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Fecha análisis: 08/01/2020

Bajo criterios de Análisis Fundamental, esta vez vamos a buscar compañías infravaloradas por múltiplos. Se trata de 
analizar los ratios bursátiles de las empresas cotizadas en la bolsa española (tanto del Mercado Continuo como del 
MAB) y localizar aquellos valores que tienen recorrido alcista en 2020.

Para empezar, vamos a resumir las ventajas de un análisis por múltiplos:

• Permite comparar empresas de distinto tamaño.
• Analizar la evolución de la empresa a lo largo del tiempo.
• Establecer las diferencias entre la situación actual de la empresa y la “ideal”.
• Comparar los resultados de la empresa con los obtenidos por empresas del sector.
• Analizar las diferencias con los principales competidores.

Para que la utilización de los ratios bursátiles sea eficaz se deben comparar bien con los mismos ratios calculados 
para una empresa, correspondientes a distinto periodo de tiempo, bien el mismo ratio obtenido en el mismo periodo 
por una empresa del sector.

Los parámetros bursátiles más utilizados son:

• El PER (Price Earning Ratio) que pone en relación el precio con el beneficio y nos indica el tiempo que tardará 
un inversor en recuperar su inversión si se repartieran todos sus beneficios como dividendos. Se trata de un múl-
tiplo muy utilizado, pero tiene un claro inconveniente y es que es muy sensible a empresas cíclicas, distorsiones 
debido al nivel de apalancamiento y puede estar condicionado por extraordinarios.
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• PEG (Price Earning grow): este ratio relaciona el PER con la tasa de crecimiento del beneficio por acción. Cuan-
to más bajo sea este múltiplo, mayor potencial del valor. Lo ideal es que sea <1.

• PVC (Price Book Value): Este múltiplo pone en relación la capitalización bursátil con los recursos propios de la 
compañía. Es una aproximación patrimonialista y estática a la valoración. Permite conocer el fondo de comercio 
que el mercado ofrece por la empresa o sector. Si el valor de mercado (cotización) es mayor que el valor con-
table, la contabilidad no recoge lo que el mercado está descontando por las expectativas, es decir, la compañía 
crea valor para los accionistas. Se utiliza principalmente en compañías industriales y financieras y cuando más 
bajo sea este ratio, mayor potencial para el valor.

• YIELD (Rentabilidad por dividendo): se trata de una rentabilidad directa para el accionista ya que relaciona el 
dividendo recibido con la cotización. Cuando más elevado sea el dividendo en relación con la cotización, mayor 
rentabilidad para el accionista.

Y como en todo análisis fundamental no podemos olvidarnos de realizar un estudio del riesgo de cada valor. Este 
riesgo puede venir directamente del negocio de la compañía, por un elevado endeudamiento, puede ser un riesgo 
sectorial, o riesgo en la operativa por una baja liquidez. Descartando por tanto aquellas empresas con un riesgo 
superior a la media del mercado, hemos seleccionado 15 valores con múltiplos atractivos, tanto frente a su media his-
tórica, como bajo una comparativa con sus competidores y con el mercado. 15 compañías con potencial alcista para 
2020 bajo una valoración de sus ratios bursátiles.
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AVISO IMPORTANTE

La información recogida en este informe no constituye asesoramiento en materia de inversión a efectos de la Direc-
tiva 2014/65/EU, al distribuirse al público en general y no basarse en un informe de idoneidad preciso y personal del 
usuario. No siendo, por tanto, una recomendación personalizada [ESMA/2014/1569]. Por ello todo usuario de esta 
información debe saber que se trata, según la Directiva 2004/39/CE, de un informe de inversiones genérico, el cual, 
tiene por objeto presentar una explicación objetiva e independiente y no tiene por qué adecuarse a sus necesidades o 
circunstancias personales.

Así mismo, el usuario de esta información ha de tener presente que ningún análisis basado en datos o resultados 
pasados y/o expectativas sobre datos o resultados futuros es, en modo alguno, indicativo del dato o resultado que 
finalmente será cierto en el futuro.

La información suministrada por Estrategias de Inversión (Publicaciones Técnicas Profesionales S.L.) tiene carácter 
meramente informativo, el usuario debe comprobar y verificar todos los datos por sus propios medios con carácter 
previo a la toma de una decisión de inversión. Antes de realizar una inversión es reco- mendable obtener información 
específica y adecuada a cada perfil y circunstancias de inversor, ese tipo de información específica ha de ser solici-
tada a un asesor en materia de inversiones. Estrategias de Inversión no se responsabilizan del uso realizado por el 
usuario de la presente información.


