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Hoy, 7 de julio de 2017, Luis y Carla vienen a consultarle como planificador
financiero, para que les ayude a disefar un plan que les permita cumplir sus
objetivos financieros. Después de varias reuniones, usted ha obtenido la
siguiente informacién:

INFORMACION GENERAL:

Luis (58 aios)

Nacido en Lugo el 11 de febrero de 1959. Luis Ramirez es Director Comercial de
Laboratorios Go S.A. una empresa que cotiza en bolsa. Su salario es de 140.000
euros netos anuales y espera que se incremente aproximadamente un 3% anual.
Su tipo medio de IRPF es del 37%.

Carla (56 anos)

Nacida en Sevilla el 28 de enero de 1961. Carla se ha dedicado al hogar, pues
Luis ha tenido que viajar mucho por su trabajo y se ha hecho cargo de sus tres
hijos, sobre todo de Ana.

Hijos

Luis y Carla tienen tres hijos, Carlos de 32 afios, Marta de 28 y Ana de 20.
Carlos esta casado y tiene dos hijos. Marta esta prometida y su matrimonio sera
en verano del afio que viene. Por su parte, Ana tiene una minusvalia derivada de
una enfermedad de cuando era pequefia. Se le ha decretado una incapacidad
permanente del 65% por la que recibe una pension de 450€ al mes. Debido a
que sus padres se hacen cargo de todos sus gastos, Luis ha invertido siempre el
importe total de dicha pensidon en ETF de renta variable mundial, aspecto que a
Carla no le termina de convencer.
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Residencia fiscal y otros datos del matrimonio

Luis y Carla llevan 34 afios de casados. Todos los miembros de la familia tienen
residencia fiscal en Barcelona y el matrimonio formado por Luis y Carla se rige
por el régimen econédmico de separacion de bienes.

OBJETIVOS PERSONALES Y FINANCIEROS

Luis quiere jubilarse con el 70% de su ultimo salario cuando cumpla 65 afios.
Su esperanza de vida es de 95 afios.

Luis y Carla estan preocupados por el futuro de Ana. Quisieran modificar su
testamento para protegerla un poco mas pero no tienen claro qué enfoque
darle.

Luis y Carla quisieran hacer un Safari con toda la familia en el afio en que se
jubile Luis. EIl valor actual del paquete es de 2.000€ por persona. Se plantea
una inflacién de los paquetes vacacionales de 3% y unos gastos adicionales
de 300€ por persona. Para este objetivo, Luis quiere usar el sistema “Dollar
Cost Average” que oyo el otro dia en una tertulia de economia.

Para este objetivo suponga una rentabilidad del 3,5% y un incremento del
ahorro del 3% anual.

INFORMACION ECONOMICO-FINANCIERA

e Se espera que la inflacion futura sea del 2,0 % anual.

Informacion financiera de Carla y Luis:

Luis se considera un inversor agresivo segun el perfil MIFiD. Luis tiene un
patrimonio financiero compuesto por una cartera de fondos; cuyo valor de
mercado es de 315.000,00 €.

Adicionalmente, tiene unas stock options que ha ido recibiendo de la empresa,
producto del plan de compensacién a directivos. Cada afio recibe 20.000
acciones (el valor de mercado actual es de 6,76€). Tiene 60.000 acciones y
quedan dos afios de dicho plan, el cual se espera que no sea renovado. Las
acciones recibidas tienen la restriccién legal que no pueden ser vendidas hasta el
momento en que salga de la empresa, en el caso de Luis, él considera que las
tendra hasta el momento de la jubilacién.

En este sentido, Luis estd muy preocupado pues la accién ha vivido un rally muy
intenso en los ultimos anos, y considera mas que probable que se quede en una
zona lateral tras unos cambios de estrategia por parte del nuevo Director
General, con los que Luis no esta para nada de acuerdo.



Usted como planificador, detecta que Luis esta preocupado por el valor futuro
que tomen dichas acciones y que las quisiera vender tan pronto pueda, ya que
no pagan dividendos.

Teniendo en cuenta esta circunstancia, el planificador pide cotizacién de las
opciones de la empresa Laboratorios Go S.A. con vencimiento en siete afos
(fecha que coincide con la jubilacién).
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INFORMACION SUCESORIA
La familia Gdmez no ha otorgado testamento.
INFORMACION SOBRE LA JUBILACION.

Luis desea retirarse al cumplir los 65 afos. Esperan un periodo de jubilacion de
30 afios. Al haber cotizado mas de 37 afios y tener un salario alto, consideran
que podran acceder a la pensién maxima de la Seguridad Social, que en estos
momentos se encuentra en 24.500 euros anuales netos, la cual se espera se
incremente de acuerdo al 0,50%.

e Supuestos de partida para responder a las preguntas a, b y c de planificaciéon
de la jubilacién:

Rentabilidad de las inversiones durante la vida activa 5,00%
Rentabilidad de los planes de pensiones durante la vida | 3,00%
activa

Rentabilidad de sus inversiones durante la jubilacion 4,00%
Incremento de las aportaciones durante la vida activa 3,00%

e Luis tiene un plan de pensiones de empleo con unos derechos consolidados de
125.000€. Cada aifo la empresa hace aportaciones al maximo permitido por
la ley.



INFORMACION DE INVERSION INMOBILIARIA.

A lo largo de su carrera profesional, Luis ha cambiado varias veces de empresa,
dando lugar a varias indemnizaciones con las cuales ha ido acumulando un
patrimonio inmobiliario compuesto por los siguientes activos (en valor de

mercado):
e Vivienda habitual: 950.000€
e Segunda residencia: 350.000€
e Local comercial: 150.000€
e 2 Pisos en alquiler: 600.000€ (300.000€ cada uno)

Los locales y los pisos los tiene alquilados con bastante estabilidad, y le generan
unos ingresos anuales netos de 30.000€. Siempre ha realizado estas inversiones
con el objetivo de complementar su pensidn de jubilacién.

PREGUNTAS

Usted, como planificador financiero de la familia Ramirez, debe estar capacitado
para responder a las siguientes preguntas:

1. Preparar el Balance de la familia Ramirez y comentarlo.
(5 puntos)

2. Calcular los siguientes ratios y comentar los resultados.
(5 puntos).

. Ahorro
. Solvencia
. Liquidez

. Fondo de emergencia (cobertura de gastos mensuales)

3. Planificacion de la jubilacion: (30 puntos).

Conteste a las siguientes cuestiones razonando su respuesta.

. Calcule el déficit de la jubilacién de la familia Ramirez para cuando Luis se

jubile.

Con los activos financieros actualmente disponibles y de valoracidn cierta,
determine la cuota anual de ahorro necesario para cubrir el capital
obtenido en la pregunta (a).

¢Es posible incorporar en el calculo anterior (b) el valor de las 100.000
acciones que recibird Luis en el momento de su jubilacion? Razone su
respuesta.

. Con base en la informacidn sobre la cotizacién de las opciones de

Laboratorios Go S.A., {qué estrategia podria implementar para incorporar
este patrimonio a los célculos realizados en el apartado b)? éCual seria la
nueva cuota de ahorro?



4. Objetivo: Safari 65 aifos (10 puntos).

Determine las necesidades de ahorro para cubrir este objetivo, teniendo
en cuenta los datos contenidos en el numeral III) del apartado OBJETIVOS
PERSONALES Y FINANCIEROS.

Adicionalmente, expliquele a su cliente en qué consiste el Dollar Cost
Average y si usted lo considera conveniente o no.

5. Mercados. (15 puntos).

Su cliente estd interesado en anadir una posicién en algun fondo de
gestidn alternativa a su cartera - ha decidido que quiere invertir en uno de
los tres fondos, pero necesita su ayuda para decidir cual es el mejor. El le
envia la siguiente tabla de los resultados obtenidos por los fondos en los
ultimos 4 afnos para analizar

FONDO A | FONDO B | FONDO C | S&P 500

Rentabilidad
esperada 49,87% 14,37% 10,12% 13,42%
(media)
Volatilidad 43,50% 11,91% 14,50% 12,47
Ratio de
Sharpe
Maximo
Drawdown 65.20% 12.37% 23.85% 14.68
Calmar Ratio
Rentabildad
libre de
riesgo (1%)

Se pide:

1. Rellene las casillas en blanco, realizando los céalculos oportunos.

2. ¢Cual de los tres fondos recomendaria a su cliente? De tres razones como
minimo de los motivos que le han hecho tomar la decisién.

3. El calculo de las rentabilidades y volatilidades de los fondos de gestién
alternativa estan sujetos a potenciales sesgos. Identifique y explique al
menos dos de estos sesgos.

6. Fiscalidad. (20 puntos).

1. Indique cual es el tratamiento fiscal aplicable en el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas a las contribuciones empresariales que la
empresa donde trabaja Luis realiza anualmente al plan de pensiones de
empleo.



2. Indique qué tratamiento fiscal tendria en el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas de Luis la transmisién de las acciones de la empresa que
se hayan adquirido tras el ejercicio de las diferentes opciones de compra
sobre las mismas, y una vez desaparecidas las restricciones temporales a
su transmisibilidad. Asimismo, confirme si la liquidez obtenida como
consecuencia de la transmision de las acciones podria trasladarse a su hija
sin que la renta derivada de la transmision de las acciones quede gravada.

7. Coyuntura economica. (15 puntos).

Como planificador financiero tiene que preparar una reunidén con su cliente
para la préxima semana donde tiene que elaborar la estrategia de
inversiéon. El informe que le va a entregar a su cliente consta de dos
partes: las previsiones para el segundo semestre del 2017 y una
propuesta de asignacién de activos.

Se pide:

1. Indique y explique de manera detallada tres razones como minimo
para ser optimistas, asi como tres razones para ser un poco menos
optimista en la segunda parte del 2017.

2. En relacion a la pregunta anterior, presente una propuesta de
inversiodn al cliente, suponiendo que su perfil de riesgo es moderado
(no acepta mas del 50% en activos con riesgo)



Anexo 1

INFORMACION FINANCIERA DE LA FAMILIA RAMIREZ

Cusnia Banco "A° 15.850

Cuenia Banco "B* 65.90M
Cartera de inversidn de Luis 350000

Hipoteca vivienda habitual L |
Planas de pensiones emprasa 125.000

Alquileres pisos y local comearcial J0.000)
Vivienda Habitual 250000

Sequnda residencia 350,000

Local comercial 150000

Piso an alguiler (Calle Mayar) J00.000

Piso an alguiler {Calle Menor) J0:0.000

Ciocha Luis 50.000

Ciochea Carla 40.000

Ajuar domastico (joyas, cuadros, equipamento, alc) J20.000

Agua 2.050

Aporlacionss planes de pansiones de Empresa de Luis B.000

Gastos relacionados con la minusvalia de Ana 12.000]
Comunidad 6500

Cuotas tarjelas de cradito 150

Educacion nielos 16.000

Gas 1.300

Pago anual hipoteca viv. Habitual

Gastos coches (combustibla, parkings, taller, etc) 5.000

Luz 3.400

Ofros Gastos (servicio doméstico ) 10.000]
Saldo tarjelas de cradito B.900

Sequro hogar 1200
Segurn coches 1.840

Salario Luis 140.000
Tel&fono fijo, infternat v cable 1.200

Taléfonos maviles 4.800

Viajes 21.000]
Alimentacian B.500

FRopa B.000

Ocio v entralenimisnto 16.5000




Anexo 2

CUENTA DE RESULTADOS DE LA FAMILIA RAMIREZ

INGRESOS % ingresos GASTOS % ingresos

Hipotecas 0,00 0%

|Sﬂhrio Luis 140.000,00 79%  Pagoanual hipoteca viv. Habitual 0,00

Aportaciones planes de pensiones de Empresa de Luis 8.000,00 4%

Alquileres pisos y local comercial 30.000,00 1%  Mantenimiento Hogar 16.500,00 13%
Comunidad 6.500,00
Oftros Gastos {servicio doméstico ) 10.000,00

TOTAL 178.000,00 100%  Servicios Publicos 12.850,00 10%
Agua 2050,00
Luz 3.400,00
Gas 1.300,00
Teléfono o, ntemet y cable 1.200,00
Teléfonos méviles 4900,00
Seguros 1.960,00 2%
Seguro hogar 120,00
Seguro coches 1.840,00
Educacion nietos 16.000,00 13%
Coches 5.000,00 4%
Gastos coches {combustible, parkings, taller, 5.000,00
Viajes 21.000,00 17%
Medios de Pago 150,00 0%
Cuotas tarjetas de aédito 150,00
Otros Gastos 45.000,00 36%
Almentacién 8.500,00
Ropa 8.000,00
Ocio y enfretenimiento 16.500,00
Gastos relacionados con la mnusvalia de Ana 12.000,00
Aportaciones planes de pensiones 8.000,00 6%
Aportaciones planes de pensiones de Empresa de Luis 8.000,00

TOTAL INGRESOS 178.000,00 TOTAL GASTOS 126.460,00 100%




Anexo 3

Férmulas del valor actual y final de una renta en progresion geométrica
inmediata y postpagable:

1_(”%)“
1+1
Vi=a, I

-g

(1+1)" - (1+g)"
I-g

Vi=a,
Valor actual y final de una renta constante, inmediata y pospagable:

v (1+)
=a
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Vi—a (1+i) -1
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