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En nuestro nuevo tema de inversion, recomendamos titulos que
puedan ampliar sus margenes y aumentar sus beneficios mediante
medidas de control de costes y reestructuracion interna.

El recorte de gastos sigue siendo fundamental para los
inversores

Puesto que en el primer afio después de la recesion de la zona
euro seguimos con un crecimiento modesto de las ventas, por ese
lado parece poco probable que se produzca una fuerte ampliacion
de los margenes. Ademads, es importante seleccionar valores que
puedan propiciar un crecimiento de los beneficios superior a la
media incluso en un contexto de escaso crecimiento econémico
(ver gréfico 1).

La iniciativa propia sigue siendo atractiva

Desde la ultima crisis, muchas empresas han emprendido distintas
iniciativas y han adoptado decisiones estratégicas de, por
ejemplo, compraventa de empresas o reestructuraciéon de las
existentes para favorecer el crecimiento de los beneficios. En estos
momentos, las empresas se centran mas en decidir qué constituye
el nucleo de su actividad, donde se obtiene una mala rentabilidad
y cdmo se solucionan esos problemas. En un contexto de escaso
crecimiento organico, las medidas de reduccion de costes revisten
una gran importancia para ampliar los margenes operativos o,
como minimo, frenar su contraccién. Los inversores ya llevan un
par de anos invirtiendo en estas empresas, por lo que esperamos
que esta tendencia se mantenga en 2014.

Nuestra lista de valores «en reestructuracion» incluye a empresas
para las que creemos que aun no se han descontado sus
iniciativas de reestructuracién, por lo que ofrecerian a los
inversores la posibilidad de beneficiarse de este punto de inflexién
en su tendencia de rentabilidad.

Se espera que nuestra seleccion de valores ofrezca un crecimiento
medio de los beneficios por acciéon del 20% en 2014 y del 18%
en 2015, por encima del crecimiento del mercado general.

Evolucién reciente y recomendacion

El rendimiento reciente del tema ha sido dispar, los mercados
estan operando bajo la maxima de mostrar el dinero, es hora de
generar. Por ese motivo, algunos valores en reestructuracion en su
fase inicial se vieron bajo presion. Durante la préxima temporada
de publicacién de resultados, ya esperamos observar los primeros
resultados positivos derivados de la reestructuracion para algunos
valores. Asi, cabe esperar un rendimiento superior de un digito
frente al indice MSCI EMU en los préximos 12 meses.
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Resumen
* Recomendamos empresas de la zona euro que estan
reestructurando su negocio para ganar en valor.

e Vemos atractiva la reestructuracion de aquellas empresas
gue recortan gastos o eliminan unidades poco productivas
para mejorar sus margenes operativos y conseguir fuertes
beneficios.

« Creemos que nuestra seleccion de valores en reestructuracion
ofrecera un rendimiento superior al del mercado general de
renta variable de la zona euro, ya que los inversores siguen
prestando atencién a un crecimiento de los beneficios superior
a la media.

Grafico 1: Nuestra seleccidon de valores muestra una
recuperacion mas pronunciada de los margenes mediante
iniciativas propias

Evolucién de los margenes operativos del indice MSCI EMU frente
a nuestra seleccion de valores (méas informacién en nuestra lista de
acciones favoritas «Reestructurar para ganar en valor»)
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Fuente: FactSet, UBS

Las rentabilidades pasadas no suponen una referencia de
rentabilidades futuras

Cémo implementar esta idea

Si usted desea aplicar esta idea de inversion, llame a su asesor
personal. Su asesor le mostrara como integrar esta idea de
inversion 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 AG. 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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