonds 9,33% 10,28% 2,09% 1,90% 2,17% 3,66% 5,54%

Índice de referencia 8,67% 9,38% 0,97% 0,87% 1,21% 2,69% 4,34%

Exceso de rentabilidad 0,67% 0,90% 1,11% 1,03% 0,96% 0,97% 1,20%

  Estrategia Robeco Financial Institutions Bonds           Bloomberg Euro Aggregate: Corporates 
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Dé el siguiente paso
Ahora es el momento ideal para explorar todo el potencial de la 
inversión en crédito. Con nuestro enfoque contrarian, tratamos de 
identificar oportunidades de obtención de alfa que otros pueden 
pasar por alto. Gracias a nuestros conocimientos avanzados, 
liderazgo en sostenibilidad e innovadoras herramientas, 
detectamos valor en distintos mercados de crédito para construir 
carteras más sólidas y resilientes.

Póngase en contacto con nosotros para descubrir las estrategias 
de crédito de Robeco.

INFORMACIÓN IMPORTANTE 

Esta información se refiere exclusivamente a datos generales sobre Robeco 
Holding B.V. y/o sus sociedades vinculadas, asociadas y filiales («Robeco»), el 
criterio, las estrategias y las capacidades de Robeco. El presente documento 
está dirigido únicamente a inversores profesionales, definidos como inversores 
que están clasificados como clientes profesionales, que han solicitado que se 
les trate como clientes profesionales o que están autorizados a recibir dicha 
información de conformidad con la legislación aplicable. Salvo que se indique 
otra cosa, los datos y la información facilitados proceden de Robeco, son, según 
el leal saber y entender de Robeco, exactos en el momento de su publicación y 

se ofrecen sin garantías de ningún tipo. Cualquier opinión expresada es 
únicamente la opinión de Robeco, no es una declaración de hechos, está sujeta 
a cambios y no constituye en modo alguno asesoramiento de inversión. Este 
documento se ha redactado con el único propósito de ofrecer una visión general 
de los criterios y las estrategias de Robeco. No sustituye a un folleto ni a ningún 
otro documento legal relativo a un instrumento financiero específico. Los datos, 
la información y las opiniones contenidos aquí no constituyen una oferta o una 
invitación o una recomendación para realizar inversiones o desinversiones, ni 
una solicitud para comprar, vender o suscribir instrumentos financieros, y, bajo 

ninguna circunstancia, se pueden interpretar como tales ni como asesoramiento 
financiero, legal, fiscal o de investigación de inversiones, ni como una invitación, 
ni para hacer cualquier otro uso de ello. Todos los derechos relativos a la 
información que figura en este documento son y seguirán siendo en todo 
momento propiedad de Robeco. La presente información no podrá copiarse o 
ser empleada públicamente. Ninguna parte de este documento puede ser 
reproducida o publicada bajo ninguna forma ni por ningún medio sin el 
consentimiento previo por escrito de Robeco. 
© Q2/2025



Visite la página web de Robeco  
para obtener más información


