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Robeco Investment Grade Corporate Bonds F EUR 
Robeco Investment Grade Corporate Bonds es un fondo de gestión activa que invierte en títulos denominados en euros. La selección de estos bonos se basa en el análisis por fundamentales. El objetivo del fondo es generar un crecimiento del 
capital a largo plazo. El proceso de inversión combina una perspectiva de mercado top-down destinada a evaluar el atractivo de los créditos y los factores que condicionan los rendimientos de los mercados de deuda privada a corto plazo, 
junto con una cuidadosa selección de emisores, para crear una cartera ampliamente diversificada. El fondo tiene un perfil conservador y una exposición limitada a derivados.  
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Peter Kwaak, Daniel Ender, Joost Breeuwsma 
Gestor del fondo desde 27-03-2009 
 
  
Rentabilidad  

 Fondo Índice 
1  m -0,98% -1,07% 
3  m 1,87% 1,73% 
Ytd -0,94% -1,07% 
1  año 6,44% 6,21% 
2  años -2,26% -2,23% 
3  años -2,79% -2,83% 
5  años -0,37% -0,46% 
10  años 1,06% 1,07% 
Since 05-2009 2,60% 2,88% 
Anualizado (para periodos superiores a un año) 
Nota: pueden surgir diferencias de rentabilidad debido a los distintos períodos de medición del fondo y del índice. Para más información, véase la última 
página. 
   

  
Rentabilidad por año natural  

 Fondo Índice 
2023 7,48% 7,87% 
2022 -13,52% -13,87% 
2021 -1,33% -1,25% 
2020 3,43% 3,04% 
2019 6,09% 6,23% 
2021-2023 -2,84% -2,83% 
2019-2023 0,13% 0,08% 
Anualizado (años) 
   

 
Índice 
Bloomberg Euro Aggregate: Corporates ex financials 2% 
Issuer Cap 
 
 
Datos generales 
Morningstar   
Tipo de fondo Renta Fija 
Divisa EUR 
Tamaño del fondo EUR 62.248.992  
Tamaño de la clase de acción EUR 1.134.032 
Acciones rentables 9.914 
Fecha de 1.ª cotización 03-09-2013 
Fin del ejercicio contable 31-12 
Gastos corrientes 0,58% 
Valor liquidativo diario Si 
Pago de dividendo Non 
Exante tracking error limit 2,50% 
Management company Robeco Institutional Asset 

Management B.V. 
 
Perfil de sostenibilidad  
      

 Exclusiones 

 Integración ASG 

 Implicación 
 
Para más información sobre exclusiones, consúltese https://www.robeco.com/exclusions/ 

 

 
 
 

 

Rentabilidad 

 
   
Rentabilidad 
Según los precios de negociación, el rendimiento del fondo fue del -0,98%. 
Sin descontar comisiones, la cartera superó a su índice de referencia. El índice tuvo una rentabilidad negativa, al 

desplomarse la deuda pública subyacente, algo solo en parte compensado por el estrechamiento de los diferenciales 

de crédito. En concreto, el índice Euro Corporate ex Financials bajó 9 pb, hasta 106 pb por encima de la deuda 

pública, mientras que la rentabilidad del Bund alemán a 10 años subió 24 pb, alcanzando el 2,41%. En consonancia 

con nuestro proceso de inversión, la aportación a la rentabilidad proviene de la posición de beta y la selección de 

emisores. La leve sobreponderación de beta nos benefició ligeramente en el mes, ya que los diferenciales del índice 

de crédito se estrecharon y mantuvimos nuestra posición de beta superior a la unidad. En febrero, la buena 

rentabilidad relativa se debió a la selección de emisores. Nuestras posiciones sobreponderadas en bonos preferentes 

de beta elevada de SPP Distribúcia y Autostrade per l'Italia, junto con bonos híbridos de Orange y TotalEnergies, 

mejoraron la rentabilidad, ya que en febrero predominó la compresión de diferenciales. 
 
 
Evolución del mercado 
La tendencia al estrechamiento de los diferenciales continuó en febrero, que en general fue un mes propicio para los 

activos de riesgo. Varios índices bursátiles, como el S&P 500, alcanzaron máximos históricos, en parte gracias al 

continuo entusiasmo sobre la IA. Los datos económicos mundiales siguieron pujantes, al aguantar bien el empleo y 

el gasto de los consumidores, lo que refuerza la tesis del aterrizaje suave. Por el contrario, la inflación persistente en 

EE.UU., con un IPC subyacente de enero del +0,4%, superó las expectativas y forzó un ajuste en las expectativas de 

recorte de tipos de los inversores, que retrasaron a junio el primer recorte. Ello motivo un aumento de rentabilidad 

de la deuda pública. Los bancos regionales de EE.UU. siguieron de capa caída, en especial por las pérdidas sufridas 

por New York Community Bancorp ante el aumento de la morosidad prevista en inmuebles comerciales. Por último, 

las nuevas emisiones se mantuvieron elevadas y se extendieron fuera del sector financiero, con una elevada 

demanda que mantuvo bajas las primas y unos precios competitivos frente a las curvas secundarias. Esta fortaleza 

técnica de fondo, derivada de los sólidos flujos de fondos y el interés por la rentabilidad, presionó a la baja los 

diferenciales de crédito. 
 
 
Expectativas del gestor del fondo 
Hemos llegado al final de uno de los ciclos alcistas más pronunciados de la historia moderna. Hasta el momento, las 

economías de Europa y EE.UU. lo han superado sin sufrir ningún percance. Los mercados han proclamado la victoria y 

han asumido plenamente un aterrizaje suave. Sin embargo, somos prudentes, porque es probable que aún no 

hayamos visto todo el impacto del ciclo de endurecimiento. Los bancos centrales cambian poco a poco de rumbo, 

pero parece que todavía faltan unos meses para que bajen los tipos. El mercado en general se ha movido mucho, y 

en algunas partes las valoraciones son francamente ricas. Creemos que la selección será clave; no todas las 

empresas son iguales, por lo que es importante permanecer atentos e invertir en aquellas empresas en que la 

rentabilidad del riesgo esté adecuadamente equilibrada. Para carteras con grado de inversión, seguimos observando 

valor en los bancos que aún cotizan más baratos por término medio. Europa tiene mayor margen de restricción, en 

comparación con el mercado crediticio estadounidense. Dado el repunte que hemos presenciado, actualmente 

fijamos nuestras betas para las carteras de grado de inversión justo por encima de 1. Nos parece un posicionamiento 

conservador para esta categoría. Dada la mejora del panorama técnico, consideramos que es demasiado pronto 

para infraponderar el riesgo. Y ello deja amplio margen para aumentar el riesgo si vuelve la volatilidad. 
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10 principales posiciones 
Intereses Sector % 
Volkswagen International Finance NV Industrial 3,18 
TotalEnergies SE Industrial 2,94 
Medtronic Global Holdings SCA Industrial 2,82 
Sanofi SA Industrial 2,67 
Orange SA Industrial 2,62 
AT&T Inc Industrial 2,05 
Thermo Fisher Scientific Inc Industrial 2,01 
Visa Inc Industrial 1,92 
Enel Finance International NV Servicios de Utilidad Publica 1,90 
Siemens Financieringsmaatschappij NV Industrial 1,80 
Total  23,92 
 

   
Estadísticas 

 3 años 5 años 
Tracking error expost (%) 0,43 0,43 
Information ratio 1,38 1,48 
Sharpe Ratio -0,52 -0,05 
Alpha (%) 0,64 0,65 
Beta 1,01 1,00 
Desviación estándar 6,70 6,54 
Máx. ganancia mensual (%) 5,06 5,06 
Máx. pérdida mensual (%) -4,49 -6,54 
Las ratios anteriormente mencionadas se basan en los rendimientos antes de comisiones   

 
Hit ratio 

 3 años 5 años 

Meses de resultados superiores 24 40 
% de éxito 66,7 66,7 
Meses de mercado alcista 17 32 
Meses de resultados superiores en periodo alcista 13 22 
% de éxito en periodos alcistas 76,5 68,8 
Meses de mercado bajista 19 28 
Months Outperformance Bear 11 18 
% de éxito en mercados bajistas 57,9 64,3 
Las ratios anteriormente mencionadas se basan en los rendimientos antes de comisiones.   

 
Características 

 Fondo Índice 
Calificación A3/BAA1 A3/BAA1 
Duración modificada, ajustada por opciones (años) 4.9 4.8 
Vencimiento (años) 5.0 5.4 
Yield to Worst (%, Hedged) 3.7 3.7 
Green Bonds (%, Weighted) 13,3 9,5 
   

   

  
10 principales posiciones  
Frente al índice, SPP Distribúcia, Eurofins Scientific, Enexis 

Holding, Eni y Autostrade per l'Italia son los mayores 

posiciones en cuanto a duración multiplicada por diferencial. 

Estos bonos son, o bien híbridos, de menor calificación, o de 

vencimientos más largos. Los diferenciales son atractivos en 

relación con sus homólogos. 

 

  
 
Precio de transacción 
29-02-24 EUR 114,39 
High Ytd (01-02-24) EUR 115,57 
Cotización mínima ytd (17-01-24) EUR 113,99 
   
  
Comisiones  
Comisión de gestión 0,35% 
Comisión de rentabilidad Ninguno/

a 
Comisión de servicio 0,16% 
  
 
Estado legal 
Sociedad de inversión con capital variable constituida de 
conformidad con la legislación luxemburguesa (SICAV) 
UCITS V (instituciones de Si 
inversión colectiva en valores 
transferibles) 

Si 

Clase de acción F EUR 
El fondo es un subfondo de Robeco Capital Growth Funds, 
SICAV 
 
 
Registros 
Bélgica, Francia, Luxemburgo, Países Bajos, Singapur, 
España, Suiza 
 
 
Política de divisas 
El fondo invierte únicamente en valores denominados en 
euros. 
 
 
Gestión del riesgo 
La gestión de riesgos está totalmente integrada en el 
proceso de inversión para garantizar que las posiciones del 
fondo se mantienen dentro de los límites definidos en 
todo momento. 
 
 
Política de dividendo 
El fondo no distribuye dividendos. Todos los ingresos del 
fondo se reflejan en la cotización de sus acciones. Esto 
implica que se refleja el rendimiento absoluto del fondo en 
el precio por acción. 
 
 
Derivative policy 
El fondo Robeco Investment Grade Corporate Bonds hace 
uso de derivados con fines de cobertura. Estos derivados 
son activos muy líquidos. 

 

 
Códigos del fondo 
ISIN LU0940006611 
Bloomberg ROIFHEU LX 
WKN A12AP8 
Valoren 21528960 
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Distribución del sector  
El fondo no invierte en el sector financiero: no hay exposición a 

bancos, agencias de valores, empresas financieras o aseguradoras. 

El fondo puede invertir en las filiales financieras de empresas de 

automoción. Las agencias del fondo son principalmente empresas 

de servicios públicos o de energía, propiedad del Estado. 

 

 

        
Distribución del sector Deviation index 
        
Industrial   74,1% 1   -11,5% 
Servicios de Utilidad Publica   12,2% 1   -2,2% 
Organismos e instit. gubernamentales   8,9% 1   8,9% 
Autoridades Locales   2,4% 1   2,4% 
Bonos del Tesoro   1,0% 1   1,0% 
Efectivo y otros instrumentos   1,4% 1   1,4% 
         

    
Asignación de divisas  
El fondo invierte únicamente en bonos corporativos no financieros 

IG, denominados en EUR. 
 

 

       
Asignación de divisas Deviation index 
       
Euro   98,6%   -1,4% 
        

    
Distribución de duración  
El fondo no mantiene una política de duración activa. 
Sigue la duración del índice de referencia. 

 

 

        
Distribución de duración Deviation index 
     
Euro   4,9 1   0,1 
         

    
Distribución de rating  
La exposición a la calificación AAA se centra 
fundamentalmente en bonos del Estado alemán. 

 

 

        
Distribución de rating Deviation index 
        
AAA   1,9% 1   1,6% 
AA   10,5% 1   3,9% 
A   28,1% 1   -6,0% 
BAA   56,0% 1   -3,0% 
BA   2,0% 1   2,0% 
NR   0,2% 1   0,2% 
Efectivo y otros instrumentos   1,4% 1   1,4% 
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ESG Important information 
La información sobre sostenibilidad contenida en esta ficha puede ayudar a los inversores a integrar consideraciones de sostenibilidad en sus procesos. La información se ofrece solo a título 

ilustrativo y no se puede usar en relación con elementos vinculantes para el fondo. En una decisión de inversión, se deben tener en cuenta todas las características u objetivos del fondo, 

según se describen en el folleto. El folleto está disponible previa solicitud y se puede descargar gratuitamente en el sitio web de Robeco. 

   
Sustentabilidad 
El fondo incorpora la sostenibilidad al proceso de inversión mediante exclusiones, integración de criterios ASG, asignación mínima a bonos calificados como ASG e interacción. El fondo no 

invierte en emisores de crédito que incumplen normas internacionales o cuyas actividades se consideran perjudiciales para la sociedad según la política de exclusión de Robeco. Se integran 

factores ASG financieramente relevantes en el análisis de valores bottom-up para evaluar el impacto en la calidad del análisis fundamental crediticio del emisor. En la selección de créditos, el 

fondo limita la exposición a emisores con un perfil de riesgo para la sostenibilidad elevado. Además, el fondo invierte al menos un 5% en bonos verdes, sociales, sostenibles o vinculados a la 

sostenibilidad. Por último, el fondo iniciará un proceso de interacción con los emisores cuando la supervisión continua detecte que infringen normas internacionales. 
Las siguientes secciones muestran las métricas ASG para este fondo, junto con una breve descripción. Para más información, consulte la información relativa a la sostenibilidad. 
El índice empleado para todos los gráficos de sostenibilidad se basa en Bloomberg Euro Aggregate: Corporates ex financials 2% Issuer Cap. 

    
Sustainalytics ESG Risk Rating  
El gráfico de rating de riesgo ASG de la cartera según Sustainalytics 

muestra el rating de riesgo ASG de la cartera. Se calcula 

multiplicando el rating de riesgo ASG de Sustainalytics de cada 

componente de la cartera por su correspondiente peso en la 

cartera. El gráfico de distribución entre los niveles de riesgo ASG de 

Sustainalytics muestra las posiciones de la cartera repartidas entre 

los cinco niveles de riesgo ASG de Sustainalytics: insignificante (0-

10), bajo (10-20), medio (20-30), alto (30-40) y grave (> 40), para 

dar una visión de conjunto de la exposición de la cartera a los 

distintos niveles de riesgo ASG. Las puntuaciones del índice se 

muestran junto a las puntuaciones de la cartera, para poner de 

relieve el nivel de riesgo ASG de la cartera respecto al del índice. 
En las cifras solo se incluyen las posiciones identificadas como 

empresas. 

 

 

 
 

 

 
 
Source: Copyright ©2024 Sustainalytics. All rights reserved. 
   

    
Environmental Footprint  
La huella medioambiental expresa el consumo total de recursos de 

la cartera por millón de USD invertido. La huella de cada empresa 

analizada se calcula normalizando los recursos consumidos con el 

valor de negocio de la empresa, incluido el efectivo (EVIC). 

Agregamos estas cifras en el nivel de la cartera mediante una 

media ponderada, multiplicando la huella de cada componente de 

la cartera analizado por su peso respectivo. A efectos de 

comparación, las huellas del índice se muestran junto a las de la 

cartera. Los factores equivalentes que se utilizan para comparar la 

cartera y el índice representan medias europeas y se basan en 

puntuaciones elaboradas por terceros combinadas con nuestras 

propias estimaciones. En este sentido, las cifras mostradas son 

meramente indicativas y su finalidad es ilustrativa. En las cifras 

solo se incluyen las posiciones identificadas como empresas. 

 

 

 
 

 
Source: Robeco data based on Trucost data. * 
 

 
Source: Robeco data based on Trucost data. * 
 

 
Source: Robeco data based on Trucost data. * 
 
* Source: S&P Trucost Limited © Trucost 2024. All rights in the Trucost data and reports vest in Trucost and/or its licensors. Neither Trucost, not its affliates, nor its 

licensors accept any liability for any errors, omissions, or interruptions in the Trucost data and/or reports. No further distribution of the Data and/or Reports is 

permitted without Trucost's express written consent. 
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SDG Impact Alignment  
Esta distribución entre puntuaciones ODS muestra el peso 

asignado en la cartera a empresas con una alineación del impacto 

con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) positiva, negativa 

o neutra, según el marco ODS de Robeco. El marco aplica un 

método de tres pasos para evaluar la alineación del impacto de 

una empresa con los ODS relevantes y asignar una puntuación 

ODS total. Las puntuaciones varían de alineación del impacto 

positivo a negativo, con niveles de impacto alto, medio o bajo. El 

resultado es una escala de 7 niveles, de -3 a +3. A efectos de 

comparación, las cifras correspondientes al índice se proporcionan 

junto a las de la cartera. En las cifras solo se incluyen las posiciones 

identificadas como empresas. 

 

 

 
 

 
Source: Robeco. Data derived from internal processes. 
  

    
ESG Labeled Bonds  
El gráfico de bonos calificados como ASG muestra la exposición de 

la cartera a este tipo de bonos. Específicamente, bonos verdes, 

bonos sociales, bonos sostenibles y bonos vinculados a la 

sostenibilidad. Se calcula como la suma de los pesos en la cartera 

de los bonos que tienen alguna de estas etiquetas. Las cifras de 

exposición del índice se presentan junto a las de la cartera, para 

poner de relieve la diferencia respecto al índice. 

 

 

 
 

 

 
Source: Bloomberg in conjunction with data derived from internal processes. BLOOMBERG® is a trademark and service mark of Bloomberg Finance L.P. and its 

affiliates (collectively “Bloomberg”). 
  

    
Implicación  
Robeco distingue entre tres tipos de compromiso.  
El compromiso de Valor se orienta a cuestiones a largo plazo que 

son financieramente relevantes o que causan impactos adversos 

sobre la sostenibilidad. Los temas se dividen entre Ambientales, 

Sociales, de Gobernanza o sobre Votación. El compromiso con los 

ODS aspira a promover una mejora clara y mensurable de la 

contribución de una empresa a los ODS. El compromiso de Mejora 

se activa por una conducta desaprobada y se orienta a las 

empresas que incumplen gravemente las normas internacionales. 

El informe se basa en todas las empresas de la cartera que han 

participado en actividades de engagement durante los últimos 12 

meses. Tenga en cuenta que las empresas pueden participar en 

engagement en varias categorías a la vez. Aunque la exposición 

total de la cartera excluye la doble contabilización, puede no ser 

igual a la suma de las exposiciones de las categorías individuales. 

 

 

 
 

 
Source: Robeco. Data derived from internal processes. 
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Exclusiones  
El gráfico Exclusiones muestra el grado de cumplimiento de las 

exclusiones aplicadas por Robeco. Las exposiciones del índice se 

muestran junto a las de la cartera a efectos de referencia. Salvo 

que se indique otra cosa, los umbrales se basan en los ingresos. 

Para más información sobre la política de exclusiones y el nivel de 

aplicación, consúltense la Política de Exclusión y la Lista de 

Exclusiones disponibles en Robeco.com. 

 

 

 
 

 

 
 Source: We use several data sources such as Sustainalytics, RSPO (Roundtable on Sustainable Palm Oil), World Bank, Freedom House, Fund for Peace and 

International Sanctions; further policy document available Exclusion Policy  
 
 

https://www.robeco.com/docm/docu-exclusion-policy.pdf
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Política de inversión 
Robeco Investment Grade Corporate Bonds es un fondo de gestión activa que invierte en títulos denominados en euros. La selección de estos bonos se basa en el análisis por fundamentales. El objetivo 

del fondo es generar un crecimiento del capital a largo plazo. El proceso de inversión combina una perspectiva de mercado top-down destinada a evaluar el atractivo de los créditos y los factores que 

condicionan los rendimientos de los mercados de deuda privada a corto plazo, junto con una cuidadosa selección de emisores, para crear una cartera ampliamente diversificada. El fondo tiene un perfil 

conservador y una exposición limitada a derivados.  
El fondo aspira a mejorar su perfil de sostenibilidad respecto al índice de referencia, fomenta ciertos criterios A y S (ambientales y sociales) en el marco del Artículo 8 del Reglamento europeo sobre 

divulgación de información relativa a las inversiones sostenibles, e integra riesgos de sostenibilidad y ASG en el proceso de inversión, además de aplicar la política de buen gobierno de Robeco. El fondo 

aplica indicadores de sostenibilidad, como pueden ser las exclusiones normativas, regionales y de actividad, y la interacción. 
Aunque podrán incluirse bonos ajenos al índice de referencia, la mayor parte de los bonos seleccionados pertenecerá al índice de referencia. El fondo podrá apartarse significativamente de las 

ponderaciones del índice de referencia. El fondo tiene como objetivo superar a largo plazo al índice de referencia, sin dejar de controlar el riesgo relativo mediante la aplicación de límites (sobre 

monedas y emisores) respecto al grado de desviación frente al índice de referencia, lo que a su vez limitará la desviación de la rentabilidad frente a dicho índice. El índice de referencia es un índice 

ponderado del mercado exterior que no es coherente con los criterios ASG que fomenta el fondo. 
 
 
CV del Gestor del fondo 
Peter Kwaak es gestor de carteras Investment Grade del equipo de Crédito. Antes de unirse a Robeco en 2005, fue gestor de carteras de crédito en Aegon Asset Management durante tres años y en NIB 

Capital durante dos años. Peter trabaja en el sector desde 1998. Tiene un máster en Economía de la Universidad Erasmo de Róterdam y posee la acreditación de analista financiero CFA®. Daniel Ender 

es gestor de cartera Investment Grade del equipo de Crédito. Anteriormente trabajaba como analista de crédito en Actiam. Su carrera profesional en el sector se inició en 2018, con ABN AMRO. Posee 

un máster en Economía financiera por la Universidad Erasmo de Róterdam, y es licenciado en Ciencia Políticas y Economía por la Universidad de Connecticut. También posee la acreditación de analista 

financiero CFA®. Joost Breeuwsma es gestor de carteras Investment Grade del equipo de Crédito. Antes de empezar su carrera y unirse a Robeco en 2017, obtuvo un máster con distinción especial en 

Matemáticas Financieras en el King’s College de Londres. 
 
 
Team info 
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