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El mercado bursatil ha recompensado a quienes invierten en
empresas que reintegran efectivo a través de dividendos y
recompras de acciones, que ofrecen una rentabilidad atractiva y,
tal y como demuestran nuestros datos, rinden mejor que el indice
subyacente.

Las empresas estadounidenses disponen de cantidades ingentes
de efectivo en sus balances y no le estan sacando partido en el
entorno actual de tipos de interés reducidos. Lo que hacen es
distribuir este efectivo a los accionistas a través de dividendos

y recompras de acciones. De media, las empresas del S&P 500
que reintegran efectivo a los accionistas ofrecen a los inversores
una rentabilidad total del 5%-6% (si unimos las recompras de
acciones y la rentabilidad por dividendos). Cerca de dos tercios de
esta rentabilidad proviene de las recompras de acciones.

A la larga, las empresas con una alta rentabilidad total ofrecen
un rendimiento superior a las de baja rentabilidad total, lo que
apunta a que el tema general de inversién en empresas que
reintegran grandes cantidades de efectivo a los accionistas
mediante dividendos o recompras de acciones deberia
proporcionar un rendimiento superior a largo plazo. A nuestro
juicio, una de las razones por las que esta estrategia funciona a
largo plazo tiene que ver con el mensaje que envian las juntas
directivas al mercado al recomprar un gran nimero de acciones.
Esta forma de proceder deja patente la confianza del equipo
directivo en las perspectivas de la empresa o indica que creen
que las acciones estan infravaloradas. Asimismo, el reembolso de
capital a los accionistas también puede evitar que las empresas
acaben invirtiendo en proyectos improductivos, lo que podria
servir para despejar las dudas de algunos inversores sobre la
rentabilidad futura.

Evolucion reciente y recomendacion

Durante el primer mes del afio, las recompras fueron escasas

y el tema registré un rendimiento inferior. De todas formas,

no es algo que nos llame la atencién, puesto que enero es
histéricamente el mes méas débil del afo debido a la temporada
de publicacién de resultados y a los periodos de restriccion. No
obstante, la tendencia se revirti¢ rapidamente en febrero y marzo
y se experimenté un fuerte repunte de la rentabilidad relativa, ya
que las empresas se mostraron mas activas en la recompra de sus
propias acciones. El efectivo de los balances y la generacion de
flujos de caja libres muestran un buen estado y creemos que en
2014 continuaran dandose las condiciones para que las empresas
reintegren efectivo a los inversores.

Chief Investment Office WM

15 abril 2014
Traduccion: 22 abril 2014

Resumen

* De media, las empresas del S&P 500 que reintegran efectivo
a los accionistas ofrecen una rentabilidad total del 5%-6%
(si unimos las recompras de acciones y la rentabilidad por
dividendos).

* Invertir en las empresas que reembolsan grandes cantidades
de efectivo a los accionistas mediante dividendos o recompras
de acciones deberia proporcionar un rendimiento superior a
largo plazo.

* El bajo coste actual de los préstamos permite a las empresas
asumir mas deuda y los flujos de caja libre auguran que esta
tendencia se mantendrd, lo cual aporta atractivo al tema de
inversion.

Las recompras caen en los meses de beneficios
Porcentaje del total anual de recompras

14%
12%
10%
8%
6%
4%

2%

0%

Calendar month

Fuente: Goldman Sachs, UBS AG

Las rentabilidades pasadas no suponen una referencia de
rentabilidades futuras

Como implementar esta idea

Si usted desea aplicar esta idea de inversion, llame a su asesor
personal. Su asesor le mostrara coémo integrar esta idea de
inversién en su cartera. Para obtener mas informacién o el
informe de investigacién completo, péngase en contacto con
su asesor personal o visite nuestro portal financiero online UBS
Quotes.

Este informe ha sido elaborado por UBS AGUBS Financial Services Inc. (UBS FS). Las rentabilidades pasadas no son indicacion alguna de rentabilidades futuras. Los precios de
mercado que se facilitan son precios de cierre en las bolsas principales respectivas. Esto se aplica a todos los graficos y tablas de rentabilidad de la presente publicacion.
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