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1. ;Qué es |la bolsa? Las principales
bolsas del mundo: IBEX 35, Bolsa de
Nueva York y Hong Kong

1.1. Historia y origenes de la bolsa

El concepto de bolsa es algo relativamente reciente, ya que la bolsa y los mercados de
valores no fueron mas que una consecuencia y una evolucion a lo largo del tiempo de
lugares comerciales.

Hay que decir que ya en la antigua Grecia y Roma, existian normativas que se aplicaba a
los intercambios y los mercaderes se reunian a una hora fija para formalizar transaccio-
nes. Pero se podria decir que las lonjas, surgidas en Europa alrededor del siglo XII, son
los primeros lugares oficiales donde se llevaban a cabo transacciones y compraventa de
mercancias, debido a la concurrencia de mercaderes y comerciantes, y vendria a ser el
primer antepasado de lo que conocemos actualmente como la Bolsa.

Con el auge de estos mercados, el volumen comenzo a ser cada vez mayor, dando lugar a
la aparicion de figuras como la del prestamista, personas adineradas que proporcionaba
financiacion a cambio de garantias (generalmente joyas y oro), asi como los templarios,
que realizaban una funcién de banco, ya que utilizaban su red de castillos y fortalezas de
la Orden para servir de lugar de deposito a aquellos que lo necesitaran, y asi evitar posibles
ataques y robos.

La Bolsa en los siglos XII-XIV

Durante los siglos Xll y XIV, el centro financiero de Europa se fue trasladando progresi-
vamente del norte de Italia, hacia las ciudades comerciales de Amberes y Brujas entre
otras y a los Paises Bajos. Fue precisamente por el afio 1360, las ferias celebradas en la
ciudad de Brujas, que pudo dar origen a la palabra “Bolsa”, debido a que estas ferias se
celebraban frente a la mansion de un influyente hombre de negocios con el titulo de Ca-
ballero de las bolsas (“chevalier Van der Beurse”), llamado asi debido a tres bolsas escul-
pidas en el escudo de su fachada. En cualquier caso, la primera Bolsa oficial fue creada
en Amberes en el aino 1531.
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La Bolsa en los siglos XV-XVIII

Con la Aparicion en el aino 1600 de lo que se puede considerar como la primera socie-
dad anénima (la Compaiiia Inglesa de las Indias Orientales) se produjo el primer “boom”
de las bolsas de valores. Afios mas tarde, en 1610 se cred la Compania Holandesa de
las Indias Orientales, que decretaron que sus acciones solo podrian liquidarse mediante
su venta en la Bolsa de Amsterdam, desatando una enorme especulacion, lo que desen-
cadeno en la “crisis de los Tulipanes” primer crash bursatil de la historia (1630-1637).

Menos de un siglo mas tarde, se produjo en Francia otra de las mayores especulaciones
de la historia, en 1717. Law, un banquero escocés afincado en la villa parisina procedio
al lanzamiento de las primeras acciones al portador pertenecientes a otra Compafia de
las Indias. Esto llevo a violentas negociaciones en la Bolsa de Paris con numerosas ope-
raciones fraudulentas, que tuvo como consecuencia la primera Ley de Bolsas en 1724
considerada como la “partida de nacimiento de las Bolsas modernas”.

Con la llegada de la primera revolucion industrial y en cambio radical en las bases de
economia, la produccion industrial paso a ser el principal motor de la economia. Como no
podia ser de otra manera, el auge de Inglaterra permitio la aparicion de la bolsa de Lon-
dres entre los afios 1760 y 1775. Esto permitié también el desarrollo de compaiiias con
necesidad de gran capital, como podian ser las siderurgicas, la maquinaria industrial, o
las navieras. No obstante, la principal funcion del creciente mercado de valores se llevaba
a cabo por la colocacion y negociacion de empreéstitos estatales, con el objetivo obtener
flnanciacion para los proyectos de colonizacion.

La Bolsa en el siglo XIX hasta la actualidad

A partir del siglo XIX, el rapido crecimiento de Estados Unidos levanté el interés de in-
versores que permitio la creacion de la Bolsa de Nueva York que empez6 a funcionar en
1865 tras la guerra civil, e hizo que se fuese desplazando poco a poco la bolsa de Londres
como centro de referencia bursatil, absorbiendo asi la Bolsa de Nuevo York los mayores
movimientos de capitales de la época.

En el siglo XX, el crack del 29 y la Gran Depresion significaron el primer gran aviso sobre
la importancia de los mercados bursatiles en la economia global. Con el fin de reducir la
relacion entre la economia y los mercados financieros, pudiendo arrastrar en momentos
de caida toda la economia de un pais, surge el Estado como sustituta a la iniciativa pri-
vada en su funcion de motor del crecimiento. Las doctrinas econdmicas keynesianas
adquieren un papel dominante, potenciando el endeudamiento publico y politicas fiscales,
dejando para las bolsas una funcién mucho mas modesta en lo que respecta el desarrollo
econémico.

La bolsa de Tokio llegé a convertirse en el mayor mercado de valores del mundo, tanto
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por el volumen de contratacion como por la capitalizacion bursatil, y el neoliberalismo
de Reagan y Thatcher relanzaron los mercados bursatiles en la década de los 70 y 80.
Posteriormente, en los ultimos 20 afios, la consolidacion de nuevos mercados como el
Nasdagq relacionados con Internet, y sectores tecnoldgicos punteros, asi como el acceso
rapido y sencillo a los mercados, han facilitado en gran medida el acceso a la Bolsa, y
ha permitido la entrada masiva del inversor particular.

Origenes de la Bolsa en Espana

En Espafia hubo que esperar hasta 1831 para poder ver la creacion de la Bolsa de Madrid,
negociandose inicialmente bancos y ferrocarriles. En esta época, ademas de la deuda
publica que era el instrumento preferente, cotizaban seis valores: una compafia minera,
dos compaiiias de transporte, una eléctrica, una compafia de seguros, y el Banco de San
Fernando. Actualmente existen cuatro bolsas: la de Madrid, la de Barcelona (1915), Bilbao
(1890) y Valencia (1980).

1.2. ;Qué es el Ibex 357

El principal indice espanol, el IBEX 35, es un indice ponderado por capitalizacién bursa-
til. Esto implica que no todos los valores que integran el indice influyen de igual manera
en la variacion final del selectivo espafnol.

Actualmente, son 35 las empresas que forman parte del IBEX, un listado que se actua-
liza cada seis meses. Si te gustaria conocer como invertir en la bolsa espafnola, puedes
conocer mas en este articulo sobre los brokers mas baratos para comprar acciones
espanolas.

Listado de compariias del IBEX 35

En la siguiente tabla se pueden observar las empresas que componen el IBEX 35y su free
float, actualizados en octubre de 2020:

Ticker Nombre de Compaiia Free Float
ACS ACS Construcciones 100%
ACX Acerinox 100%

AENA AENA 60%
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Ticker Nombre de Compaiia Free Float
AMS Amadeus IT 100%
ANA Acciona 60%
BBVA BBVA 100%
BKIA Bankia 60%
BKT Bankinter 100%
CABK Caixabank 100%
CIE CIE Automotive 80%
CLNX Cellnex Telecom 100%
COL Inmobiliaria Colonial 60%
ELE Endesa 40%
ALM Almirall 80%
ENG Enagas 100%
FER Ferrovial 100%
GRF Grifols 100%
IAG International Airlines Group 100%
IBE Iberdrola 100%
IDR Indra 100%
ITX Inditex 60%
MAP Mapfre 60%
SLR Solaria 80%
MEL Melia Hoteles 80%
MRL Merlin Properties 100%
MTS ArcerlorMittal 20%
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Ticker Nombre de Compaiia Free Float
NTGY Naturgy 40%
REE Red Eléctrica 100%
REP Repsol 100%
SAB Banco Sabadell 100%
SAN Banco Santander 100%
SGRE Siemens Gamesa 60%
TEF Telefénica 100%
PHM Pharmamar 100%
VIS Viscofan 100%

Nuevas entradas y salidas del Ibex 35 en 2020

El 2020 esta siendo también movido en la bolsa espafiola. En junio de este mismo afo
empezaron los movimientos en el IBEX 35: ese mes salia del principal indice bursatil
espaiol Mediaset, siendo sustituida por la farmacéutica Almirall. En septiembre, aban-
donaba el IBEX 35 ENCE, tras perder un 35% de su valor en la bolsa espafiola, siendo
sustituida por Pharmamar. Y la altima en abandonar el IBEX 35 ha sido Mas Movil, cuya
vacante ha sido ocupada por Solaria hace tan solo unas semanas.

Otra de las empresas que estan en el punto de mira es Melia Hoteles, tras la crisis del co-
ronavirus sigue perdiendo gran parte de su valor en la bolsa espafiola y su permanencia
en este grupo de acciones pende de un hilo.

1.3. ¢(Cuales son los origenes de Wall Street?

Wall Street “calle del muro”, es una calle del Bajo Manhattan, en la conocida ciudad de
Nueva York. El nombre de la calles tiene su origen en el siglo XVII, mucho antes de la Gue-
rra de las Trece Colonias, cuando los colonos holandeses en 1652 construyeron un muro
en ese lugar para resguardarse de un posible ataque de los indigenas de la isla. Con la
llegada de los ingleses, este muro fue derribado en el afio 1699.

Cuenta la historia que a finales del siglo XVIII existia un arbol donde antes estaba el muro,
en el que los primeros intermediarios financieros y especuladores neoyorkinos se junta-
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ban para comerciar de forma informal. Con los afios, esto derivaria en la primera Bolsa
de Nueva York.

¢.Como nacio la Bolsa de Nueva York (NYSE)?

Los inicios de la Bolsa de Nueva York se remontan al acuerdo Buttonwood Agreement,
que fue firmado el 17 de mayo de 1792 en el 68 de la calle Wall Street. Dicho acuerdo entre
24 brokeres sento las bases del New York Stock & Exchange Board, que fue constituido
1817 con la finalidad de poder controlar el flujo de acciones.

En 1863 cambia su nombre a New York Stock Exchange (NYSE), tal como se conoce a la
Bolsa de Nueva York a dia de hoy.

A principios del siglo XX, concretamente en el afio 1918, la Bolsa de Nueva York se con-
vierte en la principal bolsa del mundo superando a la Bolsa de Londres. Dos afios mas
tarde, Wall Street sufrio un atentado por parte de anarquistas que matd a mas de 40 per-
sonas contra la antigua sede de J.P. Morgan & Co.

Los incios del siglo XX fuerone specalmente convulsos para los mercados americanos y
mundiales: en 1929 tuvo lugar el conocido como “Jueves Negro”, que marco el inicio de
la gran depresion sufrida por EEUU hasta 1933.

La bolsa de Nueva York en la actualidad

Actualmente, la Bolsa de Nueva York es la mayor bolsa del mundo por capitalizaciéon
bursatil con mas de 23 billones de dolares. hoy en dia, sigue situada en la calle Wall
Street, que alberga, ademas de la Bolsa de Nueva York, el Federal Hall (lugar donde George
Washington fue nombrado presidente), asi como el Museo de las Finanzas Americanas.



Aunque parezca sorprendente, esta bolsa mantiene un sistema de contratacién tradi-
cional con el uso de intermediarios encargados de casar las 6rdenes de compra-venta,
aunqgue la mayoria de la transaccion se realiza ya electronicamente.

Principales indices del NYSE

La Bolsa de Nueva York agrupa en su conjunto valores del Dow Jones Industrial Average,
Nasdaq y S&P 500 con acciones que pueden cotizar en uno solo de estos indices o en va-
rios, como veremos a continuacion. Para invertir en el NYSE, cabe recordar que no todos
los broekrs pueden hacerlo. Si estas interesado o interesada en invertir alli, te recomen-
damos que revises los brokers mas baratos para operar en mercados internacionales.

El Nasdag

NASDAQ es la bolsa de valores electronica y automatizada mas grande de los Estados
Unidos, inscritos en la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE). Actualmente agrupa a
mas de 7000 companfias, especialmente empresas de alta capacidad tecnoldgica. Sus
tres indices son el Nasdaq 100, NASDAQ biotecnoldgico y el Nasdaq Composite. En este
indice bursatil podras invertir en empresas como Apple, Google (Alphabet), Microsoft o
Facebook.

Dow Jones Industrial Average

Este indice americano reune las 30 empresas industriales mas importantes del pais.
En el Dow Jones Industrial Average podras invertir en empresas como Intel (que también
cotiza en el Nasdaq), Coca-Cola, Nike o IBM.

Si quieres saber mas sobre los mercados bursatiles americanos y sus acciones, te re-
comendamos que visites el foro sobre las acciones en EEUU: Nasdaq, S&P 500 y Dow
Jones.

S&P500

En el indice bursatil del S&P500 se retnen las 500 empresas mas grandes de Estados
Unidos. En el S&P500 podremos invertir en empresas como Berkshire, JPMorgan, Exxon,
Johnson & Johnson o Bank of America.
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1.4. Breve historia de la Bolsa de Hong Kong

La bolsa de Hong Kong, denominada Hong Kong Stock Exchange (HKEX), es un grupo
de intercambio global que conecta mercados y oportunidades en todo el mundo. Es la
tercera mas grande de Asia y la quinta del mundo en términos de capitalizacion bursatil.
Ofrecen instalaciones de clase mundial para negociar y liquidar valores y derivados en
renta variable, materias primas, renta fija y divisas.

El primer mercado formal de Hong Kong fue la asociacion de corredores de bolsa de
Hong Kong, mas tarde en 1914 fue rebautizada como la Bolsa de Hong Kong.

No fue hasta 1976 cuando aparece Hong Kong Commodity Exchange, el predecesor de
Hong Kong Futures Exchange; rapidamente se convierte en el lider de derivados de la re-
gion de Asia y el Pacifico, los principales productos utilizados fueron futuros de materias
primas.

En el afo 1992 se lanzo el sistema central de compensacion y liquidacion que ayudd a
prevenir los retrasos en los pedidos y permitio a la Bolsa hacer frente al gran aumento de
las operaciones con la introduccion del Sistema Automatico.

HKEX en 2009, lanza el servicio web de precios de mercado en tiempo real, para la dis-
tribucion de informacion de precios en tiempo real para todos los valores negociados en
Hong Kong.

En 2018 entran en vigor las nuevas reglas de cotizacion, dando la bienvenida a las nuevas
compafias de economia que usan estructuras de acciones no estandar y compafias bio-
tecnoldgicas antes de la venta por primera vez.

Top 10 empresas mas grandes de la Bolsa de Hong Kong (HKEX) por
capitalizacion bursatil

En la Bolsa de Hong Kong podemos encontrar gigantes asiaticos como es Tencent Hol-
dings, China Mobile o ICBC. Existen empresas que cotizan exclusivamente en la Bolsa de
Hong Kong, como es el caso de Xiaomi Corporation (salié a bolsa en julio de 2018). Otro
ejemplo de acciones interesantes Chinas es China Tower, que salié a cotizar en agosto
de 2018.

A continuacion os dejamos con las diez empresas con mayor capitalizacion bursatil de la
Bolsa de Hong Kong.
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2. .COMO empezar a comprar en
bolsa?

2.1. ;Coémo funciona la bolsa?
¢Qué son las subastas de apertura y de cierre?

Las subastas de apertura y subastas de cierre son periodos de negociacion en el merca-
do de valores en los que podemos introducir, modificar y cancelar érdenes, pero no se
ejecutan las negociaciones y el sistema calcula en tiempo real un precio de equilibrio entre
oferta y demanda. Todas las subastas finalizan con un cierre aleatorio de 30 segundos:
esto implica que el horario de apertura de la bolsa se sitla en ese periodo aleatorio.

La finalidad de esta aleatoriedad en las subastas de aperturay cierre de las bolsas derivan
de la necesidad de evitar especulaciones y volatilidades sospechosas en las cotizaciones
de las diversas empresas, que se pueda interferir en los precios. Solamente tras el fin de
una subasta de apertura o de cierre podremos conocer el resultado de las negociaciones.
Cabe destacar que no se puede comprar y vender mientras dure la subasta, tanto de aper-
tura como de cierre.

La subasta de apertura

La subasta de apertura comienza a las 8.30 de la mafana y finaliza a las 9:00, aunque
finaliza con un cierre aleatorio de 30 segundos, con lo cual la apertura de negociacion de
la bolsa de valores comienza con una apertura aleatoria como consecuencia del cierre de
la subasta de apertura.

En la subasta de apertura se reciben y ordenan todas las 6rdenes de compray venta ofre-
ciendo en tiempo real el precio de equilibrio al que se ejecutarian las 6rdenes de finalizar
en ese momento la subasta de apertura. Al finalizar la subasta de apertura se ejecutaran
las negociaciones. Por tanto, el precio fijado en la subasta de apertura sera el precio de
apertura del mercado.

Durante la subasta de apertura se pueden introducir, modificar o cancelar érdenes, pero
no se ejecutan negociaciones. Solo se muestra el volumen y el precio de equilibrio de
la subasta. Cuando termina la subasta de apertura se nos notificara el resultado de la
ejecucion de nuestras ordenes. Si no se han ejecutado, quedan registradas en el libro de
ordenes, se informa del precio de apertura y volumen negociado y se abre el mercado.
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Subasta de volatilidad

Este tipo de subasta en las bolsas es un mecanismo de seguridad y proteccion que se
puede activar en cualquier momento durante la jornada, en el que existen fluctuaciones
entre los precios y se superan los limites del rango estatico o del rango dinamico. Esto es,
cuando no cuadran los precios de compra-venta. Durante esta subasta de volatilidad, se
inhibe la cotizacion hasta que vuelvan a cuadrar los precios.

No hay que confundir esta subasta de volatilidad con una suspension de la cotizacion,
ya que esta Ultima se da en situaciones en las que el valor esta siendo alterado por cir-
cunstancias que la CNMV considera que pueden perjudicar a los inversores.

La subasta de cierre

La subasta de cierre en el mercado bursatil europeo comienza alas 17:30 y finaliza a las
17:35, con un rango de 30 segundos de aleatoriedad.

La subasta de cierre se realiza para evitar, en la medida de lo posible, que algunos inver-
sores puedan interferir con bajos volimenes en el precio de cierre de las cotizaciones
de la sesion. El precio de cierre tiene especial interés porque es el precio de referencia para
realizar las liquidaciones en el mercado de opciones y futuros, algunos productos estruc-
turados etc. Es por ello que cierra con un rango de 30 segundos de aleatoriedad.

Es posible comprar en la subasta de cierre, pero siempre al finalizar. Nunca se puede
comprar durante una subasta de cierre, ni una subasta de apertura. Tan solo se pueden
introducir ¢rdenes de compra y venta, modificarlas o cancelarlas. Durante la subasta de
cierre se van acumulando 6rdenes que se quedan pendientes de ejecutar y cuando finali-
za la subasta de cierre se calcula el precio de cierre mediante un algoritmo, y se ejecutan
todas las 6rdenes que se pueden ejecutar a ese precio de cierre. El precio de cierre de la
subasta es el precio de cierre oficial de la sesion.

Fijacion precio de equilibrio en las subasta

Se elige el precio de la subasta al que se negocia un mayor numero de titulos, en caso de
que haya dos precios en la subasta con el mismo volumen, se elije el que menor desequi-
librio genere. Si coinciden en precio y volumen se escogera el precio del lado (oferta o de-
manda) que mayor volumen tenga, en caso que coincidan todos los anteriores, se elegira
el que mas se acerque al ultimo precio negociado.
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Horario de la subasta en las bolsas internacionales

A continuacion podemos ver el horario de subasta de las bolsas internacionales en hora
espafola:

2.2. ;Cuales son las ventajas que tenemos al invertir

de forma directa en bolsa?

* Renta periddica: Es una ventaja muy importante ya que la cartera de valores que nos
creemos nos generara renta por dividendos de las acciones. Hay que tener en cuenta
que el dinero obtenido al cobrar los dividendos lo podremos reinvertir en comprar mas
acciones, o destinarlo al consumo propio, dependiendo de las necesidades de cada
inversor.

+ Bajas comisiones: Son bajas silas comparamos con las de otros activos como las de
fondos de inversion o gastos de invertir en un inmueble, pero claro hay que tener en
cuenta que se cobran todos los afios 0 por operacion, dependiendo del broker que uti-
lizamos para realizar las operaciones, por tanto tendremos que informarnos muy bien
de las comisiones del broker antes de empezar a operar en la bolsa.

+ Libertad total para invertir: No tenemos ninguna obligacion de comprar o vender si no
vemos que es el momento para ello, es decir somos duefos de nuestros movimientos
en cada momento.

+ Diligente para decidir entrar o salir. Podemos entrar o salir del mercado en cualquier
momento, nuestras posiciones no influyen en comparacion al tamafo del mercado.

* Invertir en valores que estan fuera de los indices bursatiles: Tenemos posibilidad de
invertir en empresas muy buenas que no cumplen los requisitos por tamafio o liquidez
para pertenecer algun indice. Estas empresas suelen tener una rentabilidad mas ele-
vada. Una cosa ha tener en cuenta es que muchas veces se introducen en los indices
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empresas que cumplen los requisitos por volumen de capitalizacion y liquidez pero
sus analisis fundamentales son desfavorables. Yo recomiendo que no sélo por que
una empresa pertenezca a un indice quiere decir que debamos invertir ya que no todas
son solidas y rentables.

* Los dividendos pagados: Debemos ser conscientes que los dividendos que pagan las
empresas no se plasman en los indices bursatiles.

Siempre que una persona sea cabal y ahorrador es posible que las rentabilidades que ob-
tenga al invertir en bolsa sean buenas y estables, mas que en cualquier otra inversion, a
pesar de lo que la gran mayoria piensa, solo que tiene que aprender unas pautas sencillas
sin necesidad de tener un conocimiento previo.

2.3. Riesgos de operar en bolsa

Invertir en bolsa conlleva siempre una serie de riesgos que debemos tener en cuenta an-
tes de comprar acciones. Aqui analizamos los principales riesgos a la hora de invertir en
el mercado de valores: riesgo de mercado, riesgo de divisa o riesgo de liquidez. ;A qué
riesgos me enfrento al invertir mi dinero?

riesgos de invertir en bolsa

Riesgo de mercado (también conocido como riesgo sistematico)

Este es el riesgo que corremos los inversores de sufrir variaciones en el precio de nuestros
productos financieros, tales como acciones o bonos. Esto es: la probabilidad que tenemos
de perder parte del valor de compra de, por ejemplo, las acciones de una empresa, cuando
el mercado experimenta una bajada. En este riesgo entran en juego otros aspectos como
la variabilidad y volatilidad a la que se enfrenta el mercado, asi como la relacion con los
ciclos economicos. Este tipo de riesgo es el mas amplio, y abarca todos los activos finan-
cieros: tanto bonos, como fondos, acciones y otros productos de inversion.

Para intentar minimizar este riesgo de mercado, es muy importante diversificar tu carte-
ra de inversion. Con ello, evitaras que, pese a que cierta accion o activo financiero de tu
cartera sufra una bajada, no pierdas todo el valor de la cartera y esta bajada pueda ser
compensada con otros valores adquiridos que estén al alza.

Riesgo de liquidez
Este riesgo se puede dar cuando se quiere vender o liquidar una posicion en un determi-
nado valor. Esto puede suceder ya que en el momento se puede dar el caso de que no

haya compradores para ese valor, y la falta de liquidez en el mercado nos empuje a vender
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a un precio inferior. Por eso, a la hora de invertir debemos fijarnos en la capitalizacion de
la empresa, ya que no es lo mismo invertir en una empresa de gran capitalizacion que en
una empresa con una baja capitalizacion: las primeras siempre van a tener menos riesgo
de liquidez. Ademas debemos de fijarnos en la horquilla de precios de la compafiia, la cual
nos indicara el grado de liquidez de esta.

Riesgo no sistematico

Entendemos por riesgo no sistematico aquel riesgo particular de cada empresa, es de-
cir, el riesgo resultante de factores propios y especificos de cada compafia. Este tipo de
riesgos afecta solamente a la empresa en si, no al resto de mercado. Este riesgo habitual-
mente se dice que es diversificable, porque existe la posibilidad de reducirlo o controlarlo
a través de una diversificacion adecuada, diversificacion orientada a lograr una cartera de
valores Optima.

Para evitarlo, siempre es recomendable estudiar la empresa en profundidad antes de in-
vertir y valorarla en comparacion con la competencia, el sector y el mercado.

Riesgo operativo

Es aquel que abarca todas aquellas pérdidas financieras que sufra una empresa cotizada,
originadas por fallos o deficiencias que puedan sufrir los procesos, personas, tecnologia,
sistemas internos, etc...

Este tipo de riesgo no tiene en cuenta las pérdidas originadas por cambios en el entorno
politico, econdmico y social, ya que son factores externos a la propia empresa. Un ejemplo
de riesgo ooperativo puede ser, por ejemplo, un FlashCrash debido a un error humano o un
algoritmo informatico (HFT).

Para evitarlo, podemos fijarnos en las medidas que toman las empresas para contro-
lar y evitar problemas operativos que puedan afectar al correcto funcionamiento de su
actividad.

Riesgo de contrapartida

Este riesgo surge cuando una de las partes cumple con su obligacion en la compraventa
y la otra parte no lo hace simultaneamente. Se elimina de las operaciones llevadas a cabo
a través de un mercado organizado. En el caso de los derivados se evita por tener una
camara de compensacion (Clearing House): esta solucion no es tan facil de llevar a cabo
dada la complejidad de las operaciones de liquidacion de los mercados de acciones, sobre
todo en los mercados OTC (no organizados).
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Riesgo de divisa

Este riesgo aparece cuando inviertes en una moneda diferente a la tuya: al cambiar el tipo
de moneda puedes sufrir una variacion o devaluacion de la moneda emisora y perder par-
te del valor de tu inversion. Es el caso de invertir en acciones estadounidenses: si inviertes
en dolares, serd beneficioso para ti que el euro suba con respecto al dolar y al contrario si
lo que te interesa es vender tus acciones.

Riesgo legislativo

Este tipo de riesgo no depende directamente del mercado, sino que depende de la auto-
ridad que tiene el congreso de cambiar o crear leyes que puedan afectar a determinados
sectores o al mercado en general. Siempre se deben tener en cuenta antes de invertir las
leyes pendientes que al ser promulgadas puedan afectar de manera negativa al valor an-
teriormente seleccionado.

Riesgo precio

Es uno de los riesgos que el inversor suele tener mas en cuenta, ya que una disminucion
en el precio puede hacer que su inversion pierda valor. Principalmente el precio de una in-
version se refleja a través de los diferentes factores que afectan a la oferta y la demanda.

Riesgo de inflacion

Es uno de los riesgos mas destacados entre los inversores, ya que si la tasa de inflacion
es mayor al rendimiento que genera nuestra inversion, el dinero invertido tendra un poder
de compra menor, y por lo tanto nos encontraremos en un retorno real negativo. Es decir,
la inflacion reduce el rendimiento que genera una inversion, aunque histéricamente las
acciones se han mantenido por delante de la inflacion.

Riesgo de interés

Esto afecta a la sensibilidad que puedan tener tus inversiones a los posibles cambios
sufridos por las tasas de interés. Principalmente este riesgo afecta a las inversiones que
ofrecen ingresos fijos, como pueden ser bonos y acciones preferentes, aunque también a
empresas endeudadas ya que una variacion del tipo de interés variara la cantidad a pagar
de esta.
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2.4. Consejos para empezar a invertir en bolsa

La diferencia entre jugar a la bolsa e invertir en bolsa se encuentra en seguir una serie de
pautas. Estos consejos han sido principalmente extraidos de los inversores mas reconoci-
dos, y los que llevéis mas tiempo seguro que los reconoceréis. Pero para alguien que esté
empezando a invertir en bolsa, Ios consejos que se citan a continuacion son basicos. Y
es que, como decia Benjamin Graham, “Conseguir unos resultados de inversion satisfac-
torios es mas sencillo de lo que la mayoria de la gente piensa; conseguir unos resultados
superiores es mucho mas dificil de lo que parece”.

Mantener liquidez en cartera

Al principio, cuando se empieza a invertir en bolsa, puede tentarnos el invertir todo el dine-
ro que tengamos disponible (dinero que no tienes que necesitar para ninguna otra cosa).
Aunqgue de repente muchas empresas se pongan a precios interesantes, no deberiamos
invertir en todas ellas hasta quedar invertidos al 100%. Lo mas recomendable es actuar
de la misma manera que hacen los fondos de inversion, dejando un porcentaje del capital
siempre en liquidez. ;Por qué? Primero porque en algun momento de urgencia puede
hacernos falta esa liquidez que no esta invertida. Ademas, por mucho que pensemos que
estamos ante el suelo del mercado y que es momento de comprar todo, al no ser adivinos,

podemos estar incluso en el inicio de un ciclo bajista.

En definitiva, tener un porcentaje de la cartera en cash nos va a permitir aprovecharnos
mejor de las oportunidades que ofrezca el mercado en todo momento. Obviamente, ese
porcentaje de cash no tiene porque ser fijo. Podemos variarlo en funcion de las oportuni-
dades que ofrezca el mercado. Es decir, acumular liquidez cuando hay pocas oportunida-
des para cuando estas se presenten poder aprovecharlas.

“Si no encuentras ninguna compania atractiva donde invertir, guardate el dinero
en el banco hasta que la descubras.”
Peter Lynch

Diversificar

No solo geografica y sectorialmente. También es importante diversificar temporalmen-
te. Esto significa realizar compras en el mismo valor espaciadas en el tiempo. Por ejem-
plo, si tenemos pensado destinar X euros para un valor, puede ser interesante realizar dos
compras en lugar de una y que estén espaciadas en el tiempo. La ventaja de diversificar
temporalmente es que si el precio cae, promediaremos a la baja, consiguiendo un mejor
precio medio de compra. Si por el contrario el precio sube, obtendremos un peor precio.
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Por tanto, segun en el tipo de empresas en las que invirtamos, esto puede funcionar mejor
0 peor, no es lo mismo invertir en empresas de crecimiento que en empresas maduras.
Véase que para realizar diversificacion temporal es necesario cumplir con el consejo nu-
mero 1.

Por otro lado esta la diversificacion geografica. Normalmente, las empresas que mejor
conoce uno se encuentran en el mercado nacional y por ello en la cartera se suele estar
sesgado en el mercado nacional. Pero diversificar geograficamente tiene sus ventajas ya
gue podemos acceder a sectores poco representados y a economias distintas. En Espa-
fia hay grandes bancos, constructoras y empresas energéticas, por lo que tendria menos
sentido buscar estos sectores en el exterior que otros como el sector consumo, donde
podemos encontrar grandes empresas como Unilever o General Mills.

“Cuando se construye una cartera se debe utilizar el sentido comun. No ponga
todos los huevos en la misma cesta. Pero tampoco se vaya hacia el otro extremo
y utilice demasiadas cestas”.

Stan Weinstein

Invertir en buenas empresas

Si se quiere invertir a medio o largo plazo se debe de invertir en empresas sélidas, con
buenos fundamentales. Esto quiere decir buscar siempre buenas,empresas y con algun
tipo de ventajas competitiva. Estas podran tener sus altibajos y si entramos en la parte
alta del ciclo, si cumplimos con los dos puntos anteriores, podremos conseguir mejores
precios de compra mas adelante, pero asi estaremos invertidos en empresas en las que
sabemos que podemos dormir tranquilos. Hay quien invierte en empresas con pésimos
fundamentales (muchas veces sin saberlo) y a precios de derribo con la esperanza de
doblar rapidamente, pero también se puede perder todo. Hacer este tipo de estrategias es
mas propio de jugar a bolsa que de invertir en ella.

Es mucho mas facil invertir en empresas aburridas en las que podamos dormir tranqui-
los, 0 en empresas pequefias y/o poco seguidas por el publico en las que consideremos
que el mercado no las esta valorando correctamente. Por Ultimo decir que invertir en bue-
nas empresas no solo es invertir en empresas con un ROA, ROE, margenes altisimos y
baja deuda. Aunque cuanto mas sea asi mejor, cada sector es diferente y si queremos di-
versificar sectorialmente tenemos que diferenciar las caracteristicas de cada uno de ellos.

“Compre companias con un buen historial de beneficios y con una posicion
dominante en el negocio”.
Warren Buffet
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No invertir a cualquier precio

Tan importante es invertir en buenas empresas como no hacerlo a cualquier precio. De-
bemos tener claro que nunca invertiremos al mejor precio posible y también se debe
saber que es mejor invertir en buenas empresas a precios mediocres que en empresas
regulares a buenos precios. Las buenas empresas normalmente tienen una tendencia
alcista de largo plazo y cotizan a multiplos (PER, EV/EBITDA, RPD) elevados. En este tipo
de empresas es dificil invertir por debajo del precio que nos gustaria, pero si no invertimos
por ello, puede que estemos dejando de lado una muy buena inversion.

Por otro lado, hay empresas de menor crecimiento, mas estables, que suelen crecen de
manera inorganica y que normalmente pagan mas dividendos. En este tipo de empresas,
el precio se suele alejar del valor intrinseco por la euforia y miedo del mercado. Aqui, el
valor de los multiplos suele indicar de mejor manera cuando el precio es alto o bajo en
relacion al valor que deberia tener. Es importante tener en cuenta que las empresas esta-
bles cambian poco en un ano, pero su precio puede variar mucho, y eso es algo que se
puede aprovechar. A modo de conclusion, este punto significa tener claro el concepto de
infravaloracion y sobrevaloracion y como aprovecharnos de ello, siendo conscientes que
nunca compraremos en el suelo ni venderemos en el techo. A menudo, la infravaloracion
se da un momentos de panico de mercado, y la sobrevaloracion en momentos de euforia.

”

El verdadero inversor es aquel que desea que las acciones que lleva de una em-
presa bajen, para poder comprarlas mas baratas”.
Warren Buffet

Invertir por uno mismo, no hacer caso a las recomendaciones

A la hora de invertir, lo mas aconsejable es analizar una empresa, tanto cualitativamen-
te como por sus fundamentales. Esto puede llevarnos mas o menos trabajo en funcion
del grado de analisis que se quiera realizar, pero es algo que se debe hacer y cuanto mas
tiempo dediquemos mejores seran las conclusiones. También influye el negocio, existen
negocios y sectores mucho mas faciles de analizar que otros, por lo que es importante
desechar aquellos que nos resultaria muy dificil comprender (normalmente las farmacéu-
ticas, financieras y tecnoldgicas) .

Con todo, podemos cumplir los puntos 1,2 y 4 pero si invertimos sin realizar un previo ana-
lisis en empresas que nos han recomendado, o por el hecho de ser grandes y / 0 conoci-
das, podriamos estar invirtiendo en malas empresas cuando realmente existen opciones
mucho mejores.
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También uno puede verse influenciado por los medios de comunicacion o analistas de
inversion. Personalmente nunca invertiria por el consejo de alguno de ellos. Otra cosa es
que ello pueda motivar un analisis propio, y finalmente lleguemos a una conclusion propia
de si es buena empresa para invertir, y si se encuentra infravalorada o sobrevalorada. Por
otro lado, nos encontramos con los fondos de inversion. Con respecto a ellos, tampoco
invertiria en un valor por que alguno lo tuviera en cartera, ya que la mayoria no bate a su
benchmark. También esta el afiadido de que si nuestra cartera es pequefia y compramos
un valor por que lo haya hecho un fondo, debemos saber que tal vez ese fondo no com-
praria ese valor si tuviese que representar un porcentaje tan alto de la cartera. Ademas,
tampoco sabemos el plazo por el que espera mantener. No obstante, si nos fijamos en los
fondos adecuados, podemos conocer empresas que de otra manera seria dificil que nos
fljasemos en ellas.

“No siga mis pasos porque aun en el caso de que acierte al comprar, usted no

sabra cuando vendo”.
Peter Lycnh
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3. Productos financieros con los que
invertir en bolsa

3.1. ;Qué son las acciones?

Una accion representa una parte alicuota del capital social de una empresa, entendien-
do por capital social el valor de las aportaciones de los socios. Es decir, las acciones con-
fieren a su poseedor la condicion de propietario y como tal, un accionista tiene ciertos
derechos, como el derecho de voto en junta o el derecho de participar en los beneficios.

Las empresas cotizadas en bolsa suelen tener dividido su capital social en un gran nume-
ro de acciones, de manera que cualquier persona puede comprar un numero determina-
do de acciones en la bolsa de valores del pais en el que cotiza. Al hacerlo, dicha persona
pasa a ser propietario de una parte (accion) de ese negocio. Sin embargo, su porcentaje
de participacion en la empresa sera probablemente muy bajo y no tendra el poder su-
ficiente para imponer su voluntad en la direccion de la empresa. Por ejemplo, la familia
Botin controla el Banco Santander con tan solo el 0,74% del capital.

Se debe tratar la inversion en acciones como cualquier otro negocio en el que uno sea
propietario. Si conflamos en un negocio que funciona e incluso crece, ;por qué no conver-
tirse en propietario? Por otro lado, si tenemos un negocio en el que no tenemos buenas
perspectivas de futuro, lo mas logico seria venderlo, aunque ello signifique perder dinero,
ya que podria perderse mas de continuar dentro. En el caso de las acciones, y como vere-
mos mas adelante, la inversion por fundamentales se basa, en menor o mayor medida,
en este argumento.

¢Por qué las empresas y acciones cotizan en bolsa?

Las empresas, ante la necesidad de financiacion para realizar inversiones o la necesi-
dad de capital para pagar deudas pueden recurrir a una salida a bolsa. Para ello, se emi-
ten nuevas acciones y se ponen en circulacién en algun mercado regulado. Ello obliga
a las empresas a hacer publicas sus cuentas para que cualquier potencial accionista
disponga de toda la informacion necesaria para valorar a la empresa.

Para una empresa, el hecho de cotizar en bolsa le permite ser mas visible a sus posibles
clientes, obtener mejores condiciones de financiacion y cierto prestigio. Para los clientes,
proveedores e inversores de una empresa, el hecho de cotizar en bolsa supone una
garantia de transparencia y solvencia.
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¢ Qué determina el valor de una accion?

El valor de una accion viene determinado por la oferta y la demanda de esta empresa
en el mercado: al salir a bolsa, una empresa emite una cantidad concreta de acciones; si
estas tienen mas compradores que vendedores, su precio subira y viceversa; si al salir a
bolsa no existe una demanda suficiente que esté interesada en comparar estas acciones,
el valor disminuira.

3.2. ;Qué son los ETFS?

Los Exchange Traded Funds (ETF) son un vehiculo de inversiéon que mezcla a los fondos
de inversion con las acciones. Un ETF es una cesta de acciones, que podemos comprary
vender en el mercado como si se tratara de una accion, todo ello minimizando los costes
soportados por la inversion.

Son conocidos por ser una alternativa a los fondos indice a menor coste por regla general.
Ademas, tenemos la caracteristica de que su tratamiento y cotizacion es el mismo que
una accion del mercado, teniendo las variaciones del precio de forma continua, cosa que
no sucede en los fondos de inversion. Por tanto, el inversor puede comprar y vender sus
posiciones sobre un ETF en cualquier momento.

Los ETF son cestas de acciones, siendo uno de sus objetivos principales replicar a un
indice de referencia, como puede ser el IBEX 35. Con este producto conseguiremos una
rentabilidad muy similar al indice o sector que replique a largo plazo, menos las comisio-
nes cobradas. Los ETF pueden replicar gran cantidad de productos diferentes, como
acciones, bonos, materias primas asi como casi cualquier activo.

3.3. ;Qué son los CFDS?

Un CFD es un contrato entre dos partes para intercambiar la diferencia entre el precio
de compra y el de venta de acciones u otros productos.

Los CFDs no requieren el desembolso integro del nominal de la operacion, funcionan me-

diante un sencillo sistema de garantias, que nos abre mas posibilidades en nuestra opera-
tiva bursatil, sobre todo para el trading intradiario.
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Un poco de historia sobre CFDs

Los CFDs fueron creados hace afos por los Hedge Funds para tener acceso a la negocia-
cion de operaciones con mucho apalancamiento. Se trata de un producto que se ha ofre-
cido tardiamente al pequefio inversor, y que en Espafia solo se ha distribuido hasta ahora
a grandes clientes. Nadie habia trasladado sus beneficios al sector de particulares. Sin
embargo, en el Reino Unido, donde la distribucion al cliente particular ya lleva funcionando
desde hace 4-5 afos, su popularidad hoy es incuestionable.

¢ Como funcionan los CFDs?

El emisor de los CFDs (o sea, el intermediario financiero) esta pagando a la Bolsa el impor-
te integro de la compra de acciones, y en el mismo momento en el que realiza la compra
emite un contrato CFD a favor del inversor. Con ello esta convirtiendo el movimiento de la
accion en liquidaciones diarias por diferencias en su cuenta.

Si al final de la sesion el inversor no vende su CFD, el intermediario financiero le aplicara
una tasa de interés que generalmente, suele ser (Euribor + un diferencial) / 365. Como el
intermediario es quien posee realmente las acciones, es un dinero que tiene inmovilizado
y no puede obtener ningun rendimiento, por ese motivo por cada dia que el inversor no
venda su CFD se le aplicaran estos intereses.

Existen dos tipos de CFD:

1. CFD con horquilla de contratacion fijada por el emisor. El emisor fija la horquilla de
precios de compra-venta y el cliente la tiene que aceptar si quiere abrir una posicion.
No hay profundidad de mercado, solo un precio de oferta y un precio de demanda
con un diferencial entre ambos siempre superior al de la Bolsa. El emisor obtiene su
beneficio del diferencial entre el precio de su horquilla y el precio real de la Bolsa con
el que puede cubrirse instantaneamente. El inversor paga mas que en Bolsa si quiere
comprar, y obtiene menos si quiere vender. En la mayor parte de los casos los brokers
que ofrecen este tipo de CFDs dan un mensaje engafioso diciendo que no cobran co-
misiones. Es cierto, pero porque obtienen su beneficio con los precios de ejecucion.

2. CFD con acceso directo al mercado (transparente). Una operacion de este tipo provo-
ca una operacion real en la Bolsa y la profundidad de mercado que se utiliza para con-
tratar, es la misma que para la negociacion en acciones, el libro de érdenes de Bolsa. El
inversor puede ver sus ordenes y ejecuciones en el ticker de la Bolsa. Al introducir una
orden de CFD, esta ira directamente al mercado a nombre del emisor, que convierte la
operacion en liguidaciones por diferencias.
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3.4. ;Qué son los bonos?

Quiza uno de los productos de inversion en bolsa menos conocidos, pero uno de los mas
seguros en momentos de incertidumbre. Los bonos son activos de renta fija emitidos a
largo plazo por una empresa, organismo publico o Gobierno. En Espafia, se diferencia de
la Obligacion en que plazo de emision es inferior al de esta.

Suele ser un instrumento que cotiza en el mercado secundario, por lo que su rentabilidad,
si se vende antes del vencimiento, vendra dada no solo por los intereses devengados sino
también por la variacion de patrimonio que puede producir su compraventa, dependiendo
de su precio de cotizacion en cada momento.
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4. Qué es un broker y mejores
brokers para operar

4.7. Qué es un broker

Un bréker es un agente o entidad que gestiona las negociaciones entre un comprador y
un vendedor cobrando una comision en cada operacion. Es decir, es la persona o entidad
que actua de intermediario entre un comprador y un vendedor a cambio de una comision.

La responsabilidad principal de un bréker (aparte de ser el intermediario) es proporcionar
informacion sobre los productos, los precios y las condiciones en las que se encuentra el
mercado. Tienen especial importancia en la venta de acciones, bonos y otros servicios
financieros.

El' hecho de que se recurra a un bréker es porque nos permite acceder al mercado ademas
de poseer ciertas ventajas. En primer lugar, conocen el mercado y disponen de las relacio-
nes que han establecido con las cuentas potenciales. En segundo lugar, los brokers tienen
los recursos y herramientas para llegar a la mayor base posible de compradores. Antes
de contratar los servicios de un broker, debemos asegurarnos de que tenga la licencia en
regla.

4.2. ;Como encontrar el broker mas barato?

El broker mas barato es aquel que nos cobra las menores comisiones posibles por ope-
rar con acciones en Espana.

Si estas comenzando seguramente te preguntaras qué tipo de comisiones te puede co-
brar un broker. Seguidamente lo explicamos de forma sencilla:

Tipo de comisiones en los brokers

En el mercado de valores existe una gran variedad de comisiones en funcién de la ope-
racion realizada y el tipo de servicio que ofrece cada broker. Por lo tanto, antes de decidir
cual es el broker mas barato, deberemos estudiar los tipos de comisiones que tenemos

que pagar por invertir en bolsa:

* Comision de mantenimiento de la cuenta de valores: Aunque hay brokers que no la
cobran, esta comisidn hace referencia al coste de tener abierta la cuenta de valores.
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Comision de custodia: La cobra el broker segun el nimero de acciones y empresas
que se tengan compradas, es un coste periodico por realizar el depdsito de las accio-
nes. No todos los brokers cobran esta comision.

Comision de compraventa: La que nos cobra el broker por cada operacion de compra
y venta de acciones. Es la comision mas frecuente que cobran los intermediarios y las
que mas afectaran a tu operativa

Canon de bolsa: Este canon lo cobra Bolsas y Mercados Espafioles (BME) que es el
mercado espafol donde cotizan nuestras empresas nacionales por comprar las mis-
mas. Debes tener presente que cada vez mas se negocian acciones espafolas en
mercados alternativos por lo que algunos brokers te ofreceran la oportunidad de evitar
esta comision.

Comision por cobro de dividendos: esta comision algunos intermediarios la incluyen
en la compra venta o la separan y la cobran por separado.

Comision por retirada de fondos: en algunos casos los intermediarios nos cobraran
una comision por sacar nuestro dinero del banco.

Comision por cambio de divisa: es |a tarifa que cobra el intermediario por invertir en
compafias que cotizan en una moneda distinta al euro. Para acciones espafnolas esta
comision no te afectaria ya que todas cotizan en euros.

Tasa Tobin: este impuesto comenzara su cobro en 2021 y encarecera comprar las
acciones espafolas de gran tamafo. Aunque veras que el importe del impuesto te lo
cobra el broker es una cantidad que ha impuesto al Estado para recaudar en sus presu-
puestos. En este articulo puedes encontrar toda la informacion sobre esta nueva Tasa
Tobin: ;Como invertir sin pagar la Tasa Tobin?

4.3. Brokers para comprar acciones en Espafa

Podriamos dividir en tres grupos los intermediarios para comprar acciones espafiolas.

Brokers sin comisiones: XTB, eToro, JFD, Admiral Markets

No ofrecen todas las acciones espafiolas pero si las mas grandes
Debes analizar las horquillas entre compra y venta
Debes analizar el resto de comisiones mas alla de la de compra y venta
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Brokers online: DEGIRO, Clicktrade, Self Bank, Interactive Brokers

Suelen tener tarifas bajas y una oferta elevada de productos

Debes tener en cuenta con los extranjeros los trdmites que conllevan (Modelo D-6 y
720)

Actualmente concentran la mayoria de clientes en Espafia

Brokers bancarios: Bankinter, ING, Renta 4, BBVA, Santander, etc

Siguen teniendo comisiones muy elevadas sobre todo de custodia y mantenimiento
de cuenta
Para acciones espafolas y si eres un inversor activo suelen tener tarifas especiales
reducidas

Si quieres saber mas sobre brokers para invertir en Espafa, sus caracteristicas, venta-
jas e inconvenientes, te recomendamos que visites el articulo “bréker mas barato para
comprar acciones en Espana’. Y si lo que buscas es empezar a invertir en mercados
internacionales, pasate por “Bréker mas barato para comprar acciones internaciona-
les 2020 (EE.UU, Londres y Europa)” y ahi podras conocer todos los detalles.
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5. Estrategias de inversion en bolsa

A la hora de invertir en bolsa en el medio y en el largo plazo existen varios tipos de es-
trategias de inversion: growth, dividendos, value investing, GARP, buy and hold, etc. En
la mayoria de ellas, sera necesario realizar un analisis fundamental para determinar si
las acciones, de una u otra empresa, son apropiadas para la estrategia de inversion que
sigamos.

Esto no quiere decir que las acciones de una empresa solo puedan tener cabida en un tipo
de estrategia de inversion en bolsa. Por ejemplo, una empresa apta para la estrategia
basada en dividendos también puede tener cabida en una cartera Buy and Hold.

5.1. Inversion indexada

La inversion indexada es una estrategia de inversion que consiste en invertir en indices
bursatiles a través de ETFs o fondos de inversion indexados que replican automatica-
mente a su indice de referencia.

Esta estrategia de inversion nace de la imposibilidad de muchos inversores y gestores de
batir al mercado (indice bursatil) constantemente y afio tras afio. También conocida como
inversion pasiva, las ventajas de la inversion indexada son, principalmente, la diversi-
ficacién que se logra con la inversion en un solo activo y las pocas complicaciones que
conlleva invertir en fondos indexados, pues no deberemos de analizar las empresas que
componen cada indice individualmente.

5.2. Value Investing (Inversion en valor)

La inversion en valor o value investing es una estrategia de inversion que trata de invertir
en empresas que se encuentren cotizando a precios especialmente atractivos. El Value
Investing trata de aprovechar al maximo las diferencias que el mercado ofrece entre pre-
cio y valor intrinseco. El objetivo de este tipo de inversion es comprar acciones cuando
coticen con un descuento importante con respecto el valor intrinseco, es decir, con un
importante margen de seguridad. Posteriormente, las acciones seran vendidas cuando
alcancen el valor intrinseco o cuando lo superen en un porcentaje determinado, por ejem-
plo, un 10%. En resumen, el value investing consiste en comprar barato y vender caro.

Con el fin de encontrar el valor intrinseco, valor al que deberia cotizar una empresa, debe-

remos realizar un analisis fundamental a los estados financieros de la empresa en cues-
tion. Solo asi podremos saber cuando estamos comprando con descuento.
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5.3. Inversion contrarian

La inversion contrarian consiste en invertir en empresas que se encuentran muy penali-
zadas por la coyuntura econdmica, por el ciclo del mercado o por cualquier otro motivo.
La inversion contrarian también consiste en invertir en empresas que no estan de “moda”
y de las que existe motivos suficientes para creer que tendra una alta revalorizacion. En
definitiva consiste en invertir en empresas castigados en el corto plazo.

5.4. Growth: inversion en empresas de crecimiento

La estrategia de inversion conocida como growth o inversion en empresas de crecimien-
to intenta identificar empresas de las que se espera un gran crecimiento en préximos
afos. A menudo estas empresas son empresas pequenas que llevan poco tiempo en el
mercado.

Por ambos motivos, son empresas que cotizan a precios elevados, debido a las fuertes
expectativas de crecimiento futuro. Sin embargo, esa expectativa de crecimiento no tiene
por qué cumplirse y la inversion no tiene por qué salir siempre bien. Es por estas razones
por lo que esta estrategia suele tener un mayor riesgo a otras aunque en caso de acer-
tarse suele obtener grandes rentabilidades.

En la inversion en empresas de crecimiento, ademas de analisis fundamental, deberemos
de llevar a cabo un analisis cualitativo del negocio para determinar si realmente es una
inversion que pueda crecer tanto en el futuro.

5.5. Estrategia GARP (Growth at a rasonable price):

crecimiento a un precio razonable

La estrategia GARP se situa a me-
dio camino entre la inversion en
valor e inversion en crecimiento.
En concreto, la estrategia GARP
escoge empresas con expectati-
vas de crecimiento moderado que
No coticen a precios excesivamen-
te elevados (como si ocurre en mu-
chas empresas de crecimiento) ni
que coticen con excesivo descuen-
to, lo que elimina empresas con
escasa capacidad de crecimiento.
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5.6. Buy & Hold (comprar y mantener)

La estrategia Buy & Hold consiste en comprar acciones y mantenerlas en el muy largo
plazo. Esto implica que las empresas escogidas deben contar con ventajas competitivas
y que a priori las vayan a mantener en el largo plazo.

En este tipo de inversion los precios de compra son menos importantes dado que se
persigue una alta revalorizacion en el largo plazo. El Unico motivo de venta de esta es-
trategia es el deterioro en los fundamentales de la empresa, lo que implicaria pérdida de
ventajas competitivas y disminucion del crecimiento de la empresa en el largo plazo.

En definitiva, el Buy & Hold invierte en empresas excepcionales, aunque coticen a precios
elevados, y no venderlas nunca. Segun Warren Buffet, es mejor comprar empresas ex-
cepcionales a precios razonables en lugar de empresas normales a precios de ganga.

5.7. Inversion por dividendos

La inversion en dividendos trata de invertir en empresas que paguen un alto dividendo de
manera recurrente y creciente afo tras aino. Normalmente, estas empresas son empre-
sas grandes y estables pues no tienen muchas opciones para crecer y reparten gran parte
del beneficio a sus accionistas en forma de dividendo.

La inversion en este tipo de empresas tiene por objetivo reinvertir los dividendos cobra-
dos en mas acciones de empresas que paguen dividendos, de manera que cada afio la
renta cobrada en dividendos sea mayor. Esta estrategia es utilizada como alternativa a la
inversion en depositos y activos de bajo riesgo que proporcionan una rentabilidad escasa,
por lo que es una estrategia enfocada al largo plazo.
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Las mejores empresas para llevar a cabo esta estrategia son empresas con beneficios
estables y a poder ser, crecientes afio tras afo. El requisito para invertir en empresas bajo
esta estrategia es la rentabilidad por dividendo y la sostenibilidad del mismo. Si quieres
saber mas sobre dividendos aqui puedes leer todo lo que debes saber sobre dividendos.

Perros del Dow

Esta estrategia de inversion consiste en tener a principios de cada afio una ponderacion
del 10% en la cartera de las 10 empresas con una mayor rentabilidad por dividendo del
Dow Jones del afio anterior. La estrategia se podria aplicar a cualquier a otro mercado.

5.8. Inversion en empresas ciclicas

La inversion en empresas ciclicas consiste en comprar empresas en la parte baja del
ciclo y venderlas en la parte alta del mismo, cuando la cotizacion es muy elevada y mu-
chos inversores esperan unos beneficios altos de manera prolongada. No obstante, la
naturaleza de las empresas ciclicas les hace tener unos beneficios irregulares de un afio
a otro al depender, normalmente, del precio de una materia prima.

Por ello, invertir en empresas ciclicas suele hacerse en el medio plazo, intentando deter-
minar los momentos bajos y altos del ciclo para comprary vender.

5.9. Estrategia de inversion momentum

La estrategia de momentum consiste en abrir posiciones largas en las acciones que han
tenido una mayor revalorizacion en los ultimos 3-12 meses y mantenerlos durante los
proximos 3-12 meses. Esta estrategia ha demostrado ser rentable y ha sido ampliamente
estudiada por Narasimhan Jegadeesh y Sheridan Titman.

En este caso, el tipo de empresas y sus fundamentales son irrelevantes, solo importa el
hecho de haber tenido una mayor revalorizacion en los ultimos meses. Las empresas
tipicas de una estrategia de momentum son aquellas que pasan por un buen momento
presente, con beneficios por encima de lo esperado, que estan de moda, etc.
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6. Tipos de analisis en bolsa: ana
sis técnico y analisis fundamental

6.1. Analisis fundamental

El analisis fundamental trata de determinar el valor de las empresas en base a sus resul-
tados y a los activos que posee. ;Como? Con una serie de métricas:

1. PER:relaciona la capitalizacion bursatil de una empresa con su beneficio neto, es decir
su beneficio por accién con su precio por accion. Nos indica cuantos ejercicios son
necesarios para que los beneficios generados sean iguales a su capitalizacion bursatil.

2. PRECIO/CASH FLOW: relacion utilizada para comparar el valor de mercado de una
empresa con su flujo de efectivo. Cuanto menor sea la relacion mejor sera su valor.

3. PRECIO/VALOR CONTABLE: mide la relacion entre el precio al que cotizan las accio-
nes con el valor de sus fondos propios, es decir, el valor contable de sus activos menos
el valor contable de sus deudas.

* < 1:El precio al que cotiza es inferior a su valor contable, y por tanto estariamos
ante una oportunidad de compra.

* =1:Lacompafiia cotiza a un precio aproximado a su valor contable.

* >1:El precio al que cotiza es superior a su valor contable.

4. ROE: mide el rendimiento que obtienen los accionistas de los fondos invertidos en la
empresa, es decir la capacidad que tiene la empresa para remunerar a sus accionistas.

5. DIVIDENDO NETO POR ACCION: es |a cantidad de beneficio neto conseguido por una
empresa que se divide o reparte entre el numero de acciones.

6. RENTABILIDAD POR DIVIDENDO: mide el porcentaje del precio de una accion de va a
parar a los accionistas en forma de dividendo cada afio.

7. BENEFICIO NETO (MILLONES): es el beneficio que se queda en la empresa después
de cubrir todos los gastos e impuestos.

8. EBITDA (MILLONES): es el beneficio bruto de explotacion calculado antes de la dedu-
cibilidad de los gastos.

9. BPA: es la parte del beneficio que corresponde a cada accion de una empresa, nos
indica la rentabilidad de la empresa.

6.2. Andlisis fundamental
En el andlisis técnico hay que mirar los graficos de las cotizaciones, la evolucion de su
cotizacion y no tiene en consideracion los resultados ni activos de la empresa. Yo siempre

aconsejo utilizar 2 o 3 indicadores para no descentrarse del analisis. Estos programas los
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suelen facilitar las plataforma de nuestro broker (pueden ir en algunos casos con cierto
tiempo de retraso), seria conveniente que fueran en tiempo real.

1. Indicadores de tendencia. Media Mévil Ponderada que sirve para la identificacion del
inicio de tendencias, su seguimiento y la deteccion de su agotamiento. Su interpreta-
cion en términos generales es que si el precio se mueve por encima de la MMP, por tan-
to la MMP tiene una direccion alcista (pendiente positiva), se puede considerar como
una sefial de fortaleza (compra). Si el precio se mueve por debajo de la MMP, por tanto
la MMP tiene una direccion bajista (pendiente negativa), se puede considerar como
una sefal de debilidad (venta).Las sefiales de compra y venta validas no se producen
cuando la MMP cambia de direccion solamente, sino cuando el precio se mueve por
encima o por debajo de la MMP.

2. Indicador de volumen que nos indica la cantidad de titulos negociados en un periodo
escogido (intradia, dia, semana...). Segun la teoria de DOW, el volumen debe de acom-
pafiar a la tendencia. La magnitud del volumen es indicativo de la consistencia del
movimiento.

3. Oscilador de fuerza relativa RSI mide la fuerza del precio. Graficamente el RSI oscila
en un rango de 0 a 100 que indica las zonas de sobrecompra ( a partir de 70-80 hasta
100) y sobreventa ( por debajo de 30-20 hasta 0). Nos indica la tendencia alcista cuan-
do se aproxima a 100 y nos indica la tendencia bajista cuando se aproxima al 0. En la
practica las sefales de compra se producen tipicamente cuando se cruza el suelo de
30, y las sefiales de venta, al cruzar el techo de 70.

En el siguiente enlace puedes descargar una guia de indicadores técnicos, por si quieres
ampliar tus conocimientos.

Este tema es un poco complejo ya que hay analistas que opinan que solo se necesita ha-
cer el fundamental y otros el técnico. Ambos tienen sus pros y sus contras: el fundamental
es esencial porque nos dice la situacion de la empresa y el técnico porque nos da la sefial
de entrada y salida.
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/. Ratios de valoracion de empresas

Existen algunos ratios financieros que nos pueden resultar muy interesantes para compa-
rar empresas y ver cuales presentan mayor atractivo respecto a sus competidoras: Free
Cash Flow Yield, Book Value Ratio, Earnings To Growth Ratio, entre otros. Por lo general,
los ratios se suelen usar para comparar empresas del mismo sector y de un tamano
similar, o bien compararlos con el promedio historico de la propia compafiia.

Debemos saber que los ratios se pueden calcular usando dos magnitudes: o bien valo-
res agregados (capitalizacion bursatil, beneficios...) o bien valores por accion. Podemos
comparar la capitalizacién de mercado respecto a otra magnitud agregada (beneficios,
ventas, valor en libros...) o bien comparar el precio por accién entre los beneficios por ac-
cién (ventas por accion).

¢Cuales son los ratios financieros mas importantes?

Price/Book Value Ratio Precio/valor en libros
Price/Earnings To Growth Ratio PEG Precio/crecimiento de los beneficios
Price/Sales Ratio Precio/ventas
Dividend Yield Rentabilidad por dividendo
Enterprise Value Multiple EV/ebitda: Valor empresa/ ebitda
Free Cash Flow Yield Flujo de caja libre/capitalizacion bursatil

Price to Book Value Ratio

Este ratio nos dice la relacién que existe entre la capitalizacion de mercado y el valor en
libros. También podriamos dividir el precio de la accién entre el valor en libros por accion.
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El valor contable se calcula restando al activo el pasivo y los activos intangibles. Esta
relacion nos dice cuanto estariamos pagando por la empresa si ésta se declarara en quie-
bra de forma inminente. Por lo general un ratio bajo nos indica que la empresa esta infra-
valorada, aunque también podria deberse a que algo malo esté pasando en la empresa, y
por tanto habria con ayudarse en la comparativa de otras empresas del sector asi como
de otros ratios de valoracion.

El Valor contable seria el “valor minimo” de la empresa ya que no tiene en
cuenta los beneficios futuros.

Price/Earnings to Growth Ratio (PEG)

Este ratio tiene en cuenta no solo los beneficios de la empresa como lo hace el PER (Price
Earnings ratio), sino que nos dice la relacion del precio frente al crecimiento de los bene-
ficios.

En principio este ratio nos daria una informacion mas completa sobre el comportamien-
to de los beneficios en relacion a la cotizacion de las acciones que el PER. Debemos tener
en cuenta que mientras un PER alto nos puede llevar a pensar que la empresa esta cara,
el PEG nos podria estar diciendo otra cosa y es por ello que vamos a ver como se calcula.

El PEG nos dice si una accion esta sobrevalorada o infravalorada aunque no es un indi-
cador preciso en empresas que tengan un bajo o elevado crecimiento de los beneficios.
Generalmente se suele usar para empresas en crecimiento.

La interpretacion es que un ratio bajo nos indica que la accion estaria infravalorada y un
ratio alto nos indicaria que la accion esta sobrevalorada.

Price Sales Ratio

Nos dice la relacién que existe entre el precio de cotizacion y las ventas por accion, o
de forma analoga la relacion entre la capitalizacion bursatil y las ventas. Esta relacion nos
dice qué valor obtiene la empresa por cada dolar ingresado. Si el resultado de la division
entre la capitalizacion entre las ventas es bajo, puede que la empresa esté infravalorada,
y en caso que el ratio sea elevado, puede que la empresa esté sobrevalorada. Es un ratio
usado para comparar empresas del mismo sector.
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Capitalizacién

En este ejemplo, cuyo precio por accion es de 10 unidades, calculariamos la capitaliza-
cion, multiplicando por el numero de acciones en circulacion.

Luego vemos como se puede calcular de dos formas:

« Usando datos agregados (capitalizacién/ventas).
» Calculando los datos por accion. Para ello las ventas deberiamos dividirlas entre el
numero de acciones en circulacion.

Rentabilidad por dividendo

La rentabilidad por dividendo nos dice el porcentaje que recibiremos en dividendos pa-
gados por la empresa de nuestra inversion. Deberemos tener en cuenta si el dividendo lo
paga de la caja que genera la empresa, si lo paga usando deuda, o si lo hace a través de
sucesivas ampliaciones de capital.

Se calcula a partir del porcentaje de beneficios que la empresa reparte entre las acciones,
lo que nos da un dividendo por accion, y ese dividendo por accion supondra un porcentaje
sobre el precio de cotizacion o el precio al que adquirimos las acciones. Existen estrate-
gias que se centran unicamente en la inversion en dividendos.
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