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La gestora de Santander se ha 
aliado con RED, la ONG de 
Bono, el cantante de U2, para 
lanzar su primer fondo con 
objetivo de inversión social. 

Santander Asset Manage-
ment acaba de lanzar el  San-
tander Prosperity, un fondo 
de Bolsa global y temático 
que destinará el 15% de la co-
misión de gestión (que as-
ciende al 1,25%) a RED, fun-
dada hace 16 años, para desa-
rrollar  proyectos de la ONG 
en comunidades vulnerables 
de Latinoamérica. 

El fondo invertirá en temá-
ticas de crecimiento a largo 
plazo, en empresas relaciona-
das con la salud y el bienestar 
la alimentación y la nutrición 
y la educación.  

La gestora ha analizado al-
rededor de 2.000 compañías 
para incluir en el fondo, y tras 
varios procesos de exclusión, 
invertirá en alrededor de 50-
70 compañías. 

Según la configuración ini-
cial de la cartera, un tercio de l 
patrimonio del fondo estará 
invertido en compañías de 
Estados Unidos, otro tercio 

en Europa y el tercio restante 
en empresas de Latinoaméri-
ca y Japón. 

 La gestora no ha identifica-
do ninguna empresa españo-
la.  

Aunque no se han detalla-
do objetivos de rentabilidad 
del fondo, Víctor Matarranz, 
director general de Santan-
der Wealth Management, y 
Samantha Ricciardi, conseje-
ra delegada a nivel global de 
Santander AM, aseguran que 
el nuevo producto, además 
de buscar tener impacto so-
cial, perseguirá buenas renta-

bilidades para los clientes. 
“Las empresas en las que in-
vertimos han tenido retornos 
del 30% en los últimos años”. 

Santander pondrá el im-
pulso comercial en este pro-
ducto, que por el momento 
ha comenzado a vender en 
España, en otros países euro-
peos y en Chile, a través de 
una versión luxemburguesa. 
Lo previsible es que próxima-
mente amplíe la comerciali-
zación del producto a otros 
mercados en los que la gesto-
ra está presente como Brasil, 
México y Polonia.

Santander se alía con la ONG de Bono 
para lanzar un fondo de inversión social

L
as cotizaciones de 
Cellnex y Grifols han 
vividounmini rally esta

semana, compensando en 
parte un mal año en Bolsa pa-
raestas dos empresasespaño-
las. 

Ambos grupos venían sien-
do penalizados por lo que el 
mercado considera su exceso
de deuda en el entorno actual 
desubidas detipos. Dehecho, 
el rebote (más de un 10% en
las tres últimas jornadas) se
debe por un lado al alivio de
los inversores porque Cellnex 
no ha comprado las torres de
Vodafone, lo que hubiera su-
puesto una nueva carga para
el pasivo; y porque Grifols ha
descartadouna ampliaciónde
capital para restaurar su sol-
vencia. 

La otra razón del incre-
mento en Bolsa fue el descen-
sodelainflación ayerenEsta-
dos Unidos, lo que puede li-
mitar el ritmo de subidas de
tipos por parte delaFed. 

Esos casos de preocupa-
cióndel mercado por ladeuda 
no son únicos. Un análisis de
Bernstein Research revela 
que, en lo que va de ejercicio, 
comprar valores en Europa
con balances saneados y bue-
nos ráting; y vendera corto las 
firmas más apalancadas y de
baja solvencia ha generado
una rentabilidaddel 11%. 

La apuesta de esa casa es 
que la tendencia prosiga du-
rante 2023 –frente a lo suce-

el aumento detipos  y el frena-
zo económico expriman los 
márgenes de los grupos en-
deudados, al crecer sus gastos
por intereses y disminuir su
generacióndecaja.  

Paraquien quierautilizarla
estrategia de invertir en fun-
ción de la deuda, Bernstein 
ofrece listas de valores euro-
peos en los dos segmentos. 
Entre las empresas saneadas
incluye a Iberdrola, que para
no perder su ráting pese a su
gran plan de inversiones, aca-
ba de anunciar ventas de acti-
vos por 7.500 millones entre 
2023y 2025.  

Otros nombres enestarela-
ción sana son Vivendi, Pear-
son, New Informa, Burberry, 
Michelin, Stellantis, L’Oréal, 
Henkel, Remy Cointreau, 
Equinor, Sanofi, Novo Nor-
disk, Novartis, Airbus, Vestas, 
Thales, Smiths, Gea Group, 
DSM, Rio Tinto, CRH, SCA, 
Mondi, ASML, Verbund, 
EDF y Engie. 

En el lado opuesto, el infor-
me crea una selección de 
compañías apalancadas y ba-
jo ráting, donde además de la
española Grifols figuran 
Lufthansa, Ocado, Renault, 
Telecom Italia, Nexi, Teva, 
Entain, Clariant, SIG Group y 
Atlantia. 

Mark Diver, analista cuan-
titativo de Bernstein, opina 
que “la mejor trayectoria de 
las empresas de baja deuda 
puede continuar en 2023 ante 
las condiciones macro exis-

tentes”. Además, apunta que 
“las valoraciones de las firmas
saneadas no son caras y ofre-
cen un razonable punto de 
entrada, ya que cotizan con 
una prima del 9% sobre los 

grupos con más deuda, infe-
rior a la media del 11% de los 
últimos 26años”. 

Pero quienes crean que las 
expectativas de subidas de ti-
pos que ahora tiene el merca-
do son muy altas y los bancos
centrales se verán obligados a 
cambiar de política el próxi-
mo año –caso de los analistas 
de UBS, por ejemplo–, la 
apuesta debería ser por una 
prolongación del rebote vivi-
do esta semana con los valo-
res apalancados. 

En todo caso, no se espera
una crisis de liquidez. Según 
el mismo informe de 
Bernstein, solo el 24% de la 
deuda de las empresas euro-
peas tiene que ser refinancia-
da en los próximos 3 años.

Dilema en el mercado; ¿van a 
rebotar las empresas con deuda?

EL FOCO DEL DÍA
Por Roberto Casado

Las firmas europeas
saneadas cotizan 
con una prima del 
9% sobre los grupos
más apalancados

Cellnex ha vivido un ‘mini rally’ bursátil esta semana.

Un 24% del pasivo
de las compañías 
debe refinanciarse 
en tres años con 
tipos más elevados

Siga esta sección cada día en:  

http://app2.expansion.com/analisis/comentarioscharts/Portada
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INM. COLONIAL

COLONIAL Recupera un buen soporte 

Ayer, con un elevado volumen negociado, subió un 6,39%, 
hasta los 5,83 euros, casi el máximo del día, lo que le permi-
tió recuperar el soporte situado en los 5,75 euros. Los resul-
tados obtenidos en el primer semestre y sus proyectos no
casan con el castigo que ha sufrido. En lo que va de año cae 
un 26,3% y cotiza a 18,4 veces beneficios. Esperamos que 
consolide los 5,75 euros  y ataque los 6. Mantener.  
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INTERNATIONAL CO

IAG Supera la directriz bajista de medio plazo 

En el inicio de octubre logró girar al alza desde los 1,1 euros 
y, de forma ordenada, ha podido trazar una incipiente
directriz alcista. Ayer, con una subida del 5,46% y un
volumen de negociación que casi triplica la media habitual, 
alcanzó los 1,55 euros. Un avance que le ha permitido 
superar la directriz bajista iniciada a principios de 2021. 
Puede consolidar y encaminarse a 1,75. 
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INDRA

INDRA Alcanza una resistencia significativa 

La pasada semana dejó atrás la directriz bajista iniciada a fi-
nales de 2021 y ayer logró superar la resistencia situada en
los 9,5 euros. Con un volumen negociado superior a su me-
dia, sus títulos subieron un 1,48%, hasta los 9,61 euros, má-
ximo del día. Los resultados de la compañía son buenos, de
modo que cotiza a un PER de 9,2 veces beneficios y hay que 
esperar que consolide lo ganado y se encamine a 10 euros. 

LOS CHARTS por Carmen Ramos
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