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Con los cambios de temporada, los fanaticos de la moda renuevan sus armarios para

que no falte en ellos ninguno de los imprescindibles o ‘must’ senalados por sus gu-

ris. Una pauta que bien se puede trasladar al mundo de la inversion con el cambio de

ejercicio y la siempre pertinente revision de carteras. En este 2015, 1o que se lleva es la

Bolsa espanola. Las grandes casas de analisis y gestion nacionales y globales lo tienen

claro: la renta variable espanola es ingrediente ineludible de una apuesta inversora
que brille frente a la volatilidad de los mercados.

|
José Manuel Del Puerto

ELBOLETIN.COM
1 punto de partida para los muchos informes
que apuntan hacia la Bolsa espanola como
una de las apuestas ineludibles en este 2015
es siempre el mismo: el renovado escenario macro-
econdémico que atraviesa el pais. Después de largos
meses, mas bien anos, como destacado foco de ten-

sién de Europa, los grandes bréokeres internaciona-

les y las principales agencias de rating han dado su
bendicién a las reformas emprendidas y han sacado a
Espaiia de la cuarentena inversora a la que la habian
condenado.

Las ultimas estadisticas publicadas por ins-
tituciones financieras confirman que Espana se ha

convertido en la nueva locomotora del crecimiento
PASA A PAGINA 15 >>
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(6 En Bolsa, llegara un

empujon adicional cuando
los resultados empresariales
muestren claramente un

punto de inflexion 99

Los inversores internacionales
llevan tiempo apostando por
los activos periféricos, y la deuda
soberana ha sido hasta ahora
la principal beneficiada por las
medidas del BCE. En Bolsa, de-
beria llegar un empujon adicional
cuando los resultados empresa-
riales muestren claramente un
punto de inflexion y empecemos
a ver incrementos en los benefi-
cios por accion. La busqueda de
rentabilidad ira deslizando las in-
versiones hacia activos de mayor
riesgo como la renta variable.
Adicionalmente, el BCE
esta siendo mas proactivo de lo
esperado por lo que el euro se ha
depreciado y, junto a un petréleo
mas barato, deberia propiciar un
incremento en el consumo. Con

este panorama, SOmos especial—

Las valoraciones siguen mostrando
potencial Yy tenemos un banco central
mas proactivo de lo esperado, un euro

mente positivos en companias
de consumo, utilities, aerolineas e
industriales. De momento habra
que esperar a la mejora del cré-
dito para posicionarse en valores
financieros. En la medida en que
existe una gran dispersion en el
mercado (con titulos que caen
-10% y otros que suben 20% en el
acumulado del ano) tiene sentido
centrar la inversidn en acciones
concretas mejor que en ETFs
indexados ya que la seleccidon de
titulos aporta mucho valor.

La rentabilidad por divi-
dendo es un factor importante
en el entorno de bajos tipos de
interés en que nos encontramos
ya que muchos inversores estan
buscando valores “tranquilos”
como alternativa a la renta fija. Se

da la circunstancia de que muchas

depreciado y un petroleo mas barato
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Eva del Barrio Arranz,

ANALISTA SENIOR DE

empresas ofrecen una rentabili-
dad por dividendo muy superior
al cupdn de sus bonos emitidos.
En cualquier caso, no tiene que
convertirse en el inico factor a
tener en cuenta y la seleccion de
acciones debe hacerse segun el
potencial de las compariias por su
capacidad de generacion de caja,
su crecimiento, la sostenibilidad

de sus beneficios, etc.

Carteras modelo de %
acciones recomendadas —
por Bankinter
actualmente

Ver web

N

Muchas empresas ofrecen una
rentabilidad por dividendo muy superior
al cupon de sus bonos emitidos


https://broker.bankinter.com/www/es-es/cgi/broker+home?tabfav=no
https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis/analisis_bankinter/recomendaciones
https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis/analisis_bankinter/recomendaciones
https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis/analisis_bankinter/recomendaciones
https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis/analisis_bankinter/recomendaciones
https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis/analisis_bankinter/recomendaciones
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de la Zona Euro. El Gobierno y el Banco de Espana

prevén que la economia genere un 2% mas de riqueza
que el ano pasado; y los siempre mas cautos pron6s-
ticos del Fondo Monetario Internacional (FMI) tan
solo rebajan este umbral al 1,7%. El debilitamiento
del euro frente a las principales divisas internacio-
nales, asi como el abaratamiento del petrdleo ani-
man a los expertos a pensar en un escenario si cabe
mas amable para el pais y, por extensidon, para sus
companias cotizadas.

En este contexto, Eva del Barrio, analista sé-
nior de Bankinter apunta que uno de los principales
catalizadores del parqué nacional es un Banco Cen-
tral Europeo “mas proactivo” de lo esperado. Una
opiniéon compartida por la comunidad inversora que
repara especialmente en el progresivo retorno de la
financiacion empresarial -tal como hace BBVA en
sus altimos informes coyunturales-, y en el impul-
SO extra que supone para el fortalecido dinamismo
exportador de nuestra economia —segin subraya el

economista jefe del banco suizo Julius Baer, Jan-

willem Acket.

. #
Sin olvidar los retos a largo plazo, sefialan des-
de Gesconsult, la Bolsa espanola tiene mayor reco-
rrido que otras porque “ha iniciado la recuperacion
con cuatro anos de retraso” frente a otras como la
estadounidense. Segin datos de Bloomberg, el Ibex
35 cotiza actualmente a una ratio PER de 14,4 veces
frente a las 21y 17 veces de los indicadores neoyor-
quinos Nasdaqy S&P 500, respectivamente. Y de cara

al futuro mas inmediato, la prevista mejora generali-

zada de beneficios se traducira, explican, en una ba-
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jada de esta ratio que mide la relacion entre precio de
mercado de una accion y el beneficio a ella atribuido.

El medidor mas seguido en el analisis técni-
co para valorar la carestia o baratura de una accién
encuentra otros puntos de apoyo. Desde Banco Sa-
badell se destaca que en Italia, también barata, ain
quedan muchas reformas estructurales por acome-
ter, mientras que en Alemania, con sélidas ganan-
cias corporativas, no habra tantas sorpresas macro-

econdémicas como en Espana.

La otra cara del esperado ‘efecto
Draghi’

Tal magnitud alcanzan las previsiones de cre-
cimiento para la Bolsa espanola que el responsable
de estrategia en renta variable del danés Saxo
Bank, Peter Garnry, no dud¢ al titular “El sol de

Espana” a su ultimo informe sobre la materia.

Ante el repentino paso al frente del BCE, mientras

que las autoridades monetarias de otras naciones

LLa rentabilidad por dividendo de |la Bolsa espanola rozo el
5% el ano pasado, porcentaje que la ha revalidado como

lider mundial en esta materia un ano Mas, y ya son cuatro
los que ha conseguido acariciar esta exclusiva cota.

siguen sin adoptar una postura concreta para po-
tenciar sus economias, su consejo fundamental es
“comprar en Espana [que se comportara mejor que
el resto de mercados globales] y vender en China”.
Una opcion que bien casa con los altimos vaticinios
de BBVA para el agregado Ibex 35: una revalorizacion
de hasta el 25% entre este y el proximo ano.

Sin embargo, el paso a la acciéon del BCE que
preside Mario Draghi ha reforzado no sélo el poten-

cial del parqué nacional, sino también su atractivo.
PASA A PAGINA 17 >>
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https://broker.bankinter.com/www/es-es/cgi/broker+home?tabfav=no
https://www.juliusbaer.com/global/en/home/
http://www.gesconsult.com/
https://www.bancsabadell.com/cs/Satellite/SabAtl/
https://www.bancsabadell.com/cs/Satellite/SabAtl/
http://es.saxobank.com/
http://es.saxobank.com/
C:\Users\jgarrido\Downloads\saxo-bank-perspectivas-estrategias-1t-2015 (1).pdf
C:\Users\jgarrido\Downloads\saxo-bank-perspectivas-estrategias-1t-2015 (1).pdf
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@5 .a Bolsa es una Buena alternativa

de inversion. El gué ya depende del

modelo de cartera y la disposicion a

asumir riesgos &%

Nos adentramos en un ano bueno para
la Bolsa espanola a pesar de los ries-
gos geopoliticos que llegan del exterior.
Espana crece mas que la media de la Zona
Euro y sus cotizadas, aunque algo mas caras
que las alemanas, estan mejor posiciona-
das que las italianas, cuyo pais aun tiene
muchas reformas que afrontar. La mayor
incertidumbre en Espana viene de los pro-
cesos electorales en 2015, lo que siempre
genera volatilidad.

Sibien la renta variable supone ana-
dir riesgo a las carteras de inversion, esta
via es la Gnica manera de ganar porque los
activos sin riesgo no ofrecen potencial.
Los valores mejor posicionados son aque-
llos con alta rentabilidad por dividendo,
bajo endeudamiento y alta generacioén de

caja. Mas concretamente, aquellos benefi-

ciados por la caida del euro -con negocios
de exportacion, especialmente a EEUU- y
el abaratamiento del petréleo -transporte,
logistica, aerolineas y consumo-.

Es el un buen momento para com-
prar Bolsa. El qué es relativo y depende del
modelo de cartera y la disposicion a asumir
riesgos de cada inversor. Mas alla de la elec-
ciéon entre y productos como los

, el discurso va mas en torno a sus cifras
de valoracién y negocio. Las grandes com-
panias con liquidez y diversificadas geogra-
ficamente son, en nuestra opiniéon, mas re-
comendables ahora que las small y midcaps.

En torno a la cuestion de la presion
fiscal, las Gltimas medidas no han cambiado
gran cosa. En cualquier caso, con ganancias
y rentabilidad los impuestos se pagan mejor

0, al menos, con mas alegria.

Nicolas Fernandez Picon,

DIRECTOR DE ANALISIS DE

Los inversores Las circunstancias [Posicionandose
extranjeros abocan a asumir un en valores con alta
necesitaban un mes de plus de riesgo si se rentabilidad por

conversaciones antes
de poner el dinero aqui
Yy ahora apuestan rapido
por el potencial de la
Bolsa espanola

quiere obtener una
rentabilidad diferencial
de la inversion

dividendo los impuestos
ala inversion se pagan
con mas alegria
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http://www.bmerv.es/esp/aspx/Mercados/Precios.aspx?indice=ESI100000000
http://www.bmerv.es/esp/aspx/ETFs/Portada/Portada.aspx
https://www.bancsabadell.com/cs/Satellite/SabAtl/
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La apuesta por la liquidez mediante la recompra de
bonos, unida al mantenimiento de los tipos de in-
terés en minimos histéricos ha dado lugar a un en-
torno de bajos rendimientos para muchos activos de
inversién. Especialmente, convienen los expertos,
la renta fija -tanto soberana como corporativa- ha
consumido ya la mayor parte de su recorrido alcis-
ta a consecuencia precisamente del descuento de los
proximos movimientos de la autoridad monetaria
europea.

Mas alla de la superacion del movimiento la-
teral en el que los indices europeos se habian visto
atrapados por la inactividad de Draghi y su equipo,
los rendimientos que asegura la inversion en ren-
ta variable superan con creces los tipos que ofrecen
los depositos bancarios y los bonos de deuda, que en
raros casos sobrepasan el 1% y 3%, respectivamente.
El responsable Marketing de Productos Cotizados
de , Francisco Javier Lopez Ve-
layos, destaca que “aunque la renta variable conlle-
va mayor riesgo” que otros activos, “los inversores
buscan alternativas” en busca de rentabilidades mas
jugosas.

En este sentido, el director de Analisis de

, Nicolas Fernandez, justifica que
la asuncion de un ligero factor riesgo “es la Unica
manera de ganar” ante el nuevo escenario inversor
desencadenado desde Francforty que entrar en renta
fija high-yield entrafia ain mas peligros. Mas cuando
las actuales turbulencias geopoliticas y el enésimo
retorno del fantasma de la crisis griega empieza a
dejarse notar en una explosiva volatilidad en deter-

minados activos de inversion.

Buscando el dividendo mas generoso

Si ya de por si la rentabilidad potencial es un
acicate para dirigir las carteras de inversidon hacia el

parqué bursatil en estos primeros compases del ano,

@ en portada
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el extra que ofrecen aquellas companias con poli-
ticas de dividendo mas generosas y sostenidas re-
fuerzan este criterio. Es por ello que la bisqueda de
las mejores rentabilidades por dividendo es uno de
los factores clave por los que recomienda conformar
apuestas el brazo de banca privada de

Una via adecuada, senalan, para la obtencion de in-
gresos periddicos en un entorno en el que las ame-
nazas bajistas no deben de desestimarse.

De nuevo, la Bolsa espanola sale reforzada en-
tre sus vecinas. Sus cotizadas “han distribuido mas
dividendos que nunca”, como resalt6 Antonio J.
Zoido, presidente de , al presentar el

. Y se espera que la
tendencia no sélo se mantenga, sino que el volumen
y calidad de las retribuciones se incremente alo largo
de este ano. Convencido de ello se muestra Miguel
Angel Garcia, director de Estrategia de Mercados
de , NO sin antes sefialar que “desde el
punto de vista historico, la rentabilidad por dividen-
do es alta, y muy alta si se compara con los tipos de
interés de los bonos soberanos, corporativos y de la
tesoreria”.

La rentabilidad por dividendo de la Bolsa es-
panola rozé el 5% el ano pasado, porcentaje que la
ha revalidado como lider mundial en esta materia un
ano mas. Y son cuatro los que ha conseguido acari-
ciar esta exclusiva cota. Una condiciéon que se debe
no so6lo a acciones, sino a fondos con reparto de ren-
tas y aquellos que en su valoraciéon también incluyen
la distribucion de caja fuerte de las companias en las
que estan invertidos. Valores “tranquilos” como los
denomina la analista sénior de que en
muchos casos “ofrecen ofrecen una rentabilidad por
dividendo muy superior al cup6n de sus bonos”.

Una categoria de cotizadas a las que desde

se refieren como “aristécratas del dividen-
do”. En esas mismas se fijan especialmente desde el
otro lado del Atlantico. Y no sélo los grandes gurus

de los mercados, también la gran banca de inversion.
PASA A PAGINA 19 >>
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https://es.warrants.com/
https://www.bancsabadell.com/cs/Satellite/SabAtl/
http://www.bnpparibas.es/es/
http://www.bolsasymercados.es/
http://publicaciones.bolsasymercados.es/otras/informemercado2014/index.html
http://publicaciones.bolsasymercados.es/otras/informemercado2014/index.html
http://www.bancamarch.es/es/
https://broker.bankinter.com/www/es-es/cgi/broker+home?tabfav=no
https://www.juliusbaer.com/global/en/home/
https://www.juliusbaer.com/global/en/home/
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GG La presencia de los

Inversores extranjeros en
la olsa espanola esta

consolidada &)

El apetito de los inversores ex-
tranjeros ya regresd hace mas
de un ano, gracias a la desaparicion
de las dudas sobre la ruptura del
euroy a los datos que mostraban
que la economia esparfiola estaba
tocando fondo. Su presencia esta,
pues, consolidada. En el escenario
actual, 1a renta variable es el activo
que consideramos que puede tener
un mejor comportamiento en el
ano, ya que es de los pocos que no
esta caro: sus valoraciones estan en
media historica. Ademas, las renta-
bilidades por dividendos son espe-
cialmente atractivas si se comparan
con los retornos de la renta fija.

A favor de la renta variable
jugara el crecimiento econdmico
mundial, que facilitara una mejora
de los resultados empresariales. Las

amenazas podrian venir de los con-

El crecimiento economico mundial
facilitara una mejora de los resultados

empresariales
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flictos geopoliticos internacionales,
la incertidumbre ante las elecciones
que se celebraran en varios paises
europeos y la subida de los tipos de
interés en EE UU.

Si se quiere invertir en renta
variable, para un particular lo ideal
es hacerlo por la via de los fondos
de inversion, ya que permiten regu-
lar la carga fiscal por generacion de
las plusvalias en el momento de la
venta, asi como una diversificacion
que dificilmente se puede obtener
invirtiendo directamente.

Ala hora de elegir en qué
valores invertir, hay que tener en
cuenta que el pago de un dividendo
alto en si no hace atractiva a una
empresa necesariamente. Sera
el caso si se trata de un negocio
maduro y que generan mucha caja;

por el contrario, empresas en creci-

Miguel Angel Garcia,

DIRECTOR DE ESTRATEGIA DE MERCADOS DE

miento que puedan sacar muy bue-
na rentabilidad a los recursos que
no reparten a sus accionistas, es

mejor que tengan un pay-out bajo.

Las rentabilidades por dividendos son
especialmente atractivas si se comparan

con los retornos de la renta fija


http://www.bancamarch.es/es/
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Un reciente informe de Bank of America - Merrill
Lynch aconseja venir a Europa en busca de “rentabi-
lidades por dividendo aseguradas”, lo que “no siem-
pre coincide con altas rentabilidades”, advierte a la
par que reconoce que en el Viejo Continente las dos

circunstancias suelen ir de la mano.

Nuevas inquilinas, huevos jugadores

Con estas credenciales, la afluencia hacia Bol-
sa espaiiola se ha disparado en los Gltimos meses.
Tanto de companias como de inversores. Ya el afio
pasado se produjeron mas estrenos en el parqué que
en los Gltimos cuatro cursos, y el determinante re-
greso del inversor extranjero que se ha convertido en
pieza clave de colocaciones y ampliaciones de capital
promete un 2015 que podria marcar cifras insoélitas
desde el estallido de esta Gltima crisis econémica y
financiera.

El puntual, recurrente y generoso pago de di-
videndos se ha convertido, de hecho, en uno de los
reclamos de cabecera de las firmas que dan el salto
al parqué. Tal ha sido el caso de Aena, laureado con
tanto apetito inversor que en varias ocasiones hubo
de subir su precio de colocacion. El segundo estreno
del ano, el de la filial de energias renovables de ACS
denominada Saeta Yield también ha prometido pa-
gos trimestrales y un elevado payout, porcentaje de
beneficios que se destinan a retribuir al accionista.

Mientras los esperados debuts bursatiles se
van sucediendo, los volimenes de negociaciéon van a
mas y mas en la Bolsa esparfiola. El ano 2014 se cerro
con una cifra récord en renta variable de 70,9 millo-
nes de operaciones, una cota nunca antes alcanzada.
En estos cruces se movilizaron un total de 883.775
millones de euros, un 26% mas que en el ejercicio
anterior. Un recuento que se traduce en una mayor
liquidez, una menor horquilla promedio de negocia-

cion y el descenso de los costes operativos implici-

@ en portada
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La irrupcion de grandes gurds de las
finanzas en las cotizadas de la Bolsa
espanola, el regreso de fondos de
inversion globales gque en los Ultimos
anos No se dejaban ver por estas
latitudes y el éxito de operaciones de
colocacion y ampliacion de capital, han
llamado la atencion de las grandes
cabeceras financieras.

tos, los que mas pesan para el inversor por cada una
de sus transacciones.

La irrupcion de grandes guras de las finanzas
en las cotizadas de la Bolsa espanola, el regreso de
fondos de inversion globales que en los Gltimos afios
no se dejaban ver por estas latitudes y el éxito de
operaciones de colocacion y ampliacién de capital,
como han sido las de la gestora de aeropuertos y la
de Banco Santander, respectivamente, ha llamado la
atencion de las grandes cabeceras financieras. Tanto
es asi que en un pormenorizado articulo, el Finan-
cial Times llevaba a su portada digital un articulo en
el que destacaba que hasta mediados de febrero ya
se habian emitido en el parqué espanol acciones por
tanto valor como al cierre del primer semestre del

ejercicio pasado.
PASA A PAGINA 21 >>
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http://www.bolsasymercados.es/aspx/RevOnLine/Documento.aspx?id=5106
http://www.bolsasymercados.es/aspx/RevOnLine/Documento.aspx?id=5109
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GGEI cambio fiscal es un

incentivo gue deberia contribuir Francisco Javier

Lopez Velayos,

RESPONSABLE DE MARKETING DE

al aumento de la actividad
negociadora &

a Bolsa espanola se ha mostrado atractiva en tér-

minos de valoracion para cualquier tipo de inversor
desde el verano de 2012, cuando se inici6 la tendencia
alcista de largo plazo del que se mantiene
hasta hoy. Actualmente, con los tipos de los depoésitos
bancarios dificilmente cerca del 1%, los inversores tie-
nen que buscar formas de inversidn alternativas.

Aunque incorporar renta variable a una cartera

supone incrementar el riesgo y la volatilidad de la
misma, los productos cotizados de inversioén aportan la
exposicion demandada para cada perfil de riesgo y cada
plazo deseado. Ademas, el cambio fiscal ya no penaliza
a la inversiéon de menos de un ano y reduce los tipos de
gravamen aplicables hasta un maximo del 24%. Una
modificaciéon oportuna que llega, ademas y de forma
coincidente en el tiempo, de la mano de las medidas
expansivas no convencionales del BCE.

Mientras tanto, los siguen ganando terre-

La Bolsa espanola
se ha mostrado
atractiva en terminos
de valoracion para
cualquier tipo de
inversor desde el verano
ae 2012
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L os depositos
bancarios pierden
atractivo y es dificil
encontrar alguno qgue
se aproxime al 1% de
remuneracion

no en los mercados de valores. Son fondos de gestion
pasiva que replican un indice de forma eficiente y a
un bajo coste. Atinan la diversificacion de los fondos
de inversion tradicionales con la sencillez, flexibi-
lidad y cotizacion de las acciones. Ademas existen
productos para amplificar el efecto de una inversion
reducida, como los

que simplifican la decisién de inversion
a acotar nuestras expectativas de ganancia o pérdida
al recorrido del precio de un activo segun se sitte (o
toque) unos determinados limites de precio superior
o inferior.

La popularidad de estos productos, especial-
mente los ETFs ligados al IBEX, seguira en aumento
por circunstancias como la mejora fiscal y las previsio-
nes alcistas para la renta variable espanola, tal como
vaticinan ya las Gltimas cifras de negociacion que se

estan dando en nuestro mercado de valores.

Desde SG,
esperamaos emitir
nuevos productos
cotizados que completen
la actual gama para
acercarnos ala variedad
existente en otros paises
europeos


http://www.bmerv.es/esp/Indices/Ibex/Factsheet_Ibex.aspx
http://www.bmerv.es/esp/aspx/ETFs/Portada/Portada.aspx
http://www.bmerv.es/esp/aspx/warrants/Mercados/Precios.aspx?grupo=Warr
http://www.bmerv.es/esp/aspx/warrants/Mercados/Precios.aspx?grupo=Warr
https://es.warrants.com/
https://es.warrants.com/
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Mas alla de las acciones... sin salir de la
Bolsa

No obstante, este exponencial crecimiento en
negociacién y emision no es patrimonio exclusivo de
las acciones. Los productos cotizados de inversién
son cada vez mas populares entre inversores de todo
tipo y perfil y se conforman en una apuesta excelente
para aquellos que sin querer apostar fuera de Bolsa
buscan diversificar su cartera y acceder a productos
tradicionalmente reservados a profesionales. Tam-
bién, y cada vez mas, potenciar una apuesta mediante
los cada vez mas numerosos productos apalancados,
que multiplican las ganancias -también las posibles
pérdidas- que se obtendrian con una inversion direc-
ta en titulos de cotizadas. Fondos cotizados o ETFs,
futuros, opciones, warrants, inLines, turbos y multis
conforman esta novedosa pero popular familia.

El director de inversiones de Aurora Inves-
tment Management, una de las marcas del grupo
francés Natixis, considera que el regreso al mercado
de grandes inversores de perfil activista ha desenca-
denado “una ola de eventos corporativos, tales como
fusiones y adquisiciones, escisiones y cambios en la
gestion” encaminada a crear valor hacia el accionista
que marcara los grandes mercados internacionales.
En esta linea de discurso es donde muchos gestores y
analistas apuestan con decisidon por fondos sobre un
determinado sector o de perfil oportunista frente a la
compra directa de acciones como remedio anticipa-
do para no perderse ni un solo punto de rentabilidad
en lo que esté por venir.

Los fondos de inversion son de hecho la re-
comendacién de para inversores par-
ticulares, pues al entender de sus gestores permite
maximizar la rentabilidad financiero-fiscal al poder
cambiar de mercado e incluso de tipo de activo sin
pasar por el fisco; a la par que acceder a una mayor
diversificacion de cartera. En este capitulo, los fon-

dos cotizados -mas conocidos como ETF, por sus si-
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glas en inglés- tienen un protagonismo destacado,
tal y como reflejan sus siempre crecientes cifras de
nimero, negociacion y capital gestionado. En 2014
movilizaron un 130% mas de capitales que en el curso
precedente.

Para muestra,

, entidad lider en este segmen-
to en Bolsa espanola, ha subido desde los 74 millo-
nes de euros que aglutinaba en julio de 2012 -cuando
las primeras dudas en torno a la economia espanola
comenzaban a disiparse- hasta los 902 millones con
los que empezaba este Gltimo mes de febrero. El in-
cremento es de casi el 1.120%, con lo que no es de
extranar que como sefiala su responsable ya se estén
planteando la emision de nuevos productos cotiza-
dos “que completen la actual gama” y acerquen la

Bolsa espafiola a “otros paises europeos”.

Nuevas condiciones fiscales

La cuestion que muchos pequerios inversores y
ahorradores tienen ante sus primeros pasos en renta
variable surge en torno a las cargas fiscales que pue-
de acarrear el paso de su depdsito bancario “de toda
la vida” a las acciones y demas productos cotizados.
Una incertidumbre que, en muchos casos, se acre-
cienta ante el desconocimiento que muchas veces
se da en torno a las recientes reformas fiscales em-
prendidas en Espana.

En este caso, la omnipresente Hacienda se ha
mostrado benévola con la Bolsa al entender que es un
vehiculo indispensable para la generacion de riqueza
corporativa y social y la financiacién del crecimien-
to empresarial y, por ende, de expansion econoémica.
Una herramienta clave, pues, para encarrilar defi-
nitivamente la senda de la recuperacién tal y como
atestiguan las multiples ampliaciones de capital lan-
zadas con el objetivo de recaudar capitales para di-

versos proyectos de expansién.
PASA A PAGINA 23 >>
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El ejercicio pasado, las ganancias y pérdidas
patrimoniales derivadas de la inversidon en Bolsa de
menos de un ano de duracion se asimilaban a la basa
general del impuesto sobre la renta de las personas
fisicas (IRPF) sujetas al tipo marginal. Este afio, sin
embargo, las plusvalias tributaran integrandose en
la base del ahorro con independencia de su periodo

de generacidn a tipos fijos del 20%, 22% o el 24% que

en 2016 se reduciran al 19%, 21% y 23%. Una circuns-
tancia que segin los expertos deberia suponer si cabe
un aliciente mas para apostar por las compaifiias y
productos cotizados en los parqués espanoles (ver
).
Las verdaderas amenazas a la inversion en
renta variable para este ano no se encuentran pre-

cisamente en los formularios de Hacienda, sino en

La inversion en Bolsa al alcance de cualquier inversor

BME colabora actualmente con Bankinter, Banco Sabadell y Banca March en diferentes

programas de formacion e informacion sobre el funcionamiento y los productos coti-

zados en la Bolsa espanola.

En la actualidad, invertir en
Bolsa es un proceso relativamente
sencillo para todo aquel que esté
interesado en hacerlo. S6lo hacen
falta el deseo de hacerlo, la infor-
macion adecuada y unas nociones
elementales sobre los posibles
beneficios y riesgos que implican
los productos en los que el inversor
decide depositar su confianza.

Desde hace anos BME pro-
mueve o participa en iniciativasy
programas que persiguen acercar
al publico en general la informa-
cién y los conocimientos basicos
necesarios para hacerlo. Dentro de
esta serie de programas, algunos
de los que mas aceptacion tienen
son los que se dirigen a clientes o
pequenos inversores de entidades
financieras que, normalmente,

son miembros (broker) de la Bolsa
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espanola (BME). Habitualmente se
trata de sesiones informativas con
un alto componente didactico que
se realizan en diferentes lugares
de la geografia espaniola. Con la
colaboracion de BME, los profe-
sionales expertos de las entidades
financieras trasladan a sus clientes
y otros potenciales las ventajas que
ofrece la inversion en productos
cotizados y las oportunidades que
se presentan en la coyuntura ac-
tual a la hora de perfilar sus carte-
ras de inversion. En otros casos el
acuerdo entre BME y las entidades
se enmarca en procesos de forma-
cion sobre mercados de valores 'y
productos cotizados impartidos al
personal de sus redes comerciales.
Actualmente se estan
llevando a cabo programas infor-

mativos y formativos de este tipo

con los especialistas de Bankinter,
Sabadell y Banca March. La coor-
dinacién con BME se lleva a cabo
con el Departamento Comercial de
Renta Variable. En los casos en los
que la accion va dirigida a clientes,
el objetivo concreto en estos pri-
meros compases de 2015, a tenor
del juicio analitico de la mayoria de
los expertos de mercado, es tratar
de concienciar a ahorradores e
inversores “particulares” sobre la
situacion actual de la rentabilidad
de los activos sin riesgo y de la
necesidad de diversificar y asumir
un mayor riesgo (para una pequena
parte de la cartera) si se aspira a
obtener un retorno global de la
inversion que se ajuste a expecta-
tivas moderadamente ambiciosas.
Las iniciativas que ya estan

en marcha son las siguientes:


http://www.bolsasymercados.es/aspx/RevOnLine/Documento.aspx?id=4472
http://www.bolsasymercados.es/aspx/RevOnLine/Documento.aspx?id=4472

la inestabilidad politica que sacude algunas regiones /}%))

del globo. En ocasiones, desde hace meses. Esta es la

opinién de consenso de grandes y pequenos gesto-
res de inversion, que a la par no pierden detalle de la

evolucidon de las dos gigantes de la economia mun-
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"El analista debe convertir la informacion en

verPDE CONnocimiento y recomendacion”.

=0

Entrevista a Ricardo Murillo, director financiero y de mercados
del Grupo Banco Caminos.

dial: EEUU y China. La recuperacién ya es un hecho Como invertir en Bolsa
Ver web
segun las instituciones financieras internacionales y — . -

Accede a toda la informacion de las empresas
la Bolsa espanola se presenta como uno de los vehi- Verweb cotizadas en nuestro Boletin Financiero.
culos mejor situados en la parrilla de salida para no =g| Infobolsa. Toda la informacion de mercado en
perderse detalle de este recorrido al alza. verweb tiempo real y mucho mas: analisis, opinion...

bankinter:

°Sabadell

A'A BancaMarch

Jornadas de Renta Varia-
ble para clientes del ban-
Co y potenciales.

La campana de Bankinter
cuenta con la colaboracién de BME
y ha tenido un gran éxito de convo-
catoria en las 20 ciudades espanolas
visitadas. Durante las jornadas se
analiza la situacion de los mercados,
las perspectivas econdmico-fi-
nancieras y Bankinter ofrece una
recomendacion de activos y valores
a tener en cartera. Por Gltimo, se
destaca la importancia de la diver-
sificacion, el método, la disciplina
y la gestion del riesgo a la hora de

realizar las inversiones.

Jornadas de formacion
interna en Renta Variable
a equipos comerciales de
las respectivas divisiones
territoriales del Banco.

Acuerdo de colaboracién con
Banco Sabadell con el objetivo de
impulsar el negocio de Renta Varia-
ble dentro del banco. Se han llevado
a cabo jornadas de divulgacion en
las distintas divisiones territoriales
del banco con el objetivo de tras-
ladar a los equipos comerciales la
nueva campana comercial iniciada
por el banco en colaboracion de
BME para fomentar la inversion en
Bolsa. El nuevo producto:

” 'ya se encuentra a
disposicion de los clientes de Saba-

dell y de otros potenciales.

Conferencia sobre “Pers-
pectivas de los mercados
y oportunidades de Inver-
sion en 2015”.

La jornada de inversion para
clientes de banca privada del banco
se celebrd en el Palacio de la Bolsa
de Madrid. Durante la misma, se re-
paso el escenario macroecondmico
actual, asi como las perspectivasy
oportunidades de inversion para el
ano 2015.

Plan de Formacion a E
accionistas de BME
(préximos actos)
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