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Corporativa

Renta 2022: calendario de fechas y
novedades para presentar la
declaracion de la renta en Espaiia

Entre los dias 11 de abril y
30 de junio de 2023, los
contribuyentes podran acceder
a su borrador de la Renta a

Desde el 5 de mayo través del programa renta
hasta el 30 de junio, la web, que permite presentarla
Agencia Tributaria podra online.
confeccionar la declaracion
a los ciudadanos que lo
soliciten. Quienes tengan
previsto hacerlo deben
pedir cita previa a partir
del 3 de mayo y hasta el 29
de junio.




Resumen de fechas clave

=> Para solicitar cita previa, que es necesaria para recibir atencién
presencial: del 3 de mayo al 29 de junio.

=» Presentar las declaraciones por Internet: del 11 de abril al 30 de junio.
=» Presentacion por teléfono: del 5 de mayo y hasta el 30 de junio.
=» Presencialmente: del 1 al 30 de junio.

=» E| 27 de junio termina el plazo para aquellos con resultado a
ingresar con domiciliacién bancaria.

w» E| 29 de junio, Ultimo dia de plazo para pedir cita previa.

= E|l 30 de junio termina la campafa.

Hacienda incluye una casilla para declarar las criptomonedas en
la declaracion de la renta en Espaiia.

No siempre queda claro como tributar las
criptomonedas en las declaraciones del impuesto
sobre la Renta. A partir de ahora, en Espafia este
proceso sera mas claro, ya que la Agencia
Tributaria incluy6 ya en la Declaracion de la
Renta del afio pasado, una casilla especifica
donde los contribuyentes han de incluir las ganancias y pérdidas
patrimoniales derivadas de las compras y ventas de las monedas
digitales que poseen.

Para hacer la Declaracion de la Renta en Espafia, los movimientos
con criptomonedas se consideran generalmente ganancias y
pérdidas patrimoniales. Por lo tanto, lo novedoso no es tener que
declarar las ganancias y pérdidas derivadas de las compras y ventas
de dichas criptomonedas, sino que haya un apartado especifico
para hacerlo. En concreto, en el apartado "Ganancias y pérdidas
patrimoniales derivadas de transmisiones de otros elementos
patrimoniales” consignando en la casilla [1626] la clave 0, que
corresponde a "Monedas virtuales”.



Consejos para declarar la compra-venta de criptomonedas.

Si el usuario vende, a dinero fiat, cambia su criptomoneda por otra, o la
cambia por bienes o servicios, entonces debe incorporar las ganancias
o pérdidas que obtenga en la declaracion.

También puede ocurrir que haya multiples operaciones de compraventa
de estas criptodivisas. En ese caso, los responsables de fiscalidad de
criptoactivos aconsejan agregar los movimientos. "Las casillas tipo del
Impuesto sobre la renta solo permiten poner 25 ganancias y pérdidas
patrimoniales. Y normalmente una persona que esta haciendo 'trading’
o simplemente ventas y compras continuas va a tener mas de 25 movimientos.

Donde hay que detallar la fecha de adquisiciéon se introduce la de
la primera compra, mientras que en la casilla de transmision va la de la
ultima venta. El valor de transmision es |la suma de todos ellos, y
con el de adquisicion ocurre igual. Asi nos queda el c6mputo total,
positivo o negativo. Para hacer esto ayuda visiblemente contar con un
agregador de movimientos, como CoinTracking o Koinly, con los que se
puede extraer un informe fiscal.

Sin embargo, las criptomonedas pueden generar ingresos mediante
otras formulas. La mineria, por ejemplo, pasa por ser una actividad
econdmica. "Cuando minamos, lo que considera la Agencia Tributaria
es que se esta produciendo una actividad economica, porque ponemos
medios personales y materiales a trabajar con el objeto de conseguir un
beneficio". Aunque se trata de una actividad no sujeta a IVA, porque no hay
un pagador cierto detras.

Las ganancias por ‘staking’, otra de las formulas para obtener reditos
financieros de las criptomonedas, tambiéen tienen que declararse. Si una
persona fisica o juridica configura un nodo y pone unas criptomonedas en
un monedero a hacer ‘staking’ puede recibir una recompensa por cada
bloque que crea. Sobre el staking activo o directo, es decir, cuando el
validador es el que hace el staking, recientemente la Direccion General de
Tributos ha considerado que el rendimiento que se obtiene es un rendimiento
del capital mobiliario a integrar en la base del ahorro del Impuesto, tributando
al tipo del 19-21-23-26% en 2022 (19-21-23-27-28% a partir de 2023).

Respecto al ‘staking’ indirecto o delegado, aquel que se hace
mediante una plataforma, la Direccion General de Tributos no se ha
pronunciado, pero parece mas loégico aun pensar que "cuando la persona
deja sus monedas en un monedero, en un ‘smart contract’ o en un
‘exchange’ y, a cambio, recibe parte de las recompensas, ahi si que
seria un rendimiento de capital mobiliario”, sostienen los especialistas
en fiscalidad de criptoactivos.



Es importante saber si es un rendimiento de capital mobiliario o derivado
de una actividad econémica, porque los primeros tributan en la base del
ahorro al tipo de entre el 19 y el 26% en 2022 (19 y 28% en 2023), y los
rendimientos procedentes de una actividad econdmica tributan en la 'base
general” a un tipo que puede oscilar entre el 19% y el 48%.

;Quién esta obligado a presentar la declaracion?.

Como en todas las campanas, no todos los contribuyentes tienen que
presentar la declaracion de la renta. No tendran que cumplimentar la declaracion
quienes no perciban mas de 14.000 euros, independientemente del numero de
pagadores, 0 22.000 euros, siempre que haya un solo pagador o bien el segundo
y siguiente no satisfagan un importe superior a 1.500 euros. El limite de 14.000
euros se ha incrementado a 15.000 en el ejercicio 2023.

Es decir, el limite es de 14.000 euros para la declaracion de renta del 2022
que se presenta entre abril y junio de este afio 2023. El limite sube a 15.000
euros para la declaracion de renta de 2023 que se presentara en 2024.

Deduccion por maternidad.

Las madres de nifilos menores de tres afos sin e

POR MATERNIDAD

empleo y que reciben una prestacion asistencial Y PATERNIDAD
podran aplicar la deduccion por maternidad. Esta EN LA RENTA
es una de las grandes novedades del ejercicio, pues
hasta ahora para tener el descuento era necesario que
la contribuyente trabajara por cuenta propia o ajena.

Las beneficiarias tendran que haber estado de alta en la Seguridad Social
al menos durante 30 dias. "Desde este afo dejaran ya de descontarse los
meses de inactividad de estos 1.200 euros siempre y cuando la trabajadora haya
cotizado durante un mes desde que nacio su hijo", segun informa la Agencia Tributaria.

El cobro seguira siendo mediante la deduccion en la cuota diferencial del
impuesto sobre la renta —en la campafia anual— o bien solicitando el abono
anticipado a la Agencia Tributaria.

En aquellos casos en el que el alta en la Seguridad Social se produzca tras el
nacimiento, el mes en el que se cumplan los 30 dias de cotizacién, se incrementara
el importe en 150 euros.

"Hasta 2022 inclusive se exige, para poder aplicar la deduccién, que la mujer
realice de manera efectiva una actividad por cuenta propia o ajena”, aclara el
Registro de Economistas Asesores Fiscales del Consejo General de Economistas
(REAF-CGE) en su documento sobre planificacion de la renta.



Deducciones por obras de mejora de eficiencia energética.

Algunas familias han hecho reformas en sus viviendas para abaratar la
elevada factura de electricidad y gas, que se ha disparado a raiz del
conflicto en Ucrania. Ello podria reportar una deduccién, siempre y cuando
se cumplan ciertos requisitos, advierten los expertos del REAF-CGE.

Tendran derecho a la deduccion solo los propietarios de viviendas,
aunque estas estén alquiladas o en expectativa de alquiler. La rehabi-
litacion no puede pagarse en efectivo.

Hay tres grandes deducciones para mejorar la eficiencia energética de
la vivienda que se aplican solo temporalmente.

wp La primera se refiere a obras realizadas entre octubre de 2021 y
diciembre de 2023. Incluye reformas como la sustitucién de ventanas
tradicionales por otras de doble acristalamiento o el cambio de una caldera
por otra de biomasa, que contribuyan a una reduccion de al menos un 7%
en la demanda de calefaccion y refrigeracion. La desgravacion maxima es
del 20% del coste de las obras, que sera la base de deduccidn, cuyo maximo
sera de 5.000 euros.

mp En esta linea —y con los mismos plazos— también se establece la
deduccion por obras de mejora que reduzcan el consumo de energia
primaria no renovable en al menos un 30%, o mejoren hasta la categoria
A o B la certificacion energética de la vivienda. Por ejemplo, la instalacion
de paneles aislantes en las paredes, aislamientos en falsos techos o la
incorporacion de sistemas de calefaccidon y aire acondicionado por
aerotermia, enumeran los Técnicos del Ministerio de Hacienda (Gestha). La
base maxima de desgravacion es de 7.500 euros y el porcentaje de
deduccion del 40%.

wp El capitulo de las reformas se cierra con la deducciéon por obras de
rehabilitacion energética de edificios de uso, sobre todo, residencial.
En este caso, el plazo de realizacién es de un ailo mas, de octubre de 2021 a
diciembre de 2024, y la reforma debe mejorar la eficiencia energética del
conjunto del edificio en el que se situa la vivienda. En concreto, el consumo
de energia primaria no renovable tiene que disminuir al menos un 30% o
mejorar la calificacion energética del edificio hasta la clase A o B. La
deduccion para el duefio de la vivienda es de hasta el 60%, con un maximo
de 5.000 euros anuales, y pudiendo deducirse también en este caso el
importe restante en los 4 afos siguientes con el limite acumulado de 15.000
euros en total.



Planes de pensiones.

La aportacion maxima a planes de pensiones individuales baja a
1.500 euros. Pero con la posibilidad de incrementar las aportaciones hasta
8.500 euros si se trata de planes de pensiones empresariales. La
Administracion esta intentando impulsar esta ultima formula conjunta
de ahorro.

La Ley 12/2022, de 30 de junio, de regulacion para el impulso de los
planes de pensiones de empleo, aprueba una deduccion en el impuesto
sobre sociedades, pero solo en relacion con las contribuciones
empresariales imputadas a favor de los trabajadores, no se
contempla a autonomos.

Para trabajadores con retribuciones brutas anuales inferiores a 27.000
euros el importe de la deduccion sera del 10% de las contribuciones
empresariales imputadas. Si las retribuciones brutas anuales son
iguales o superiores a 27.000 euros, |la deduccion del 10% se aplicara
sobre la parte proporcional de las contribuciones empresariales que
correspondan al importe de las retribuciones brutas anuales
inferiores a 27.000 euros.

‘Business angels !, LQué caracteristicas tiene un Business Angel?

Y en un pais que quiere ser

emprendedor, los ‘'business

angels' ven una gran oportunidad.

Esta regulada en el articulo 68.1
y disposicion adicional trigésima
8.2 de la Ley de IRPF, y permite a
los inversores, conocidos como ‘business angel’, deducirse el 30% del
capital invertido, con una base
maxima de 60.000 euros anuales.

BUSINESS ANGELS DEDUCCIONES IRPF

Ademas, los posibles beneficios
conseguidos de estas empresas
emergentes no tributan, siemprey
cuando se reinviertan en otra firma
de reciente creacion. A partir de
2023 se aumenta esta deduccidon para
inversion en empresas de nueva o
reciente creacién, que para muchos
fiscalistas es el beneficio fiscal mas potente que actualmente tiene el IRPF.
El porcentaje pasa en 2023 del 30% al 50% y crece la base maxima de
60.000 a 100.000 euros.
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ALsite un contexto donde 01udadanos, asociaciones;Zérganizaciones e

P Fostatuciones comparten un mismo reto; ponerle solucién al cambio
climatico, para conseguirlo una apuesta segura es la implementacién
de estrategias sostenibles, con el objetivo de preservar y
respetar los recursos naturales del planeta.

Las decisiones de una corporacidn pueden tener un impacto positivo
sobre el entorno y la sociedad en general. Por ello, es importante
valorar cada accidén de una empresa de una manera holistica, es
decir, como un todo, y no de manera individual. En este sentido, es
conveniente que cada organizacidén comunigue su misidén, visidn y
valores y facilite informacidén objetiva y transparente sobre su
gigtividad.

En este nuevo contexto, los criterios ESG, en inglés ‘Environmental,
Social and Governance’, (ambiental, social y de gobernanza) han
adquirido una gran relevancia en los ultimos afios y han dado lugar a
la figura del Inversor Socialmente Responsable. Es decir, los
factores ambientales, sociales y de buen gobierno son 1los
ficsswaec <50, rados .por 'los inversores actuales, mas alla de 1los

e

i* resultados financieros. No se trata de una moda, sino de la nueva

conducta y preocupaciones del accionariado, que apuesta por
AL . : . ;
e salc ‘comprometidasticon el medio ambiente,. con. la.sociedad y con

nmentalse
“refierbd las practicas que . La S de ‘Social’ evalia el
adopta una empresa en relacian impacto que la organizacion La G de ‘Governance’ se refiere a
a la conservacion del medio puede tener sobre su entomo la gobernanza corporativa
ambiente. social inmediato. dentro de la organizacion.

La abreviatura ESG agrupa unos factores fundamentales
para evaluar la sostenibilidad de una inversién,
mas alla de los resultados financieros.

LT



SIGNIFICADO DE LAS SIGLAS «ESG»

La primera de ellas engloba por tanto el efecto de 1la
actividad de las empresas en la naturaleza. Las
organizaciones no solo deben mitigar los posibles efectos
negativos de su actividad, sino que también se les reclama
emprender acciones que generen un impacto positivo directo.

Con la segunda se analizan las relaciones con las
comunidades donde la empresa tiene presencia, se evalta si
desde recursos humanos se esta promoviendo la igualdad y
diversidad entre las plantillas, y se garantiza un espacio
saludable, tanto para el capital humano, como para la
comunidad local en general.

Para terminar, el Ultimo &rea engloba todos los temas
relacionados con el gobierno corporativo de la empresa, su
propbdbsito, su cultura, sus procesos de produccidn y su
gestidén. Por ejemplo, en esta area, el gobierno corporativo
puede llevar a cabo las siguientes tareas: considerar 1la
composicidén y diversidad del consejo de administracidn,
elaborar un cdébdigo ético y guia de buenas préacticas,
chequear la cadena de suministro para garantizar su
cumplimiento, y facilitar informacién fiscal transparente
en sus cuentas y en toda la informacidn publica.

¢ POR QUE SON IMPORTANTES LOS CRITERIOS ESG

PARA LOS INVERSORES?
[ I

Un inversor es cualguier persona que destina un capital a
un proyecto o empresa con el objetivo de obtener beneficios.
Sin embargo, vemos una tendencia que marca los Ultimos afios
en cuestiones de sostenibilidad. Hoy en dia, el beneficio
econdémico no es un argumento suficiente a la hora de invertir.

Los criterios ESG son clave en la decisién de 1los
inversores. Esta filosofia es por la que apuesta el llamado
Inversor Socialmente Responsable (ISR). Este estudia muchas
variables mas alléd del beneficio econdmico y se preocupa méas
por el cdédmo que por el qué. Cémo la empresa va a cumplir con
su objetivo y cdbmo va a repercutir su actividad en el entorno.

Cuando un inversor busque una organizacidén en la que pueda
interesarle invertir, tendra en cuenta la posicidén de la
empresa y los criterios ESG que toma en consideracidén. Los
inversores actuales, estudian, analizan y seleccionan las
organizaciones que piensan en el futuro para hacer una inversidn
sostenible que garantice el bienestar de todos los agentes.
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; Segun la investigacién, «los factores
EFSIGINE Smipiaseitam s fens lLa - relacaon
rentabilidad riesgo» llevada a cabo
por el Instituto Espafiol de Analistas
Financieros, concluye gque «la toma
en consideracidédn de aspectos de
sostenibilidad mejora la relacidn
rentabilidad-riesgo de las carteras».
Podemos decir que las empresas que
Rl n s 10 S° crite ries *ESGE viiague
estdn mas comprometidas con la sociedad,
sabtienen una mayor rentabilidad y
:generan,un impacto positivo sobre todas
as partes 1mpllcadas.

e

P GOVERNANCE

La E de Environmental engloba el efecto que 1la
actividad de las empresas tiene en el medioambiente, de
forma directa o indirecta.

La S de Social incluye el impacto que una determinada
empresa tiene en su entorno social, en la comunidad.

La G de Governance alude al gobierno corporativo de
la empresa, por ejemplo, a la composicidén y diversidad
de su Consejo de Administracién, las politicas de
transparencia en su informacién publica o sus coédigos
de conducta.

Las empresas

\X\QONME,\, B \JERNA/VC )
S % 50Cty “M“%f incorporan cada vez
§ o p .

G 9 mas a su lenguaje estas
i Indey n;;n;ﬂ" i tres Siglas, ya que

T ; Fg'"ﬂé" Y ; Eﬁrrﬁgnfs cmf;(‘:;: 2 del con‘;:jo directivo Il
ccl;.r’nn.t!:l)il(oo e Salud’y Remuneracion e l p eso qU- e es t os

Urbanizacion Igualdad de  sequridad Practicas  de ejecutivos . \ .
f' S % oportunidades . contables criterios tilenen para
scasez de Etica

o HiH ”ﬁﬂ“éi qs?“mmF los inversores en el

momento de elegir una

u otra inversidn, es
clave. Hablamos entonces de inversidén socialmente responsable.
cEsto gqué quiere decir?.

La inversidn sostenible y responsable (ISR) es una filosofia de
inversidén que integra los criterios ambientales, sociales y de buen
gobierno (ASG por sus siglas en espafiol y ESG, en inglés) en el
proceso de estudio, andlisis y seleccidn de valores de una cartera
de inversidén, tal como la define el UGltimo informe SpainSiF,
sobre inversidén responsable y sostenible en Espafia.
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En un primer momento, eran las agencias de rating especializadas
en sostenibilidad las que principalmente se fijaban en estos conceptos,
con mayor o menor foco en alguno de ellos en funcidén del

spaisif ‘.’

INVERSION SOSTENIBLE Y
RESPONSABLE EN ESPANA 2022 é

sector al que pertenezca 1la
empresa analizada.

Los equipos de sostenibilidad o

de RSC eran los encargados de
] proporcionar la informacidbn a
k.1 /@ estas agencias, que a su vez,

compartian sus valoraciones con
sus clientes.

Los inversores institucionales han considerado histdéricamente
relevante para la inversidn en bancos los aspectos relacionados con el
gobierno corporativo. En los Ultimos afios, su interés en el clima y
cuestiones sociales ha ido incrementando progresivamente.

Algunas de las grandes gestoras de activos, especialmente las que
tienen fondos de gestidén pasiva (como Vanguard, State Street,
BlackRock) y también algunas de gestidn activa han creado equipos
especializados, desarrollando metodologias internas para asignar sus
propias calificaciones sostenibles.

Asi, durante el ejercicio 2020 se percibid un notable incremento
del anédlisis y demanda de informacidén de cuestiones
mediocambientales y sociales por parte de los inversores.

El afio 2020, marcado por la pandemia del COVID 19 y la crisis
econdémica y social a nivel mundial, ha propiciado un mayor escrutinio
de los temas ESG por parte de los inversores institucionales vy
‘proxy advisors’. Asi lo recoge el ultimo Observatorio de la
Inversidén ESG, publicado en marzo de 2021.

Este informe seflala que el pasado afio, los mayores gestores de
activos a nivel mundial se dirigieron hacia una casi completa
integracidén de los factores ESG en sus politicas de inversidén. En
este sentido, destacan dos puntos de inflexidén: en marzo de 2020 la
gestora BlackRock publicdé una carta pidiendo a las empresas que
proporcionasen informacidén de acuerdo con las directrices de la la
Junta de Normas de Contabilidad de Sostenibilidad (SASB, por sus
siglas en inglés) y del TFCD. Asimismo, el 26 de enero de 2021, en su
carta anual dirigida a los CEOs, BlackRock ha reforzado su mensaje
recordando a las compafiias que la transicidédn climética representa
una oportunidad histdérica de inversidn.
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Uno de los foros internacionales que mayor conciencia ha tomado
del impacto del riesgo climatico en la economia y la sociedad es el
Foro de Davos. Asi, en 2020 estrend el manifiesto por la sostenibilidad
y la economia inclusiva, gque reconoce que el propdsito de las
empresas es colaborar con todos sus stakeholders en la creacidn de
valor compartido y sostenido. El Foro de Davos también es el responsable
del compromiso de publicacidén de métricas ESG, ‘Measuring Stakeholder
Capitalism Initiative’, adoptado por 61 empresas miembros de este
foro y del grupo de primeros ejecutivos que forman parte de su
Consejo de Negocios Internacionales (IBC, ‘International Business
Council’) . BBVA se ha adherido en 2021 a este compromiso.

En el sector bancario, el marco de referencia sostenible se
concreta, entre otros, en los Principios de Banca Responsable que, bajo
el auspicio de Naciones Unidas, han sido firmados por BBVA entre otros
bancos fundacionales. Se trata de alinear la estrategia de las
entidades con el desarrollo sostenible, objetivo materializado en los
ODS de Naciones Unidas y también en el Acuerdo sobre el Clima de Paris.

Por otro lado, el afio 2020 también fue un anfno de avances en
materia legislativa. En la Unidén Europea, uno de los principales
hitos ha sido la creacidédn de una taxonomia que clasifica las
actividades econdémicas medioambientales en base a seis objetivos:
la mitigacidén y adaptacidén al cambio climdtico; la proteccidn de los
recursos hidricos y marinos; la transicidén a una economia circular;
la prevencién y el control de la contaminacidén; y la proteccidn y
restauracidén de la biodiversidad y los ecosistemas. También, se
presentd en 2020 el Pacto Verde Europeo, que supone un hito porque
todas las politicas y propuestas legislativas deberédn considerar
la sostenibilidad de manera transversal. Este afio se espera la
publicacidén de la Estrategia de Finanzas Sostenibles Renovada
(actualizacidén y ampliacidn de su Plan de Accidn de Finanzas Sostenibles) .

En el sector bancario, la Autoridad Bancaria Europea (EBA) lanzd
su Plan de Accidén en Finanzas Sostenibles en diciembre de 2019 con
el mandato de la Comisidén de integrarlas secuencialmente en la
regulacién prudencial. En é1l incluyd entre otras cosas: un ejercicio
voluntario de sensibilidad sobre riesgos de transicidén en 2020; 1la
divulgacidén de informacidn de los riesgos ESG segin el Pilar 3 de
Basilea (2022); y un informe sobre clasificacidén y tratamiento
prudencial de los activos con una perspectiva de sostenibilidad (2025).

Por Ultimo pero no menos
importante, el BCE publicara los

primeros resultados de sus pruebas nesl“,lesms l:lll‘l‘l!l:las_gll l:lIESI_iIIIIaI‘i
de resistencia para examinar la del Area de Formacion Gontinuad

resiliencia del sector financiero

al cambio climdtico. Ademéas, % g
realizd otro ejercicio de test de 3'h
estrés con una perspectiva 4.3

supervisora en 2022.
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FORMACION CONTINUAIDA DEIL
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- MEDIADOR FINANCIERO -

PREGUNTAS Y RESPUESTAS
BASICAS SOBRE INVERSION -

La inversion en productos financieros es una decisién compleja que
puede tener un impacto considerable en las finanzas personales. Por
este motivo debe ser realizada de forma responsable y meditada y
teniendo unos conocimientos esenciales sobre los productos que se

estan adquiriendo y sobre la manera de adquirirlos.

Las preguntas que puede
plantearse un inversor a la
hora de tomar una decisién
de este tipo pueden ser muy

numerosas y variadas y

tener distintos grados de
complejidad. En la presente Guia se recogen algunas de estas
preguntas con el objetivo de facilitar una respuesta sencilla,

breve y didactica que sirva de primera orientacién al lector.

La Guia estd dividida en ocho bloques que abordan asuntos
esenciales relativos a los mercados de valores, los productos y
servicios financieros o tematicas de actualidad como las finanzas
sostenibles o los servicios fintech. Cada bloque de preguntas se
complementa con recursos formativos adicionales disponibles en la
pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores

(www.cnmv.es).


http://www.cnmv.es).
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El sistema financiero y los mercados de valores

1. ¢Qué es el
sistema financiero?.

El sistema financiero es el conjunto de instrumentos,
mercados e instituciones de un pais cuya funcién es
hacer llegar el flujo de fondos desde los oferentes hasta
los demandantes.

2. ¢Qué es el
mercado de valores?.

El mercado de valores es uno de los mercados que
forman parte del sistema financiero. Permite la
canalizaciéon de capital a medio y largo plazo de los
inversores a las empresas y Administraciones publicas
que necesitan recursos, con lo que contribuyen al
desarrollo econémico. Otros mercados financieros son
el mercado monetario, el mercado de divisas, el mercado
interbancario, el mercado hipotecario, el mercado
de productos basicos (petroleo, oro...), etc.

3. ¢Qué es el
mercado primario?.

El mercado primario de valores es aquel en el que se
realiza el proceso de emisiéon de nuevos valores. En los
mercados primarios los inversores obtienen titulos
recién creados, que adquieren directamente del emisor
(por contraposicién a los mercados secundarios, en los
que se negocian titulos ya emitidos con anterioridad que
estaban en poder de otros inversores).

4. ¢Qué es el
mercado secundario?.

El mercado secundario de valores es un mercado de
negociacion en el que los inversores compran y venden
a otros inversores valores que ya existen. El mercado
secundario da liquidez a los titulos ya emitidos al
facilitar su compra y venta.

Los precios se establecen en funcién de la oferta y
demanda en el momento de cada transaccion.

Las empresas emisoras de los valores no reciben
fondos de estas operaciones, aunque el valor de la
empresa aumenta si sube el precio de sus acciones. La
inmensa mayoria de operaciones se ejecutan en el
mercado secundario.

5. ¢Qué son las
bolsas de valores?.

Las bolsas de valores son mercados organizados,
sujetos a regulacién oficial y, en Espafia, supervisados
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

En ellas se negocian acciones y valores convertibles o
que otorguen derecho de suscripcién. También se
contrata renta fija, tanto publica como privada, asi
como warrants, certificados y fondos cotizados. En
Espafia hay cuatro bolsas de valores: Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia.
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6. ¢Qué es la Comision
Nacional del Mercado
de Valores?

La Comisién Nacional del Mercado de Valores o
CNMV es el organismo encargado de la supervision
e inspeccion de los mercados de valores espafioles y
de la actividad de cuantos intervienen en los
mismos. Ademas, vela por la transparencia de los
mercados de valores espafoles, por la correcta
formaciéon de los precios de esos valores y la
proteccion del inversor.

Los aspectos basicos de 1la inversion
en productos financieros

7. ¢Qué es invertir
en productos
financieros?.

Invertir es comprometer parte de nuestros
ahorros adquiriendo ciertos activos, con la esperanza
de obtener de ellos un rendimiento en el futuro. Esta
decision conlleva siempre el riesgo de que, por
diversas razones, el rendimiento no sea el esperado.
Todos los productos de inversién incorporan cierto
nivel de riesgo.

8. ¢Qué es el riesgo
financiero?.

El riesgo financiero es el conjunto de factores que
pueden hacer que la rentabilidad de una inversién sea
distinta a la esperada, ya sea por encima o por
debajo. Riesgo significa incertidumbre y, en términos
financieros, se considera que incorpora el mismo
riesgo obtener un 20 % por encima o por debajo de la
rentabilidad prevista.

Légicamente, el riesgo que preocupa al inversor es
el segundo, es decir, la probabilidad de que la
rentabilidad sea inferior a la inicialmente prevista.

9. ¢Qué se debe
hacer para tomar
una decision de
inversion?.

Para tomar una decisién de inversién es conveniente
seguir cuatro pasos: definir los objetivos de inversion,
buscar un intermediario, elegir un producto y vigilar
la inversién.

10. ¢Qué cautelas se
deben tener en cuenta
antes de invertir?.

Antes de invertir en un producto concreto, es
recomendable tener en cuenta las siguientes cautelas:

* Racionalizar la decisién de inversién sin dejarse
llevar por la euforia o las decisiones que toman otros
inversores y conociendo los sesgos que pueden
afectar a esa decisién de inversion;

* Valorar varias alternativas de inversion;

* Recordar que toda inversién comporta riesgo;

* Acudir a un intermediario autorizado (registrado
en la CNMV o en el Banco de Espafia);

* Informarse bien de las caracteristicas y riesgos
de la inversién asi como de las comisiones aplicadas.
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Los intermediarios financieros son personas o
entidades que desempefian una funcién econdémica,
como mediadores entre los ahorradores y las
empresas que precisan financiacidn.

Los bancos desempefian esta labor de
intermediacién, mediante la concesién de créditos
con los fondos depositados por los ahorradores.

En los mercados de valores, la labor de mediacién
es desarrollada por las empresas de servicios de
inversiéon y las entidades de crédito, y consiste,
entre otras actividades, en operar en los mercados
por cuenta de los inversores finales.

Antes de comenzar a prestar estos servicios,
altamente especializados, los intermediarios han de
obtener la autorizacién de los organismos publicos
supervisores (Banco de Espafia y CNMV) e inscribirse en
sus registros, respetando en todo momento rigurosos
requisitos de solvencia y de organizacién interna.

11. ¢Qué son los
intermediarios
financieros?.

Los principales servicios de inversién que
pueden contratarse con un intermediario financiero
autorizado son:

* La recepcion y transmisién de 6rdenes en
relacién con uno o mas instrumentos financieros, es
decir, la compraventa de productos financieros.

12. ¢Qué son los * El asesoramiento en materia de inversién, es

principales servicios decir, la realizacién de recomendaciones

de inversion?. personalizadas, ya sea de forma puntual o continuada
con respecto a una o mas operaciones relativas a
instrumentos financieros.

* La gestién de carteras, en virtud del cual y
gracias a la firma de un contrato de gestién de
carteras se otorga a la entidad un mandato para que,
con caracter profesional, gestione la cartera de un
cliente de forma discrecional e individualizada.

Operar en los mercados de valores implica
asumir una serie de costes derivados de la
actividad de los intermediarios financieros que
prestan servicios de inversiéon. Las comisiones
mas habituales son las relativas a la compraventa
de valores, la custodia y administraciéon de
valores, la gestion de carteras o el asesoramiento
financiero. El intermediario financiero debe
aportar informacién antes, durante y después
o servicios de de realizar la inversiéon. En concreto, debe
inversion?. facilitar informacién sobre los riesgos que

asume el cliente y las comisiones y gastos
directos e indirectos asociados al producto o
servicio contratado.

13. Qué comisiones
se aplican en

la adquisicién

de productos
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Los principales productos financieros

14. ¢Qué tipos
de productos
financieros existen?.

Existe una amplia gama de productos de
inversién. Los productos que mas se negocian
en los mercados de valores se pueden dividir
en seis grandes bloques: renta fija, renta
variable, fondos de inversién, productos
hibridos, productos derivados y productos
estructurados.

15. ¢Qué es la renta
fija?.

Los activos de renta fija se corresponden
con un amplio conjunto de valores negociables que
emiten las empresas y las instituciones puablicas y
que representan préstamos que estas entidades
reciben de los inversores. En general, tienen
un plazo determinado y una rentabilidad
conocida de antemano o derivada de una
formula. Larenta fija no confiere derechos
politicos a su tenedor, sino solo derechos
econd6micos, entre los que cabe destacar el
derecho a percibir los intereses pactados y
la devolucién de la totalidad del capital
invertido en una fecha determinada (llamada
fecha de vencimiento).

La renta fija publica (deuda publica) la
constituyen valores emitidos por el Estado,
las comunidades autbnomas y otros organismos
pablicos, mientras que la renta fija privada son
valores emitidos por empresas del sector privado.

16. ¢Qué es la renta
variable?.

La renta variable es un producto financiero
cuya principal caracteristica es que en el
momento de la adquisicién no se conoce su
posible rendimiento futuro. Las acciones
ordinarias de las compafiias cotizadas son
los valores mas conocidos y representativos de la
renta variable.
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Una accién es un valor que representa una
parte proporcional del capital social de una
sociedad an6énima. Los tenedores de acciones son,

17. ¢Qué es una por tanto, socios propietarios de la sociedad en

accién?. proporcién a su participacién y tienen derecho
a participar en las juntas generales de accionistas en
las que se toman las decisiones mas relevantes
para la empresa.

Un fondo de inversién es un patrimonio sin
personalidad juridica, formado por la agregaciéon
de los capitales aportados por un nimero variable
de personas, llamadas participes. El fondo de
inversion se relaciona con los participes,

18. ¢Qué es un fondo intermediarios o mercados a través de una
de inversién?. sociedad gestora y una entidad depositaria.

La sociedad gestora toma las decisiones de
inversién y ejerce todas las funciones de
administracién y representacion del fondo. La
entidad depositaria custodia el patrimonio del
fondo y asume ciertas funciones de control
sobre la actividad de la gestora en beneficio
de los participes.

Se trata de productos que, por su naturaleza,
no pueden clasificarse como renta fija, ni tampoco
19. ¢Qué son los como renta variable, de ahi su caracter hibrido.
productos hibridos?. Tienen algunos aspectos asimilables a la renta fija
y otras caracteristicas propias de la renta variable.
Los principales productos de este tipo son las
participaciones preferentes y las obligaciones y
bonos convertibles.
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20. ¢Qué son
los productos
derivados?.

Los productos derivados son instrumentos
financieros cuyo valor deriva de la evolucién de
los precios de otro activo, denominado activo
subyacente. El activo subyacente puede ser muy
variado: una accién, una cesta de acciones, un
valor de renta fija, una divisa, un tipo de interés, un
indice bursatil, una materia prima y productos
mas sofisticados o incluso la inflacién o los
riesgos de crédito. Un derivado es una contratacion
a plazo en la que se establecen todos los detalles
en el momento del acuerdo, mientras que el
intercambio efectivo se produce, en su caso, en
un momento futuro.

21. ¢Qué son
los productos
estructurados?.

Los productos estructurados consisten en
la unién de dos o mas productos financieros
en una sola estructura. Normalmente, 1o mas
comuUn suele ser un producto de renta fija
junto con uno o mas derivados. Estos productos son
de caracter complejo y de elevado riesgo.

Los principales productos financieros

22. ¢Qué son las
participaciones
de un fondo de
inversion?.

La participacién es la unidad de inversién
de un fondo de inversién. Su precio o valor
de mercado es el valor liquidativo, que se
calcula dividiendo el patrimonio total del
fondo por el nimero de participaciones en
circulacién en cada momento.

23. ¢Qué es el
folleto de un
fondo de inversion?.

El folleto de un fondo de inversién es el
documento informativo que recoge las caracteristicas
basicas de este. Se trata de un documento oficial,
cuyo contenido minimo viene determinado por la
normativa: politica de inversiéon, tipo de fondo,
evolucién de las rentabilidades pasadas, perfil del
inversor objetivo, régimen de comisiones, etc.
Las entidades que comercializan fondos de
inversidon tienen la obligacién de entregar al
inversor una copia del Documento de Datos
Fundamentales para el Inversor (DFI), que
es un extracto del folleto completo, junto con
el Gltimo informe semestral publicado, siempre
antes de que suscriba el fondo.

Es esencial consultar este documento antes de
suscribir (adquirir) o reembolsar (vender) participaciones.
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24. ¢Qué comisiones
lleva asociadas un
fondo de inversion?.

Las comisiones que cargan los fondos de
inversion pueden tener una incidencia significativa
en su rentabilidad. Su cuantia y condiciones de
aplicacién se detallan de forma exhaustiva en el
folleto del fondo. Hay distintos tipos de comisiones:

* Comisiones de gestién y depdsito: son las que
cobran la gestora y el depositario, respectivamente.
Estas comisiones son implicitas, es decir, ya
estan deducidas del valor liquidativo del fondo
(puesto que se cargan directamente al fondo).

* Comisiones de suscripcién y reembolso: pueden
ser a favor de la gestora o del propio fondo (en
este caso se denomina descuento a favor del
fondo). Son explicitas, es decir, se cargan al
participe en el momento en que se realiza la
suscripcion o el reembolso, como un porcentaje del
importe suscrito o reembolsado (con un maximo del
5 %) y deduciéndose de este.

25. ¢Qué es el
reembolso de un
fondo de inversion?.

El reembolso de un fondo de inversién es la
operacién por la que el participe recupera
todo o parte del capital invertido en un fondo de
inversién, mediante la venta de sus participaciones
a la sociedad gestora al valor liquidativo que
resulte aplicable segtn el folleto.

26. ¢Qué es el
traspaso de un
fondo de inversion?.

Un traspaso no es mas que el reembolso de un
fondo de inversién y la inmediata suscripciéon de
otro, conservando la antigiiedad de la primera
inversién a efectos fiscales. Esto significa que las
plusvalias no tributan mientras no se produzca
el reembolso definitivo. Los traspasos pueden
producirse entre fondos de la misma gestora o de
distintas gestoras.
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Contratacion de un producto financiero

27. ¢Qué hay que
hacerparacontratar
un producto
financiero?.

Para contratar un producto financiero, lo primero
que hay que hacer es acudir a una entidad financiera
autorizada por la CNMV.

Para conocer si una entidad esta autorizada es
aconsejable consultar el Registro de entidades
de la CNMV.

28. ¢Qué debe hacer
la entidad financiera
ante la solicitud
de contratar un
producto financiero?.

Ante la solicitud de contratar un producto financiero,
la entidad financiera clasificara al cliente como inversor
minorista o profesional, le solicitara informacién para
adecuar los productos y servicios, le facilitara informacién
para ayudarle en la toma de decisiones, gestionara sus
6rdenes en los mejores términos y le informara sobre
el estado de sus inversiones.

29. ¢Qué son los
clientes minoristas?.

Los clientes minoristas son aquellos a los que se les
suponen menos conocimientos y experiencia en los
mercados financieros y, por ello, reciben el maximo
grado de proteccién. La inmensa mayoria de los inversores
individuales estan clasificados por las entidades como
clientes minoristas.

30. ¢Qué son
los clientes
profesionales?.

Los clientes profesionales son los clientes con mayor
conocimiento y experiencia. Reciben menos proteccion
que los clientes minoristas ya que tienen mas capacidad
para comprender la naturaleza y riesgos de los mercados,
productos y servicios de inversién. Son clientes
profesionales, entre otros, los bancos, empresas de
servicios de inversién, compaifias de seguros, fondos de
pensiones, ciertas grandes compailias, los gobiernos
nacionales y regionales y algunos inversores particulares
que lo soliciten y cumplan unas condiciones.
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@mhomﬂo Formalivo

V' en referencic
La contestacion de las mismas le permitird saber si
ha fijado los conceptos bdsicos formativos en esta materia .

Para la comprobacion de las respuestas correctas
puede consultar la pdgina 13 de nuestro Boletin Oficial.

1.- El Mercado secundario de valores es aquel en el que los
inversores compran y venden a otros inversores valores que ya
existen, dando liquidez a los titulos ya emitidos al facilitar su
compraventa. Los precios se establecen en funcién:

a) del flujo de fondos desde los oferentes hasta los demandantes.
b)del nivel de riesgo financiero y de la rentabilidad de la inversion.
c)de la oferta y la demanda en el momento de cada transaccion.

2.- ; Qué es la renta fija?.

a) los activos de renta fija se corresponden con un amplio conjunto de
valores negociales que emiten las empresas y las instituciones
publicas y que representan préstamos que estas entidades
reciben de los inversores.

b)es un producto financiero caracterizado porque en el momento de
la adquisicon no se conoce su rendimiento futuro.

c)es un valor que representa una parte proporcional del capital
social de una sociedad.

3.-La participacion en un fondo de inversion es:

a) el documento informativo que recoge las caracteristicas basicas
de este.

b)la unidad de inversion de un fondo, cuyo precio o valor de mercado
es el valor liquidativo.

¢) launién de dos o mas productos financieros en una sola estructura.

4.- ; Cual de las siguientes afirmaciones es correcta?.

a) el reembolso de un fondo de inversién es la operacion por la que el
participe recupera todo o parte del capital invertido en un fondo de
inversion, mediante la venta de sus participaciones a la sociedad gestora.
b) un traspaso de un fondo de inversion es el reebolso del fondo de
inversion y la inmediata suscripcién de otro, no conservando la
antiguedad de la primera inversion a efectos fiscales.

c) Los traspasos de los fondos de inversion solo se pueden realizaer

\ entre fondos de la misma gestora. /
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