Los valores de mas dividendo doblan
en rentabilidad al mercado en el ano

El Ibex “Top Dividend’ se anota mas de un 17% ‘
en 2024, algo mas del doble que el propio Ibex

Carlos Simén MADRID.

A diferencia de otras culturas, los
espafioles tenemos algunas tradi-
ciones muy arraigadas, como los
horarios mas tardios, la siesta o la
tortilla de patatas. También en el
mundo de la bolsa, el inversor es-
pafiol tiene algunas caracteristicas
propiasy que difieren de otras geo-
grafias. Una de ellas es el gusto por
el dividendo que, aunque no es al-
go exclusivo de este parqué —en el
italiano, por ejemplo, también se
cuida mucho-, si es algo que las
compaiiias utilizan especialmente
como factor atractor.
Histéricamente se plantea que
aquellos valores que ofrecen los ma-
yores dividendos tienden a funcio-
nar mejor que el resto, sobre todo,
en los momentos dificiles del ciclo
ya que los inversores prefieren ase-
gurarse esos rendimientos mas alla
de la evolucién del precio de las ac-
ciones. Sin embargo, este curso, en
el que anivel general las bolsas es-
tan obteniendo rentabilidades po-

A plazos mas
largos, también ha
sido mas rentable
invertir en las firmas
mas ‘generosas’

sitivas, los valores que ofrecen los
mayores dividendos también estan
batiendo al mercado.

En concreto, cifiéndonos al com-
portamiento de un indice como es
el Ibex Top Dividend, creado para
compilar aquellas acciones con ma-
yores rentabilidades por dividendo
desde mayo de 2007 —este jueves
cumple 17 afios-, este afio se anota
mads de un 17% frente al 8,7% que lo
hace el propio Ibex 35, que en su
versién Total Return —incluyendo
las retribuciones repartidas—, alcan-
za el 11%, también por debajo de la
primera referencia.

Si miramos mas a largo plazo, la
fotografia es incluso mas desequi-
librada ya que el Top Dividend ga-
na mas de un 50% en los tiltimos 10
afios frente a los 5 puntos porcen-
tuales que ha sumado el selectivo
de referencia en este periodo. Si
bien, es cierto que si al Ibex se le su-
man los dividendos pagados en es-
ta década la cosa se iguala.

“El dividendo siempre ha sido un
factor esencial a la hora de selec-
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cionar los valores en cartera ya que
normalmente es sefial de una ge-
neracion estable de flujos de caja.
Sin embargo, debemos tener en
cuenta muchos otros aspectos co-
mo el perfil del inversor, el momen-
to del ciclo y las perspectivas de re-
sultados”, explica César Sanchez-

Grande, analista de Renta 4. “Di-
cho esto, en un momento como el
actual, en el que la renta fija te es-
ta dando otra oportunidad de in-
versién con menos riesgo, el divi-
dendo cobra una especial relevan-
cia para un perfil de inversién mas
conservador”, agrega.

Actualmente, el consenso de ana-
listas que recoge Bloomberg calcu-
la una rentabilidad por dividendo
media este afio para el indice na-
cional del 4,67%, la mayor desde el
afio 2014, cuando super?é el 6%. En
este contexto, los expertos solo es-
timan un 3% de dividendo para las

Las firmas que mas ponderan en este indicador
son Ence, Enagas y Telefonica, ademas de bancos

bolsas francesa y alemana mientras
que la mas potente en esta cuestién
es la italiana, que ofrece un rendi-
miento del 5,3% para 2024.

“Normalmente, las empresas que
reparten un mayor dividendo son
aquellas de mayor tamafio que es-
tdn en una fase de poco crecimien-
toy, en este sentido, aunque es con-
traintuitivo, el mayor potencial pa-
ra la revalorizacion de una inver-
sién no se encuentra ahi sino en el
compaiiias de crecimiento muy bien
escogidas que aporten aumentos de
beneficio por accién recurrentes y
de ahi nuestra preferencia por el
destino de exceso de caja neta o re-
servas a capex o recompras de ac-
ciones”, apunta Antonio Aspas, so-
cio y consejero de Buy & Hold.

Las firmas que mas pesan

Dentro de este indice, y al igual que
en el propio Ibex, cada seis meses
el Comité Asesor Técnico del Ibex
revisa los componentes y recalcu-
la las ponderaciones de cada uno.
En este momento, la compaifiia que
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rendimiento este
ano del 4,67%, el
segundo mayor del
Viejo Continente

mas pesa en el selectivo Top Divi-
dend es Ence, que en los tltimos
afios ha devuelto a sus accionistas
todas las provisiones realizadas por
causa del conflicto legal que pesa-
ba sobre su planta de Pontevedra.
De cara a este afio, ya con una ren-
tabilidad normalizada, los analistas
esperan que su dividendo alcance
el 3,5%. Mas alla de esto, se espera
una buena recuperacién de los pre-
cios en el sector, recomendando
comprar sus titulos de forma ma-
yoritaria y otorgandoles un recorri-
do al alza del 20%.

También destaca Enagds, que es
una de las firmas que mas dividen-
do reparte de todo el Ibex. “Sin em-
bargo, presenta un comportamien-
to muy negativo en el afio y contras-
ta con otras firmas como Indra o
Rovi, cuya rentabilidad por dividen-
do es muy baja pero su comporta-
miento en el afio muy positivo”, ex-
plica el experto de Renta 4. “En de-
finitiva, no debemos aferrarnos so-
lo a esto a la hora de elegir uno u
otro valor”, concluye.



