ESPECIAL AHORRO

Cuando @ahorrar
es la mejor inversion

abatalla por la captacién del ahorro
continuard durante los préximos me-
ses, aunque el escenario serd algo
distinto en 2009. Si en el ejercicio
anterior, los esfuerzos del BCE por mante-
ner contra viento y marea los tipos de inte-
rés dispararon la popularidad de los depo-
sitos, ahora que el regulador monetario los
ha bajado hasta el 2%, los productos de
perfil mas arriesgado se convertiran en las
estrellas del panorama financiero.
Para muchos inversores,
la diferencia entre la placi-
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chos analistas, como Stefan
Isaacs, gestor del Me>G Eu-
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Fund, los tipos “deberfan
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econdmica.

La tormenta perfecta que ha sacudido los
mercados de capitales ha encendidolas alar-
mas de las familias, que han preferido huir
del suefio de riqueza que prometian las in-
versiones més audaces para centrarse en la

cruda realidad del dia a dia. Se impone la
cautela. La tasa de ahorro de los espanoles
se dispar6 en 2008 un 10%, mientras que
el patrimonio de los fondos de inversion
se desplomaba casi un 30%. De enero a
diciembre, estos productos perdieron
71.061 millones de euros, que emigraron
a las latitudes més célidas y serenas que
ofrecfanlos vinculados al plazo fijo. Depo-
sitos, cuentas remuneradas y deuda publi-
ca se han sumergido en una nueva era de
grandeza, en la que los inversores han des-
empolvado del cajon sus letras y bonos
para intentar eludir la incertidumbre que
reina en la renta variable.

Una situacién delicada

Sin embargo, las cosas han comenzando
acambiar durante las tltimas semanas: los
devaluados productos de riesgo han em-
pezado a revitalizarse a costa de los mas
conservadores, que han visto cémo se les
estd restando competitividad. “La renta
fija ha sido duramente golpeada con los
ultimos recortes de tipos. Este afio se verd
una leve revitalizacion dela renta variable’,
advierte Francisco Blanch, analista de Me-
rrill Lynch. Los principales damnificados
hansidolos depésitos de alta rentabilidad,
destinados a captar nuevos dlientes merced
a tasas de interés muy altas con un escaso
periodo de carencia —en el entorno de un
mes—, que se estin reconvirtiendo con
otras ganchos también sugerentes.

DESCUBRE LOS
PRODUCTOS
FINANCIEROS QUE TE
OFRECE EL MERCADQ Y
SACALE EL MAXIMO
PROVECHO A LA CRISIS.

POR CARLOS S. PONZ

Frente a este prablema,
los bancos han optada por
prescindir de las ofertas
monetarias y optar por
otras en especie, que cap-
ten otro tipo de intereses
por parte de sus clientes,
como regalos, descuentos
para eventos o facilidades
en el pago de recibos. Una
vuelta de tuerca més a una
etapa llena de incertidum-
bres, enla que la creatividad
se ha convertido en un activo
fundamental para la captacién
de clientes. “La volatilidad segui-
rd muy presente durante todo el afio
y hard muy complicado que los inver-
sores acepten los riesgos que conlleva
participar en los mercados”, sentencia
Trevor Williams, de Lloyds TSB.

A pesar de ello, la lucha por el pasivo
sigue en pleno apogeo, y parece que nos
encontramos en el mejor momento para
obtener la méxima rentabilidad por nues-
tro dinero. “Las oportunidades de inver-
sién empezardn a crear los estimulos en el
mercado para soiiar con la reactivacién”
sentencia Mike Zelouf, respansable de
producto de la gestora Wester Asset Mana-
gement. Basta con fijar nuestro perfil in-
versor y apostar POI' El PI'DdllCtO qllE mds
se acomode a nuestras necesidades. Aho-
rrar es ficil ... si sabes cdmohacerlo. =

ELIGE BIEN

1 Sé prudente y conservador. Invierte principalmente en lo oue conoz-
cas. La inestabilidad de los mercados hace paco acaonsejable apastar por los
productos mas arfiesgados del panorama financiero, “La volatilidad actual nos
obhliga, al menos hasta 2010, a ser menas audaces y si mas seguras en nuestras
decisiones®, afirma Richard Urwin, analista de Blackrock.

2 Recuerda que la deuda piiblica es una garantia. Los productos a plaza fijo
perderan interés a favor de los de renta variable. Aun asi, la renta fija es la inversion
mds segura de todas. Las letras del Tesoro, por ejemplo, ofrecen una rentabilidad
anual que oscila entre el 2,5% y el 4%, y que, ademas, se cobra por adelantado.

3 Diversifica. Asi estards menos expuesto a los vaivenes del mercado y po-
dras optar por una mayor rentabilidad, Intenta no poner todos los huevos en la
misma cesta y analiza la amplia gama de productes aue hay en el mercado
segun el perfil de riesgo que estés dispuesto a asumir: depositos, letras del
tesaro, fondos de inversian. Incluso los planes de pensiones ofracen su-
gerentes ofertas para tados los inversores.

4Piensa en el largo plazo. Intenta conocer de antemano los ries-
gos que asumes en cada inversion y no te desesperes si tus de-
positas a las letras que has comprada te ofrecen poca rentabili-
dad, ya que suponen la base de tu tranquilidad de cara al futu-
ro. Plantéate los objetivos financisros a los que quieras llegar,
e intenta ser paciente y constante hasta lograrlos.

5 Asesorate al maximo. Visita todas las entidades fi-

nancieras que te sea posible, léete la letra pequeria de
los folletos informativos y utiliza los comparadores

que te ofrecen multitud de paginas de internet. Hay

grandes diferencias entre productos similares de
distintas bancaes, en especial en relacion a la can-
celacion de los mismos o la ohtencion de mayores
rentahilidades.
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Con la mirada en el flltllI‘O

ener cubiertas las posibles contingencias que

afrontaremos cuando entremos en la jubila-

cién, o bien, poder hacer frente a los gastos

médicos cuando nuestra salud se deteriore por
cualquier motivo. El mercado financiero ofrece una
amplia gama de productos con los que mirar con
seguridad al futuro, siempre que podamos cubrir los
costes de mantenimiento que implican. Una opcion
destinada al largo plazo de la que pueden obtener
interesantes beneficios fiscales.

FONDOS DE INVERSION

Aungque 2008 no fue
un buen afio paralos  Acertar con los fondos
fondos de inversion, la 5 " d U de di
. . . le fondos de inversion
historia no tiene por e NG A10ai0s

qué repetirse este afio. 5
Otra cosa es que sigan
sujetos a un escenario
de incertidumbre y vo- 0
latilidad que, 16gica-
mente, desalienta a los
inversores. El conjunto

-5 Il Monetarios

delos fondos de inver- = Renta fil a corto plazo
sién sufrié el afio pasa- feraRmia

) I Renta variable euro
dounacaidadel29,77%
ensupatrimonioyano- " M43
t6 una rentabilidad  Fomewes
anual negativa del 5,59%

Aungue no todos los segmentos se comportaron
igual. Los que se llevaron la peor parte fueron los
fondos de renta variable internacional, sobre todo
de paises emergentes, quellegaron a perder algo méis
deun 50%. “La renta variable seguird muy tensiona-
da este afo, sobre todo durante el primer semestre”,
afirma Mike Zelouf.

Sin embargo, se vislumbra algo de luz en el hori-
zonte. La acusada bajada en los tipos de interés lleva
abuscar herramientas con las que poder obteneruna
mayor rentabilidad. “Los fondos indexados a mer-
cados de gran solvencia serdn los preferidos por los
ahorradores hasta que la confianza se recupere”, se-
fiala la analista de Merrill Lynch, Karen Orlay.

Los garantizados de renta fija —aquellos destina-
dosal perfil mas conservador- se han convertido en
los reyes de la industria, gracias a que aseguran una

rentabilidad fijada de antemano a sus participes.
Otros que parece que remontarén hacia una senda
alcista serd los referenciados a los mercados euro-
peos, siempre y cuando el riesgo que asuman sea
minimo.

Por el momento, los analistas consenstian que la
renta variable recuperard algo del terreno perdido el
afio pasado. Aunque, por el momento, y a tenor de
los vaivenes bursatiles, el miedo a la fiereza de la cri-
sis ahogard durante alguin tiempo més las ansias
aventureras de los inversores mas atrevidos.

PLANES DE PENSIONES

Resurgir de sus cenizas. Ese es el principal objeti-
vo delos planes de pensiones para este afio, después
de que en 2008 vivieran su particular annus horribi-
lis. Durante el ejercicio pasado, sufrieron la mayor
caida en su rentabilidad desde 1986, tras perder un
6,4% de media. Sin embargo, los expertos creen que
sus caracteristicas como producto de ahorro alargo
plazo, y los interesantes beneficios fiscales que ofre-
cen les devolveran a los niimeros negros durante el
presente ejercicio. “En 2009, los planes irdn a méis y
harén olvidar los malos resultados del afio pasado’,
aventura Mariano Rabadén, presidente de la patronal
Inverco.

Para la jubilacion
atrimonio invertido en fondos d
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La principal ventaja de un plan de pensiones resi-
de en que es posible reducir parte de su base impo-
nible del IRPE, siendo el tope de 10.000 euros anua-
les por persona de hasta 50 afios, y de 12.500 euros
al afio a partir de esa edad. Ademés, se prevén toda
una serie de casos en los que estos baremos pueden
subir, como en los casos de conyuges cuyas rentas
no lleguen a los 8.000 euros o en el de las personas
que sufren alguna clase de minusvalia, segtn el gra-
do de severidad que ésta tenga.

En momentos de crisis como el actual, los planes
ofrecen otro beneficio ciertamente interesante: laley
permite su rescate —entre otros supuestos— cuando
alguien se convierte en un desempleado de larga
duracién, es decir, que acumula mas de un afio sin
trabajar. Una manera répida y 4gil para conseguir
liquidez en momentos en los que se puede andar
escaso. Sin embargo, esta opcion invalidaria el col-
chén monetario que nos estarfamos asegurando de
cara al futuro, por lo que no deberfamos hacer uso
de ella nada mds que como ultimo recurso.

Garantizados —tanto de renta fija como de varia-
ble-, mixtos y aquellos indexados a mercados de
solvencia reconocida como el EuroStoxx europeo, el
FTSElondinense o el Dow Jones norteamericano son
las grandes apuestas de los expertos para el presente
ejercicio, aunque siempre bajo el paraguas de posi-
bles periodos en pérdidas por culpa del exceso de
volatilidad que hay en el sector financiero.

Ranking empresarial
de los seguros de vida
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SEGURDS DE VIDA

En un incémodo impasse de espera. Esta es lasi-
tuacion del sector de seguros de vida después de un
2008 en el que sus primas anuales descendieron un
0,06%, hasta los 2.879 millones de euros, segtin da-
tos de la Sociedad de Investigacién Cooperativa
entre Entidades Aseguradoras y Planes de Pensiones
(ICEA). Aun asi, la industria sigue siendo una de las
de mayor tamario del panorama financiero espaiiol,
conmés de 23 millones de clientes, y una de las mas
resistentes ante los efectos devastadores de la crisis
sobre el ntimero de participes.

Uno delos principales beneficios que ofrecen los
seguros de vida es que sus rendimientos tributan por
el Impuesto de Sucesiones y Donaciones, ofreciendo
una atractiva rentabilidad frente a otros productos
financieros. Una ventaja que impulsard su crecimien-
to en el futuro, segun un informe de la consultora
DBK, que aventura que los seguros de vida creceran
en los proximos afios gracias ala labor comercial e
informativa que se hace a través de la red bancaria,
el principal canal de dis-
tribucion del sector. Una
formula que se apoyaréd
en el uso de la Red para

Provisiones en millones de euros
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asesorar a los clientes

sobre lamejor manera en
T la que rentabilizar su aho-
CAIFOR rro en el largo plazo”.
15805 Lalegislacién espaiiola
prevé dos clases de segu-
d ros de vida. Por un lado,
14,954 los denominados seguros
5% de renta, que tienen una
SQENJAngg‘ prima mayory que pagan
ooa  70% 10120 una renta vitalicia al ase-
\ BVA gurado o sus herederos a
3555%06 partir de una determina-
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da fecha. Y, por el otro,
los de capital diferido,
que se extinguen con el fallecimiento del contratan-
te. Una tercera via es el seguro mixto, que obliga a
pagar ala empresa aseguradora una suma determi-
nada, bien a la muerte del asegurado, si éste fallece
dentro de un periodo de tiempo determinado, o bien
si sobrevive al mismo, en el momento en que tal
supervivencia se produzca. u
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Depésitos W
para no preocuparse

YA NO SERAN LOS PRODUCTOS ESTRELLA DEL
MERCADO. AUNQUE SEGUIRAN SIENDO ATRACTIVOS

o

PARA LOS MAS AHORRADORES, SUS REMUNERACIONES
SERAN INFERIORES A LAS DEL ANO PASADO.

an sido los grandes beneficiados

dela crisis. En medio de un pano-

rama marcado por el frenazo de

la actividad y la depresién econd-
mica, los depdsitos han logrado captar gran
parte de los activos de los inversores mas
temerosos. Hasta octubre, las familias espa-
fiolas acumulaban en las entidades de cré-
dito un saldo total de 398.000 millones de
euros, un 27% mds que en el mismo perio-
do del afio anterior.

Las agresivas campaiias de bancos y cajas
por captar el pasivo, ylas suculentas ofertas
en forma de sucintas remuneraciones han
disparado la popularidad de unos productos
financieros que garantizan una rentabilidad
fija durante el tiempo que dure lainversion.
Segtnla disposicion a mantener el dinero
inmovilizado, las entidades ofrecen depo-
sitos de alta rentabilidad a un mes, a un
semestre, por nueve meses, y a partir de un
afo.

Algunos depdsitos no estin al alcance de
todoslos bolsillos. Las ofertas més rentables
estdn vinculadas al cumplimiento de unos
requisitos minimos, que van desde imposi-
ciones minimas de 5.000 euros en adelante,
ala domiciliacién de recibos bancarios e,
incluso, la contratacion de otros productos
financieros, como planes de pensiones o
fondos de inversion. Un panorama que,
durante este afio, variard en funcién de la
rebajaenlos tipos de interés y por la propia
necesidad de los bancos de defender sus
mdrgenes de ganancia, pero que atin arro-

POR CARLOS S. PONZ

jard pingies beneficios para los inversores.
Lo que nadie duda es que, porla necesidad
delos ciudadanos de ahorrar, y de los ban-
cos de contar con dinero barato para man-
tener vivo el fuego del crédito, seguirdn
buscando formulas imaginativas y sugeren-
tes para atraer con ofertas a corto plazo el
dinero delos clientes. Y si el afio pasado se
puso de moda el pago de los intereses por
adelantado y el anticipo sin coste de hasta
tres mensualidades de la némina, este afio,
con la crisis econdmica agudizandose, las
ofertas seguiran incidiendo en lo mismo:
c6mo reducir el impacto de la crisis entre
sus clientes.

Una oferta variada

La creatividad se ha convertido en una
obligacionalahora de enganchara sus nue-
vos clientes. “Los bancos seguirdn necesi-
tandolaliquidez queles reportanlos dep6-
sitos, a pesar del descenso en los tipos’, dice
Trevor Williams, de Lloyds TSB. La Caixa,
por ejemplo, ha instalado maquinas de café
ensus 5.500 oficinas para lanzar el depdsi-
to A su gusto. Un producto financiero que
obsequiard a sus titulares con cafeteras, T'V]
teléfonos o portitiles en funcion del ahorro
que coloque al depdsito.

Otras entidades, por su parte, han apos-
tado por premiarla fidelidad, mejorandola
rentabilidad de sus depdsitos amedida que
se permanece en ellos. Es el caso del BBVA
ysugama de depdsitos crecientes, que au-
mentan su remuneracién con cada nuevo

e

Praducto

Importe
mihimo

Imposiciones mltiplos de 500 euros. 3 pagos timestrales

. Confianza +plus3 3% 12 meses 3.000€ a 2,46% 1. pago anual al 4,51% + 100% capitl,
sbancosantanderes — e —
- . Intereses varian trimestralmente, comision de
BOVA Depdsito Creciente 2% 12 meses 3.000€ cancelacion anticipada del 4%.
iR —
No hay rentabilidad econdmica, sino regalos en
L Asu gusto 12 meses 2000€ funcion de la cuantia.
slacaina.e
i . - Pago de 9 recibos domiciliados, tarjeta de crédito
N Barrilete Cosmico 4% 12 meses No hay i v g :
debit titular d d 3
0 débito, ser titular de un plan de pensiones,
bankinter Depdsito a un afio 6% 12 meses 3.000€ Traspasar un %i'gg;apg:ﬂﬁgﬁug\?e ofra entidad
UAIVA ha h GLCom. .
Ba HE’StO Depési " No renovable a vencimiento, contratacion exclusiva para
posito 14 Banesnet 3,17% 12 meses 600€ Jlentes de Banest licen B
wbanesioes clientes de Banesto que utiicen Banesnet.
m El Estiron 4,60% 18 meses 300€ Para dinero procedente de otras entidades.
Mbancopopulare
- - Domiciliacion de la ndmina o plan de pensiones, dos
Depésitoa un afio 4% 12 meses 3.000€ recibos y contratacion de dos tarjetas.
- » No podré beneficiarse de esta oferta si el dinero procede
Depdsito & Univia 4% 6 meses 6.000€ de otros procuctos de Unicaja, slo para clientes.
y - Imposiciones a plazo, en Libreta Multiplazo. El tipo de
m“’; Siempre disponible 5% 24 meses No hay interés variara en abril. Minimo dos recibos domiciliados.
m - Exclusivo para ingresos de otras entidades. Penalizacion
Deposito 12 meses 4% 12 meses 600€ 7y
m del 1% por cancelacion anticipada.
i Tudeposito flexible 12 Exclusivo para clientes de tubancaja.es. Penalizacion de
AP Barggld meses 45% 12 meses 300€ un punto sobre el TAE en caso de cancelacion anticipada.
cans> Mixto a 3 meses 6% 3 meses 3.000€ El 70%a res meses oon pago de los intereses por
of e anticipado. 30% restante en un fondo a tres afios.
ma— . Por cancelacion anticipada se hara un recélculo de
‘m PH“ CAM online 5,40% 3 meses 3.000€ intereses al 1% anual. Contratacion por intemet.
G = - - Por cancelacion anticipada, intereses al 1%, los clientes
uno-¢ Deposito a un afo 5,10% 12 mes 3.000€ i y /| Q50
o que no incrementen su saldo TAE del 4,85%.
- - . . ;359 25.000€; 4%
ING B Deposito naranja 3,5% 12 meses 10.000€ 3% THE deste 10.000€; 3,57% desde !
\ingdirect & desde 50.000 €. Cancelacion anticipada resta 2 puntos.
bank < . 0 Sdlo para clientes, cancelacion anticipada
e Premium 12 meses 4% 12 meses 1000 con tipo de interés aplicable del 2% nominal.
bancoonline.openbankes
"e {berCoja Deposito a plazo 12 meses 3,5% 12 meses 3.000€ Penalizacion por cancelacion anticipada del 0,7%.
sibercaja.es
WBARCLAYS  Interés creciente 12 meses 3,42% 12 meses 1.000€ En Ci?i"e,?{i%?'ﬁ?%ﬂ?ﬁtg%cﬁfﬂﬁaa.?fa'??m ?
cifibank Depésito anual 7% 12 meses No hay BExige la imposicion de 24.000 euros en un depésito a

tres afos o fondo de inversion.

Fuente: elaboracién propia con datos faciitados por los enfidades o fecho 22 de enero de 2009. Consutor la vigencia o no en este momento.

trimestre. De paso, ofrecen una variada
usabilidad como complemento de otros
productos. Dentro de este grupo, cabe
destacar el Depdsito a un afio de Bankinter,
que prevé que los nuevos clientes puedan
traspasar su plan de pensiones desde otra
entidad, consiguiendo, ademds, una buena
remuneracion.

Aunque, sin duda, la medida estrella
seguiré siendo la del anticipo de intereses
antes del vencimiento del depésito. Un
instrumento muy util para conseguir li-
quidez de manera répida, lo que atraerd la
atencion de muchos ahorradores en tiem-
pos de crisis. Uno de los més conocidos
por este motivo ha sido el Barrilete Césmi-
co de Caja Madrid, que paga los intereses
de forma anticipada, con s6lo contratar el
producto. Ademas, estd adaptado para
todos los bolsillos, puesto que permite
contratarlo desde 1 euro hasta 300.000.

Durante 2009, a pesar del recorte de
tipos, nuevos depésitos veran laluz conla
intencion de asegurar el ahorro de los ciu-
dadanos con el incentivo de lograr una
rentabilidad extra. El Siempre disponible de
Caixa Catalunya ha sido uno de los lti-
mos en aparecer, aunque otras entidades
han comenzado a anunciar nuevos pro-
ductos paralos proximos meses. "
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Cuentas

generosas

ispuestas a seguir presentando batalla. Las

cuentas remuneradas no se encuentran en su

mejor momento de forma tras las recientes

bajadas de tipos de interés, pero seguirdn in-
tentando explotar el nicho de mercado que supone
que el 40% del ahorro de los espanoles estd en cuen-
tas sin remunerar, como dinero quelos clientes rega-
lan a sus bancos. Su principal ventaja es que ofrecen
una rentabilidad por encima de la media de la infla-
cién, lo que resulta ideal para el dinero que tenemos
apalancado en nuestra cuenta corriente. Ademds, per-
miten retirar los ahorros de manera inmediata, sin
penalizacién alguna —salvola pérdida de los intereses
derivados del mes en el quellevemos a cabo la opera-
cién-. Su principal inconveniente es que no aceptan
domiciliaciones de recibos, ya que, a efectos dela en-
tidad, funcionan como si se tratase de un dep6sito a
la vista.

Junto a ellas, se han popularizado las cuentas aso-
ciadas, que el cliente referenciaa otro de los produc-
tos de inversion del banco, como un fondo de inver-
sién, o, incluso, la bolsa. Sin embargo, la pérdida de
atractivo para los inversores estd llevando a las enti-
dades a realizar un cambio de estrategia para captar
los ahorros en las cuentas remuneradas. "

Letras a 12 meses

Tipo marginal %.
* Subasta de enero 2009

2005 2006 2007 2009°
Fuente: Banco de Espaia S

Bonos a 5 afios

Obligaciones a 30 afios

INTERESES
ANTICIPADOS

La mayoria de las cuen-
tas remuneradas ofrecen
rentabilidades mas sucu-
lentas en los primeros
meses tras su contrata-
cién. Es el caso de la
Cuenta Azul de iBanesto,
que oferta un 5,35% TAE
hasta el 1 de junio, ba-
jandolo hasta el 3,10% a
partir de esa fecha.

AMPLIAR EL

SALDO MAXIMO

Las entidades estan am-
pliando el nivel de capi-
talizacién maximo de es-
tas cuentas para incenti-
var que sus clientes

apuesten en ef largo pla-
zo por ellas. La Cuenta
Alta Rentabilidad de Caja
Granada permite a sus
usuarios depositar hasta
999.999 euros sin penali-
zacién ni coste alguno.

REGALOS
ATRACTIVOS

Consolas de videojue-
gos, cafeteras, televiso-
res 0 iPods se han con-
vertido en los mejores
reclamos para atraer
clientes. La dltima cam-
pafia de Cajamar ofrecia
alos clientes que realiza-
sen un ingreso extraordi-

nario en su cuenta de
3.330 euros elegir entre
una amplia variedad de
obsequios que iban des-
de toallas a cuberterias.

MAYOR
OPERATIVIDAD
¢Quieres cambiar de en-
tidad pero temes el aje-
treo y los gastos asocia-
dos? No te preocupes:
ahora muchas entidades
te permiten trasladar fon-
dos alojados en otra sin
que te conlleve ningln
gasto. Como hace ING
con su Cuenta Naranja.

La garantia del Tesoro

E s la inversion mds segura de todas, el paladin de la tranquilidad en tiempos de crisis. No
en vano, cuentan con el respaldo de todo un pais, medido por el rénking de solvencia
que otorgan las agencias de rating, como Standard & Poor’s, que mantiene a Espafia entre
las mejores calificaciones, con AA+.
La deuda publica es ]a manera que tiene un Estado de financiarse. Cada mes, realiza una

subasta en la que se distribuyen diferentes activos de renta
fija: letras del tesoro —a 6, 12 y 18 meses-, bonos -a 3y 5

Tipo marginal %. TEO marginal %.
* Subasta de enero 2009 * Subasta de enero 2009
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afios—, y obligaciones, con una vocacién de largo plazo, supe-
rior alos 10 afios. Enla tiltima subasta de letras a 6 meses, se

adjudicaron 1.836 millones de euros a un tipo marginal del

1,475%, seis décimas menos que en la anterior licitacion.

La principal ventaja de las letras es que no estn sujetas a
retencion, por lo que el titular percibe su rendimiento integro.
Ademds, se trata de activos que se emiten al descuento, es de-
cir, que se desembolsa en su compra la resta de lo que valen
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Fuente: Banco de Espaia

Fuente: Banco de Espaia

sea multiplo de 1.000 euros.

menos el tipo de interés que dan. Pueden contratarse a través
dela pagina del Tesoro (wwwitesoro.es) por un montante que



