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Los expertos de la división 

de banca privada y segu-

ros de Banco Santander 

creen que aún no ha llega-

do la hora de volver a los 

activos de riesgo. Desde 

la entidad recuerdan que 

tanto EE UU como Europa 

se dirigen a un crecimien-

to estancado o negativo, 

y piden esperar hasta 

que haya un punto de in-

flexión claro en la política 

monetaria de la Reserva 

Federal (Fed) de Estados 

Unidos que indique que la 

inflación está controlada 

y que van a moderarse las 

subidas de tipos.

S a nt a n d e r  We a l t h 

Management & Insuran-

ce (con cerca de 200.000 

millones de euros de acti-

vos gestionados) entiende 

que la recuperación de 

los mercados financieros 

tendrán dos fases diferen-

ciadas. La primera, de es-

tabilidad en los tipos de 

interés, que posibilitará 

la vuelta a retornos po-

sitivos de la renta fija. Y 

una segunda, que vendrá 

marcada por el anuncio 

de bajadas de tipos y fa-

vorecerá la recuperación 

de la renta variable.

Juan de Dios Sánchez 

Roselly, director de in-

versiones de Santander 

Private Banking, explicó 

ayer en una reunión con 

prensa que desde la enti-

dad están recomendando 

a sus clientes aumentar 

las posiciones en deuda 

soberana a corto y medio 

plazo, “que ahora tienen 

unos precios atractivos, 

después de las últimas 

correcciones”.

Desde la entidad tam-

bién ven que ya hay bue-

nas oportunidades en la 

inversión en deuda emi-

tida por empresas de la 

máxima calidad crediticia, 

siempre que tengan un ba-

lance saneado.

“Hay que tener en 

cuenta que con las subi-

das de tipos que hemos 

visto en Estados Unidos 

un inversor va a poder te-

ner bonos libre de riesgos 

con un retorno de casi el 

5% en tres meses, y en 

Europa estaremos pronto 

en el 3%. Con estos nive-

les, se pueden construir 

carteras conservadoras 

muy atractivas”, apuntó 

Sánchez Roselly.

En cambio,  para la 

inversión en Bolsa reco-

miendan prudencia. Aun-

que ya ha habido profun-

das caídas, es necesario 

esperar hasta que haya 

una revisión de las previ-

siones de beneficios, que 

tienen que adecuarse a un 

entorno casi de recesión.

Jacobo Ortega, direc-

tor de inversiones de Eu-

ropa de Santander Asset 

Management (la gestora de 

fondos del grupo), explicó 

que hasta que no llegue 

el punto de inflexión de 

las políticas monetarias y 

esa revisión respecto a las 

ganancias futuras, es me-

jor que los inversores no 

aumenten su exposición 

a renta variable. “Esto no 

quiere decir que no ten-

gan nada en Bolsa, sino 

que no tengan más de lo 

que les corresponde por 

su perfil de riesgo”, apun-

tó Ortega.
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El mayor banco alemán, 

Deutsche Bank, se muestra 

relativamente optimista res-

pecto a las posibilidades de 

inversión en 2023, frente a 

los malos resultados cose-

chados durante este año. En-

tre los sectores que pueden 

reportar buenos retornos, 

sus expertos destacan el i-

nanciero, las infraestructu-

ras y los activos alternativos.

La directora de inver-

siones de la ilial en España, 

Rosa Duce, esbozó ayer las 

previsiones del grupo para

los próximos meses. Aun re-

conociendo que tanto la eco-

nomía europea como la de 

Estados Unidos van a entrar 

en recesión, la experta ase-

guró que esta “será breve”

y que las familias y empre-

sas están relativamente bien

preparadas para afrontarla.

“Esperamos una rece-

sión suave porque, a in de 

cuentas, se trata de una vo-

ladura controlada por parte 

de los bancos centrales, para 

enfriar las economías y ata-

jar la in�ación”, explicó Duce, 

quien vaticina que para mi-

tad del próximo año volverá 

el crecimiento.

Ante este escenario, des-

de la irma consideran que 

hay algunos sectores de la 

renta variable que ya cotizan 

con precios relativamente 

atractivos. “Una de las in-

dustrias que más nos gusta 

es la bancaria”, apuntó Diego 

Jiménez-Albarracín, respon-

sable de renta variable de la 

entidad.

Este especialista recor-

dó que los bancos europeos 

están cotizando a precios 

muy baratos, y que van a 

poder mejorar claramente 

sus márgenes de intereses 

gracias a las subidas de ti-

pos acordadas por el BCE. 

Además, gracias al alto nivel 

de solvencia, “el sector está 

perfectamente preparado 

para absorber sin proble-

mas el aumento de la mo-

rosidad que puede traer la 

recesión”.

Por entidades, se decan-

tan por BNP Paribas “por la 

franquicia tan potente de 

clientes con altos patrimo-

nios que han construido en 

Francia, Italia, Bélgica, Espa-

ña y Países Bajos” y también 

por el grupo ING, “porque es 

una entidad que está consi-

guiendo unos márgenes de 

negocio muy atractivos y  i-

deliza mucho a sus clientes”.

Además de la inversión 

en banca, desde Deutsche 

Bank deienden con irmeza 

el potencial que siguen pre-

sentando las infraestructu-

ras. “Tanto en Estados Uni-

dos como en Europa se va a 

seguir invirtiendo muchísi-

mo dinero en la transición 

energética, en la mejora de 

las redes para el 5G... y hay 

muchas empresas que pue-

den aprovecharse de esta 

dinámica”, razonaba Rosa 

Duce. 

Además, la inversión en 

infraestructuras permitirá 

combatir la in�ación que, 

aunque en Deutsche espe-

ran que se modere en 2023, 

seguirá siendo más alta que 

en los próximos años. La 

mayor parte de las irmas 

dedicadas a la gestión de ae-

ropuertos, de autopistas o 

de torres de telefonía, cuen-

ta con contratos en los que 

se revisan anualmente los 

cánones, según la in�ación.

Otro activo recomen-

dado por los especialistas 

de Deutsche Bank para 

hacer frente a un nivel de 

precios especialmente alto 

y a unos mercados muy 

volátiles, son los activos 

alternativos. Se trata de 

fondos que invierten en 

mercados privados (com-

pañías no cotizadas, deuda 

privada, firmas de reciente 

creación, inmuebles..).

Deutsche Bank
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