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Inversiones prudentes
para rentabilizar el ahorro

Los fondos conservadores son una alternativa a los depésitos para invertir limitando el riesgo, asi como
los seguros de vida ahorro, en un momento de tipos de interés en minimos. También
ofrece recorrido el sector inmobiliario y valores sélidos, como Grifols, Enagas, Red Eléctrica,
Telefénica, Abertis, Técnicas Reunidas, BME y Ferrovial. pas

MERCADOS Los mejores dividendos de la banca espafiola rxs
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INVERSIONES PRUDENTES

Productos para rentabilizar
su dinero y dormir tranquilo

Con los tipos de interés en minimos, los fondos conservadores son una buena alternativa a los depdsitos.
El sector inmobiliario resurge y Telefonica, Abertis, REE, Enagas y Ferrovial destacan por su estabilidad.

A. Antén/C. Rosique/E. Pozo
Los ahorradores prudentes
tienen ante siun afio dificil, pa-
ra lograr rentabilidades me-
dianamente interesantes, en
un entorno de tipos de interés
en minimos histéricos.

Concluida la batalla por la
captacion de pasivo —que per-
mitia a los ahorradores lograr
rendimientos elevados sin asu-
mir riesgos- y con la renta fija
menos segura que nunca —el
riesgo de subida de tipos gene-
raria pérdidas en este activo—
lograr retornos del 3% 0 4% no
estareabaladi.

De hecho, los particulares
que quieran optar a estos nive-
les de rentabilidad deberan
asumir ligeros riesgos en sus
carteras.

Fondos que protegen su capital

Los fondos de inversion es-
ténviviendo un momento
dulce, ante la escasa rentabi-
lildad que ofrece lamayoria
de los depdsitos actualmen-
te. Las entidades estan trata-
do de canalizar el dinero que
vence enimposiciones a pla-
zo fijo hacia fondos con obje-
tivo de rentabilidad (ofrecen
un rendimiento fijo, aunque
no garantizado en el mo-
mento del vencimiento).
Lafuerzacomercial de las
oficinas bancarias esta pro-
vocando que este seaunade
las categorias que mas éxito
esta cosechando enlos Ulti-
mos meses. De hecho, en
enero, un mes récord en sus-
cripciones en fondos —capta-
ron 3.000 millones, mayor ci-
fra desde 2004—, casila mi-
tad del patrimonio fue a pa-
rar afondos con objetivo de
rentabilidad.

Actualmente, BBVA, Santan-
der, CaixaBank, Bankintery
Caja Espafia Duero, entre
otras, tienen en comerciali-
zacion este tipo de produc-
tos. Entérminos generales,
ofrecen rendimientos que no
suelenlleganal 2%y, ade-
mas, presentan un handicap
importante: lailiquidez.
Paralograr el retorno espera-

PRODUCTOS PARA INVERSORES PRUDENTES (En cada firma, fondos de mayor a menor riesgo)

Nombre del fondo Categoria Rent.2013  Producto Categoria Rent. 2013
MLas recomendacionesde Self Bank MLas recomendaciones de Citi
AC Fondeposito RF Muy cortoplazo ~ 2,2% Carmignac Capital Plus RFMuy cortoplazo ~ 3,2%
ESAF Capital Plus RF Corto Plazo 49% JPM Income Opportunity RF Flexible 1,62%
M&G Optimal Income RF Global Euro 7.2% Pioneer Euro RF Corporativa
EdR Emerging Bonds RF Emergente Euro ~ 4,7% Corporate Short Term Corto plazo 2%
Eszonvembles Euro10-40  RF Convertibles 9,5ZA> BLas recomendaciones de ASG

ellon Absolute Return Eq.  Retorno absoluto 5,5% e Teato 26%
MiLas recomendacionesde atl Capital Merrill Lynch Marshall
JB Abosolute Return Equity Retorno absoluto RV 4,81%  Wace TOPS Retorno absoluto 76%
Neuberger Berman High Yield corto plazo 1,5% Oyster Market Neutral Retorno absoluto 10,7%
Short Duration High Yield JB Absolute Return Equity Retorno absoluto 4,81%
Atl Capital Cartera Patrimonio ~ Mixto conservador ~ 6,1%
M&G Optimal Income RF Global Euro 7,2% M Las recomendaciones de Inversis
Salar Fund Convertible 123%  Dexialong Short Credit C RF Alternativa 1,5%

Carmignac Capital Plus RF Muy corto plazo ~ 3,2%

MLas recomendaciones de PBI Threadneedle Credit OppRetl ~ RF Alternativa 3.2%
Carmignac Securite RF Corto plazo 2,6% JPM Income Opportunity RF Flexible 1,62%
DWS Euro-Government Bonds ~ RF Deuda Piblica 5% GS Glbl Strategic Income RF Global 1,8%

AXA IM Europe

Short Duration High Yield High Yield corto plazo  5,6%
Dexia Bonds High Spread RF Corporativa 6,1%
Cartesio X FI Mixtos defensivos 94%

NOTA: RF: Renta Fija; RV: Renta Variable

Fuente: Elaboracion propia con informacion facilitada por las entidades consultadas.

do, estos productos no pue-
denreembolsarse en el plazo
fijado, de entre cuatroy cinco

afios. La gama de fondos con
objetivo de rentabilidad, San-
tander Cumbre, prevé abonar

MLas recomendaciones de Deutsche Bank
DWS Invest Euro Bond (Short)  RF Diversif Corto plazo 2,7%

Bantleon Opportunities S Mixto defensivo 3%

M&G Optimal Income RF Global Euro 72%

DWS Concept DJE Alpha Rent. GI.  Mixto defensivol 5,7%

entreel1,60%y el 1,90%,en
funcién de lainversién aco-
metida; BBVA Bonos Patri-

En general, los expertos es-
tan aconsejando destinar el di-
nero de los vencimientos de
depdsitos a fondos de inver-
sion de perfil conservador. La
banca esta ofreciendo de me-
diaporlarenovacion de lasim-
posiciones a plazo fijo rendi-
mientos del 1,5%, cuando lain-
flacion esperada para final de
2014 alcanzael 0,7%.

Fondos de renta fija globa-
les, mixtos flexibles y de retor-
no absoluto pueden alcanzar
revalorizaciones anuales de
entreel 2%y el 7%, en funcion
del riesgo que asuman.

También los seguros de
ahorro son otra alternativa
prudente y llegan a ofrecer ti-
posdel 2,75%.

Por otro lado, quienes estén

A

monio XIV tam-
bién promete rentar un
1,90% al afio; y Bankinter
RentaFija Roble 2019, un
1,87%.Méas bajaes latasaes-
perada por Fondespafia-Due-
ro Horizonte 2019, del 1%.
Setrata, por tanto, de rendi-
mientos escuetos, teniendo
en cuenta el amplio horizonte
temporal previsto. Ello mueve
alos profesionales de lainver-
siénarecomendar al particu-
lar fondos de inversién que
realicen una gestién activay
flexible de los activos enlos
que invierten.

Engeneral, parainversores

dispuestos a tomar posiciones
en activos iliquidos, pueden
pensar en apostar por la recu-
peracion del sector inmobilia-
rio. Los expertos creen que es
un buen momento para com-
prar casas y oficinas, en zonas
prime, sobre todo, de grandes
ciudades.

Y, aunque la Bolsa es un ac-
tivo que entrafa riesgo, algu-
nos valores como Grifols, Téc-
nicas o Telef6nica, entre otros,
ofrecen mayor estabilidad al
inversor.

7 Expansién@
#ORBYT.

Vea el videoanalisis sobre
esta informacion en Orbyt

Acceda hoy a Orbyt con
el cédigo de la lltima pagina

con po-
catoleran-
cia al riesgo, aconsejan fon-
dos de renta fija a corto plazo
—incluso high yield—, mixtos
defensivos o de retorno abso-
luto (buscan lograr retornos
en cualquier entorno de mer-
cado).

Dos de los productos mas re-
comendados por las firmas
independientes son Carmig-
nac Securité y, asumiendo un
poco mas de volatilidad, M&G
Optimal Income.

Alfonso Pascual, asesor de
PBI Gestion, sefiala el fondo
francés como su favorito para
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Depositos para los mas cautos

El depdsito bancarioes el
producto por excelencia del
particular que no quiere asu-
mir riesgos. Tanto es asf que
lafamilias tienen 424.593 mi-
llones de euros en estos pro-
ductos (la mitad de su ahorro
financiero), pese a que laren-
tabilidad que ofrecen actual-
mente las entidades es mas
que ramplona.

Segun los Ultimos datos del
Banco de Espafia, el tipo
deinterés que pagdla

banca por el total de
depdsitos que for-
malizé en diciem-
bre se situéenel
1,51% de media
(s6l01,26% para
elplazode 12
meses). Estare-
muneracion
queda muy le-

jos del casi 3%
que las entida-
des ofrecian afi-
nales de 2012y
elmas del 4%
quellegarona
abonarenlos
momentos mas

|
-

los depdsitos no son los pro-
ductos mas atractivos en es-
te momento, todavia hay un
pufiado de ofertas interesan-
tes, sobre todo, en los esca-
parates de las entidades ex-
tranjeras. Es el caso del ecua-
toriano Pichinchay el chino
ICBC. Ambos comercializan
depositos con una rentabili-
dad que llegahasta el 3%

anual, enfuncién de la vincu-
lacién, elimporte y el plazo.
También BES (Banco Espiri-
to Santo) cuenta conuno de
las imposiciones a plazo mas
atractivas del momento.
Abonaun 2,50% anual, pero
exige importes de inversion
minimos de 50.000 euros. La
entidad lusa se hamostrado
generosa en laremuneracion
del pasivo en nuestro pais co-
mo estrategia para captar
nuevos clientes. Siguiendo
este mismo propdsito, la fir-
ma de banca privada Banco
Finantia Sofinloc da depdsi-
tos al 2,45% TAE, paraclien-
tes dispuestos a colocar
100.000 euros enlaentidad.

Pocas opciones
Mas alla de estas
ofertas puntuales,
labancanoesta
pagando por el
ahorromas del
1,5% 02% al afio,
yaquedisfrutaen
este momentode
facilaccesoalaliqui-
dez,ante la apertura

PRODUCTOS INTERESANTES

Tasa anual equivalente, en %. Condiciones

Banco Espirito Santo N 250 Desde 50.000 euros hasta 2 millones.

BcoPopuir NN 2250 Desde300euros. Enire 14y 36 meses negocial
BS | I 25 0 DeteS000ewosAmeses
Pctincha | D 2000 DedeS0000ews.
BoBo | BN o025 Oneoneoyenowcones.
CtalryaBrc SN 200 AlmesesDesceS0000euos.
Bnkinter | BN 165200 Deske6000euos Zkconmomina.
Cone D500 mpotemgimo000es

Fuente: Elaboracién propia con informacion facilitada por las entidades Expansion

tantes salidas condestinoa
los fondos de inversion.
Labancaesta canalizando
este ahorro afondos de in-
versién con un objetivo de
rentabilidad que apenas al-
canzar el 2%.De ahi que,
aunque la banca esté ponien-
do el foco en esta categoria,
los expertos independientes

estas tasas, los comerciales
de los sucursales exigen al
cliente un alto grado de vin-
culacion (domiciliacién de
némina, pension, tarjetas, se-
guros, productos de inver-
sién...) paracompensar con
el margen que generan estos
otros productos, el extratipo
abonado en el depdsito.

PROTECCION

® Aunque el temor
ala quiebra

de las entidades se

ha disipado, algunos
ahorradores valoran
que el Fondo de
Garantia de Depoésitos

pasivo, afinales de 2008.

crudos de la batalla por el

Aunqgue parece evidente que

ristas.
Para elevar ligeramente

de los mercados mayo-

e tenonaceso . Asegurehastalo0000 Y EERIEEEIETEEET
yor parte de los particulares euros por titular en las gestion activay bajo riesgo

cuando vencen sus depdsi-
tos estan motivando impor-

entidades espafiolas.

(ver informacién sobre fon-
dos).

inversores ultraconservado-
res."“Es unfondo de renta fija
a corto plazo, pero conun
fuerte peso de deuda publica
de paises periféricos euro-
peos, que todavia aportan un
plus de rentabilidad”, indica.
M&G Optimal Income esté
entre las apuestas de Deuts-
che Bank, atl Capital y Self
Bank. Se trata de un fondo
mixto, flexible y defensivo,
que se ha convertido enuno
de los superventas en Euro-
paenlos ultimos afios.

Los fondos de deuda conver-
tibles en acciones también
son la opcién de algunos ase-
sores como Felix Lopez, so-
ciode atl Capital. “Labolsa
tiene que estar presentein-
clusoenlas carteras dein-
versores cautos, ya que cre-
emos que vemos la renta fija
mas cOmo unaamenazaa
medio plazo, que como una
oportunidad’, explica el ex-
perto.Y es que “enun esce-
nario de represion financiera
como laactual, el mas perju-
dicado sindudaes el ahorra-
dor prudente”, opina.
También Juan Luis Luengo,
responsable de fondos dein-
version de Citien Esparia, se-
fiala que “durante los proxi-

mos meses los inversores de-
beriantener algo de renta va-
riable en las carteras”. De he-
cho, su carteramas conserva-
dora, que estructuralmente
tiene un 10% invertido en Bol-
sa, cuenta actualmente con
15% en este activo, indica.

El retorno absoluto

Los fondos de retorno abso-
luto, que utilizan estrategias
alternativas y bidireccionales
para preservar capital, estan
ganando atractivo, en un mo-
mento dificil de mercado. El
objetivo de estos productos
suele ser ganar entre dos y
cinco puntos al euribor.
Estetipo de fondos es unade
las principales apuestas de
A&G. Diego Fernandez, direc-
tor de andlisis de fondos de la

Los fondos con
objetivo de
rentabilidad ofrecen
menos del 2% anual
a plazos de 5 afios

Los expertos
prefieren fondos de
renta fija, mixtos
defensivos y de
retorno absoluto

firma de banca privada, se-
fiala que confia en estrate-
gias, enlas que el gestorin-
vierte en bolsay en cobertu-
ras, con apuestas bidireccio-
nales (posiciones largas y
cortas), para proteger la car-
tera de pérdidas, por las posi-
bles caldas de las bolsas. A
esta categoriase le conoce
como equity market neutral.
Algunos ejemplos de fondos
en esta categoria son el Me-
rrill Lynch Marshall Wace
Tops, Oyster Market Neutral
o Julius Baer Absolute Re-
turn Equity.

Victoria Torre, responsable
de anélisis y producto de Self
Bank, destaca entre los fon-
dos de gestién alternativa de
bajo riesgo BNY Mellon Ab-
solute Return Equity EurR
Hdg. “Es unfondo gestiona-
do por Insight Investment,
uno de los mayores especia-
listas en estrategias de deri-
vados, y tiene un objetivo de
rentabilidad de libor + 6-8%
bruto” explica.

Conviene recordar que una
de las mayores ventajas de
los fondos es que son traspa-
sables de un producto a otro,
y no tributan hasta que se
rescata el patrimonio.

Ahorrar sobre seguro

Los seguros de vida ahorro
gestionaba 161.207 millo-
nes de euros afinales del
afio pasado. Los clientes de
estos productos buscan
unaalta seguridad en unos
productos que en muchas
ocasiones se adaptanalas
necesidades de cada sus-
criptor. Larentabilidad que
ofrecen los seguros depen-
de en cadamomento de los
tipos de interés, ya que las
aseguradoras sueleninver-
tirla prima que recibenen
deuda publica.

Es muy dificil homogeneizar
los productos que ofrecen
las aseguradoras para aho-
rrar, ya que la pdliza se con-
figura con las caracteristi-
cas de cada cliente. Por eso
es conveniente recopilar las
ofertas concretas de varias
compafifas para tomar una
decision.
Laliquidezesundatoate-
ner muy en cuenta. Existen
productos que no se pue-
denrescatar durante un pe-
riodo de tiempo determina-
do o que cobran comisiones
de penalizacion si se hace.
Los Pias (plan individual de
ahorro sistematico) disfru-
tan de ventajas fiscales en el
momento de cobrar la pres-

tacioén. Estos
beneficios
son mas eleva-

dos paralas personas mas
mayores. Quienes tienen
méas de 70 afios solo tribu-
tanpor el 8% de la presta-
cién que cobren comorenta
vitalicia. Las personas entre
66y 69 afios tributanun
20%.Lacondiciéones quela
primera prima aportada
tenga unaantigtiedad de
diez afios.

VidaCaixa ofrece Plan Futu-
ro Flexible PIAS, cuya renta-
bilidad depende del merca-
do.

Ibercaja cuenta con Pias Eu-

ribor, conuna

rentabilidad ligada
alavinculacién del cliente
que puede llegar al 1,75%.
Mapfre acaba de lanzar Ga-
rantfal3, un seguro de aho-
rroaprimaunica conuna
rentabilidad garantizada del
2,5% que puede llegar has-
tael 3,06%, segtin laedad
delaseguradoy de la evolu-
ciéndel euribor.
Mutuactivos comercializa
Plan Ahorro Garantfa, con
un rendimiento bruto anual
minimo del 2,37%.
La ofertade Axaes Cuentay
Aumenta con una rentabili-
dad minimadel 2,75%.
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Despega el sector
inmobiliario

El sectorinmobilia-
rio vive sus horas
mas bajas y, aun-
que el ajuste de
precios todavia
podriatener algo
derecorridoala
baja, algunos
expertos se-
flalan queya
hay oportuni-
dades eneste
sector, incluso
para los parti-
culares que no
quieran poner
enriesgo sus
ahorros.

Juan Antonio Gutiérrez,
consejero delegado de Ma-
zabi Gestién de Patrimo-
nios, explica que “estamos
enuna situacién de cicloin-
mobiliario bajo, por lo que
las inversiones inmobilia-
rias actuales son de bajo
riesgo, pero, a su vez, de ba-
jaliquidez y escasafinan-
ciacion”. Es suopinion, “lo-
cales comerciales en ubi-
caciones prime, viviendas
de tamarfio pequefio (50
metros cuadrados) bien
ubicadas, plazas de garaje
en centros histéricos, y vi-
viendas turisticas en pri-
mera o segundalineade
playa, son los activos mas
recomendables en este
momento”.

Estima para estos activos
unarentabilidad anual de
entre el 4%y 7% por alqui-
leres, alo que habria que
sumar el potencial de subi-
da del precio, motivado por
la recuperacion.

Por su parte, Luis Gimé-
nez, responsable de la divi-
siéninmobiliaria de BNP
Paribas, considera que
“sinduda’, hay opciones
de inversion “relativamen-
te seguras”. Dentro del
sector residencial, destaca
oportunidades en zonas
primeen las grandes ur-
bes del pais, donde hay in-
muebles a precios tan
atractivos como 3.500 eu-
ros el metro cuadrado’.
Otro nicho de mercado
que destaca el experto son
las oficinas. “Enlas mejo-
ras zonas de Madrid y Bar-
celona hay activos por
2.500-3.500 euros el me-
tro” apunta. Recomienda
al particular “cerrar con-
tratos de alquiler de corta
duracién, paraaprovechar
la mas que esperada subi-
daderentas que vendra
de lamano de larrecupera-
cién econdémica”.

También Josep Balcells
Marticella, experto de Mo-
ra Asset Management, re-

comiendaa clientes conun
perfil de riesgo conserva-
dor, que buscan preservar
el poder adquisitivo alargo
plazo, inversiones inmobi-
liarias para cubrirse ante
escenarios inflacionistas
futuros. Dentro de Espafia,
su apuestaes el sector de
oficinas, en Barcelonay
Madrid. Para seleccionar
bien el activo, Balcells sub-
raya dos criterios impres-
cindibles: lalocalizaciéony
que los arrendatarios sean
de méaxima calidad. Si bien
—aflade- “las rentabilida-
des eneste tipo de inmue-
bles es menor, para un per-
fil de riesgo conservador
nos aseguramos altas ta-
sas de ocupacion de los
activos y unamayor liqui-
dez".

Apuntes

@ La rentabilidad
que genera un
inmueble viene de
dos vias: las rentas
que generan

al arrandarse y

la pontecial
revalorizacion

del activo.

@ Los expertos
subrayan

la importancia de
que la compra sea
en zona prime,
donde las tasas

de ocupacion son
mayores y el activo
es mas liquido.

@ Aconsejan huir de
zonas en las que hay
stock y sobreoferta.

Valores con poco riesgo

InvertirenBolsasinriesgoes
imposible, pero sihay valores
mas tranquilos que pueden ser
adecuados paralos perfiles
conservadores.“Hay quefijar-
seencompafiias cuya volatili-
dad (oscilacién de precio) sea
baja, quetenganunacuentade
resultados previsible y que se-
anliquidos’, explica Fernando
Hernandez, director de Ges-
tién de Inversis. Grifols, Técni-
cas, Reunidas, Telefénica, Red
Eléctrica, Enagéas, Abertisy
BME sonalgunas de las pro-
puestas delos expertos.

@ Grifols

“Esunvalor con
crecimiento, pero defensivo
de caraal mercado’, explica
Esther Martin, de
Intermoney Valores. Afirma
que, tras laintegracion de
Talecris, ha conseguido un
modelo de ventas crecientes
(entreel 6%y 7%)y conuna
eficiencia operativa que le ha
permitido mejorar
margenes. Intermoney
espera que las ventas
crezcan este afio un 24,9%,
hasta los 3.479 millones. Es
una empresa que genera
mucha caja, lo que le
permitira seguir con su
politica de remuneracion
(pagdé 0,20 euros con cargo
a 2013y se espera 0,51
euros en 2014).Enlo que va
de afio sube en Bolsa un
9,9% y los expertos le dan
un potencial alcista adicional
de hasta el 28% en el caso
de la firma mas optimista
(N+1).

@ Técnicas Reunidas

Su elevada cartera de pedidos
(7059 millones a septiembre,
récord) le aseguralos
resultados de los préximos
dos afios, segtin Ahorro
Corporacién, que destaca
también su fuerte posicion de
caja (460 millones para 2013),
lo que “evita cualquier riesgo
definanciacién’. A corto plazo
su cotizacion puede animarse
por la conversion del contrato
de Talara, que supondra una
importante entrada de caja.
En opinién de Intermoney, es
un valor de crecimiento, con
una saneada posicion
financiera, buena
diversificaciony excelente
posicionamiento geografico
(Sudamérica, Europa, Oriente
Medio, Canada, Australiay
Rusia).

@ Telefénica

Ofrece una atractiva
rentabilidad por dividendo,
del 6,6% Yy ademas el
consenso de mercado prevé
que el valor subaun 9% en
los préximos 12 meses (un
28,8% en el caso de BBVA

LAS CREDENCIALES DE LAS EMPRESAS

Valores considerados mas seguros por visibilidad del negocio,
rentabilidad por dividendo y baja volatilidad.

Ordenados de mayor a menor rentabilidad por dividendo.

Sobreponderar ® Mantener

Recomendacion
del consenso de mercado

Infraponderar @

Rentabilidad por Dividendopor  Potencial Precio  Firmaque
dividendo estimada ~ accion previsto alcista, en % objetivo12 tiene esta
= para 2014, en % concargoa 2014 meses*  valoracion
Telefinic: | e o756 . 2883 1470€  BBVABolsa
125€ ’ 23,52 2510€  Goldman Sachs .
169€ . 8,55 3212€  BekaFinance
RED
Shaal - Lhy) 258€ . 1208 5940€  Goldman Sachs
ferrovial N 2> 063€ . 1953  1720€  laCaixa .
abertis N+ 069¢ @ 247  1A0€  DeutscheBank
f =
't! g B ;55 149€ ‘ 3437  5200€  Kepler Cheuvreux .
051€ 28,06 4892€ N+l
GRiFoLs M O : [

Fuente: Factset, Bloomberg y elaboracion propia

Bolsa). Su comportamiento
enbolsa es de baja
volatilidad. Ahorro
Corporacion cree que es
una opcion atractiva
parael inversor
conservador porque J
estimanuna

progresiva mejorade
los resultados en el
mercado espafiol y
una notable
reduccion del
apalancamiento en
los préximos dos
anos.

® Red Eléctrica

“Ensumodelode
negocio el riesgo muy
limitado y la principal
incertidumbre (los cambios
regulatorios) se han
materializado en gran medida
y la compafifa se muestra
confiada en poder tomar
medidas internas para
compensar los recortes que
ha sufrido’, explica Patricia
Alonso, de Norbolsa. Ademas
ofrece un dividendo creciente,
con unarentabilidad del
4.8%.En opinién de Goldman
puede revalorizarse un 12%.

L]

@ Enagas

En el momentumactual, y
con laincertidumbre
procedente de los paises
emergentes, tener una
compafiia focalizada en el
mercado nacional y con una
elevada rentabilidad por
dividendo, del 6%, es lo mas
recomendado, seglin
Eduard Garcia, de Caja
Ingenieros. Cotizaa un PER
cercano a 12 veces, con una
reducida exposicion a
riesgos regulatorios, y con

pLl

*De la firma mas optimista.

ventas recurrentes.
Ademas, resiste bien en
momentos de elevada
volatilidad. Goldman es de
las firmas mas optimistas y
valora sus titulos un 23%
por encima de su precio.

@ Abertis

La concesionariade
autopistas esta aconsejada
por su elevada rentabilidad
por dividendo, superior al 4%.
“Se han empezado a apreciar
signos de cierta estabilizacion
en el trafico en Espafiay de
una recuperacion en Francia,
sus dos principales
mercados, y seguimos
valorando el potencial de
Brasil’, afirma Alonso.
Ademas, esta intentando
crecer en el negocio de
gestion de autopistas en
otras zonas como Australia.

® BME

Bolsas y Mercados
Espafioles tiene una

Expansion

rentabilidad por dividendo
cercana al 6%y es un valor
aconsejado por su
seguridad en el pago.
Ademas, la compariia
muestra una
estabilidad en
términos de ventas y
su cotizacién suele
tener oscilaciones
suaves, seglin Garcia,
de Caja de Ingenieros.
Otro punto a su favor
en el momento actual
es su elevada
correlacién con el
sector financiero, pero
que permite al
inversor estar
expuesto sin tener que
invertir en bancos o
aseguradoras.

® Ferrovial

Estd muy recomendada
incluso para perfiles mas
conservadores porque tiene
un negocio muy visible
(apoyado en la evolucion de
laautopista407 ETRy
Heathrow, que le aportan
350 millones sélo en
dividendos) y ha quedado a
un precio atractivo, seguin
Gisela Turazzini, de
Blackbird. “Se mantiene la
visibilidad de resultados
apoyada en su elevada
cartera de proyectos y una
estructura financiera
suficiente para hacer frente
alainversién en nuevos
proyectos”, explican en
Intermoney. Destacan sus
buenas perspectivas para
2014, que su
endeudamiento esta
controlado y su excelente
diversificacion geografica.



