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ANÁLISIS FUNDAMENTAL: SECTORES

NEUTRAL

QUÍMICA

COMERCIO

CONSTRUCCIÓN

INFRAESTRUCTURA

INFRAPONDERAR

SOCIMIS

TEXTIL, VESTIDO Y 
CALZADO

PAPEL Y ARTES 
GRÁFICAS

MEDIOS DE 
COMUNICACIÓN

AL MARGEN

TURISMO Y 
HOSTELERÍA

BANCA

TRANSPORTE AÉREO

SOBREPONDERAR

FARMACIA Y 
BIOTECNOLOGÍA

RENOVALBLES

TECNOLOGÍA

FABRICACIÓN Y          
MONTAJE

ALIMENTOS Y 
BEBIDAS

TRANSPORTE Y 
DISTRIBUCIÓN

ASEGURADORAS

POSITIVA

TELECOS

INGENIERÍA

MATERIAS PRIMAS

ELECTRICIDAD Y GAS
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La selección de acciones: Criterios fundamentales

APALANCAMIENTO

SOLVENCIA

INFRAVALORACIÓN 
RELATIVA

PLAN DE NEGOCIO

EQUIPO GESTOR

CRECIMIENTO
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La selección de acciones: criterios fundamentales

APALANCAMIENTO

SOLVENCIA

CRECIMIENTO

• Cantidad: Deuda controlada y 
capacidad de asumir mayor 
endeudamiento a L/P.

• Calidad: RATING “grado de 
inversión” y evitar posibles 
”ángeles caídos”.

• Capacidad para hacer frente a la 
deudas a L/P (endeudamiento, 
apalancamiento, gastos de 
apalancamiento). Niveles 
adecuados y sostenibles de 
solvencia. Con posibles 
dificultades puntuales de 
LIQUIDEZ pero que la generación 
de cash flow proteja la solvencia a 
largo plazo. 

• En INGRESOS y EBITDA para 
evitar distorsiones por 
provisiones).  
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RATIOS DE SOLVENCIA

• Ratio de Consistencia o Garantía: Activo fijo/Exigible 
a largo. (nivel orientativo: 2)

• Ratio de Estabilidad: relaciona el activo fijo con el 
pasivo fijo. (nivel orientativo: 1)

• Rotación del activo: relacione ventas/activo. Cuanto 
mayor sea el valor de este ratio, la empresa tendrá 
una productividad mayor.

• Ratio de Endeudamiento: Pasivo 
circulante/Patrimonio neto (nivel orientativo <0,30).

• DFN/Patrimonio Neto: muestra la proporción de 
riesgo que está en manos de los accionistas y la que 
está en manos de los inversores en deuda, y da una 
indicación de la posibilidad de contraer deuda 
adicional.

• DFN/EBITDA: Este ratio proporciona una indicación 
de la capacidad del emisor de contraer deuda 
adicional y de refinanciar la deuda que vence.

• Apalancamiento: Relaciona el Activo total con los 
recursos propios. Cuando mayor nivel de 
apalancamiento mayor riesgo por elevado 
endeudamiento. 

La selección de acciones: Balance a largo plazo

SOLVENCIA EN LA BANCA Y SEGUROS

Tasa de Mora: Cuanto más moderado, mejor 
será la calidad crediticia de la entidad.

CET1: principal medida de fortaleza financiera 
usada por el regulador bancario. Cuánto más 
elevado sea, más garantías de solvencia tendrá 
la entidad.

Ratio de Eficiencia: Es la relación existente 
entre los ingresos que obtiene una entidad y 
los gastos en que incurre para obtener dichos 
ingresos, es decir, cuantos céntimos se gasta 
por cada euro que ingresa. Cuanto mas bajo 
mayor es la eficiencia de la entidad.

Ratio Combinado: Siniestralidad + R. gastos. 
Mide la rentabilidad técnica de los seguros No 
vida. Lo ideal es Eficiencia <100%

Ratio de Solvencia II: % que representa el 
capital de solvencia obligatorio sobre los 
fondos propios admisibles en las aseguradoras. 
Debe ser >100%. Si es <100% indica que los 
fondos propios admisibles no cubren el capital 
de solvencia obligatoria requerido.  (Media 
europea: 241%).
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La selección de acciones: Balance a corto plazo

RATIOS DE LIQUIDEZ

• Ratio de liquidez general (Current Ratio): Activo circulante /Pasivo 
circulante. Nivel orientativo >1.

• Ratio de liquidez inmediata (Tést Ácido ó Quick Ratio): Disponible 
+Clientes/Pasivo circulante. Elimina las existencias como disponible. Nivel 
orientativo >0,8.

• Ratio de Tesorería: Disponible / Pasivo circulante. Nivel orientativo >0,10. 
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La selección de acciones: 
valoración por ratios bursátiles.

INFRAVALORACIÓN RELATIVA SOCIMIS

P/NAV: criterio de valoración más relevante 
en sectores  de gestión de rentas de activos 
como holdings, inmobiliarias o socimis. Nos 
indica el número de veces que el Valor Neto 
de los Activos está contenido en la 
cotización.

EPRA NAV: Precio de mercado de su 
patrimonio o valor liquidativo, descontando 
deudas.

GAV: valor liquidativo sin descontar deudas.

INFRAVALORACIÓN RELATIVA

Los múltiplos o ratios bursátiles más apropiados para la 
selección, siempre en relación a sus valores sectoriales e 
históricos, son los siguientes: 

PER: número de veces que el beneficio está contenido en 
la cotización. Cuanto menor, mejor. 

PEG: PER/CBA Infravaloración si PEG<1

PCF: número de veces que el cash flow está contenido en 
la cotización. Cuanto menor, mejor.

PSV: Número de veces que la cifra de ventas está 
contenida en la cotización. Canto menor, mejor. 

PVC: Número de veces que el Patrimonio Neto está 
contenido en la cotización. Cuanto menor, mejor: 
principalmente en banca e industria; no se utiliza en 
Socimis. 

YIELD: Rentabilidad sobre dividendo pagado en un año 
fiscal. Cuanto más alta, mejor. 

PAY OUT: Política de pago de dividendo. Cuanto mayor, 
mejor. 
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Selección acciones por A. fundamentales: 14/07/2020
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Evolución selección acciones por A. fundamental: 
21/09/2020 
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La selección de acciones: infravaloración por 
múltiplos Ibex 35
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La selección de acciones: infravaloración por 
múltiplos MC
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La selección de acciones: infravaloración por 
múltiplos MC



.

www.estrategiasdeinversion.com

Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión: cómo llegar
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Listado índice

Se muestran las medias para cada índice y 
para cada ratio mostrado en el listado para 
facilitar la comparativa. 

Cada ratio se actualiza diariamente 
con la cotización al cierre y están 
calculados con los resultados 
estimados para el ejercicio 
mostrado en la columna “Año”

La columna “Puntuación” muestra una síntesis de 
valoración calculada automáticamente bajo una 
comparativa de cada ratio (PER, PVC, PEG y Yield) 
respecto del valor medio para cada uno de esos 
múltiplos.
Si la comparativa es positiva para la empresa 
supone un  ,  , si es muy positiva serán dos        . Si 
la comparativa es negativa para la empresa será 
uno     , o dos         si es muy negativa. 
Se realiza una síntesis del total de              y se 
muestra el resultado. 
La interpretación será: cuantos más     , más 
infravalorada comparativamente y cuantos más        
más sobrevalorada de forma relativa respecto al 
resto de compañías del índice.

Estamos aquí
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ordenamos, primera valoración
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Buscamos en índice o compañía
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha valor: Ratios

Los ratios para los años 2020e y 2021e se calculan 
con resultados estimados por los analistas de EI en 
base a previsión media del mercado y las 
estimaciones publicadas por las propias compañías. 
Los años estimados aparecerán siempre con una 
“e” como subíndice. Los ratios para años 
estimados se actualizan diariamente al cierre con 
la cotización y trimestralmente sus estimaciones.

Los ratios correspondientes a los años anteriores al 
último cerrado (en este caso 2018 y 2019) se 
calculan con las cifras publicadas en la CNMV y 
correspondientes a la cuenta de resultados y 
balances consolidados. 

Accede desde aquí a la definición de 
cada ratio en el “glosario” de términos 
de EI

En la base de cada ficha de 
análisis fundamental se 
muestra el acceso al último 
informe completo de la 
compañía realizado por el 
analista.

Estamos aquí



.

www.estrategiasdeinversion.com

Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha valor: Resultados

Estamos aquí

Para las entidades bancarias y aseguradoras, las partidas de 
resultados son diferentes a las habituales. Mostramos Margen 
de intereses, Margen Bruto,...

Esta ficha muestra las partidas más importantes de la cuenta de 
resultados y del balance para los dos años anteriores al actual y 
dos años más estimados (e), en base a estimaciones propias de 
EI y previsión media del mercado. 
Todas las partidas están en € para empresas europeas y en $ 
para las americanas.
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha valor: Dividendos

Estamos aquí

Esta pestaña dentro de la ficha de 
empresa muestra los principales datos 
históricos de pago de dividendo: fecha 
de pago, exdividend day, Record day, 
tipo de dividendo, importe bruto, 
importe neto de impuestos y periodo. 

Seguimos teniendo en la base de cada 
pestaña el informe completo de análisis 
fundamental de cada compañía, 
realizado por un analista y actualizado 
trimestralmente. Se muestra la fecha de 
publicación del informe. 
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha de empresa: Rentabilidad

Estamos aquí

Muestra las rentabilidades más 
destacables: Rentabilidad sobre cifra de 
negocios (RCN), sobre activo (ROA), 
sobre aportaciones de los socios (ROE) y 
rentabilidad sobre valor de mercado 
(ROM). 
Como siempre se muestran para dos 
años anteriores al actual y dos 
estimados, en este caso, 2020e y 2021e. 
Siempre calculados bajo previsión de 
resultados estimada por EI en base a la 
media del mercado. 
Se puede acceder a la explicación de su 
cálculo e interpretación pinchando en el 
icono de información o directamente 
sobre el nombre del ratio. 
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha valor: Solvencia

Estamos aquí

Muestra los principales ratios de solvencia, es decir, capacidad de 
financiación a largo plazo. Estos ratios se calculan relacionando 
diferentes partidas del Balance. Se puede acceder a su definición, 
cálculo e interpretación pinchando en el icono de info o directamente 
en el ratio. 
Haciendo una comparativa con los niveles de referencia considerados 
generalmente adecuados, se mostrará verde los ratios mejor que la 
referencia y en rojo aquellos que estén comparativamente peor que el 
nivel de referencia. Siempre como nivel orientativo. 

Para las entidades financieras mostramos los ratios de 
solvencia aplicados en la banca. 
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha valor: Liquidez

Estamos aquí

Esta pestaña recoge los 
principales ratios de liquidez, es 
decir, capacidad de hacer frente 
al endeudamiento a corto plazo. 
Se accede a la definición de 
cada ratio pinchando en el 
icono de info o directamente en 
el nombre del ratio.
Verde estarán aquellos niveles 
mejor que el nivel de referencia 
comúnmente aceptado y rojo si 
el ratio de la compañía es más 
ajustado que el nivel de 
referencia. 

Continuamos teniendo acceso en 
todo momento al informe 
completo de análisis fundamental 
realizado por un analista. 
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Herramienta de A. fundamental de Estrategias 
de Inversión. Ficha valor: Crecimiento

Estamos aquí

Se muestra el crecimiento de las principales 
partidas de la cuenta de resultados 
(Beneficio, Cash Flow, Dividendos, ventas y 
EBITDA) de un año respecto del anterior. 
Crecimiento en los dos últimos años 
cerrados y la proyección para el año actual 
y el siguiente: 2020e y 2021e, en este caso 
y calculados bajo previsión de resultados 
estimada por EI y en base a previsión media 
del mercado. 
Se mostrará verde los crecimientos 
elevados y rojo las contracciones.


