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Comentario de Mercado (algo menos de 6 minutos de lectura) 
 

 
Las bolsas europeas cerraron AYER con importantes a vances, apoyadas en las noticias que 
llegaban desde China, que apuntaban a una desaceler ación del número de nuevos casos de 
coronavirus . Así, el virus, que fue AYER “bautizado” por la Organización Mundial de la Salud (OMS) 
como COVID-19, parece estar avanzando más lentamente en los últimos días -AYER, y por segundo 
día de forma consecutiva, el número de nuevos infectados fue inferior al del día precedente-, 
concentrándose además la gran mayoría de los casos en la provincia de Hubei. Según los 
epidemiólogos chinos, es factible que la epidemia toque techo entre mediados y finales de febrero y 
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que se pueda dar como finalizada en el mes de abril. AYER las autoridades chinas se mostraron 
bastante optimistas al respecto, comenzando a producirse las primeras “purgas” entre “los 
responsables” de la gestión de la epidemia, actuaciones típicas en los regímenes comunistas 
dirigidas principalmente al “consumo interno”. 
 
En lo que hace referencia a las medidas que está adoptando el Gobierno chino para intentar reducir 
el impacto que en la economía del país están teniendo sus actuaciones para evitar una mayor 
propagación del virus, destacar que AYER se conoció una batería de ellas de carácter fiscal, 
dirigidas a particulares y a pequeñas empresas -ver detalle en sección de Economía y Mercados-. Es 
evidente que el virus va a pasar factura a la economía china, lo que todavía es muy complicado de 
calcular es en qué medida lo va a hacer. No obstante, el impacto va a ser sólo temporal, siempre que 
el virus se controle en las fechas previstas por los epidemiólogos chinos. 
 
El impacto en el resto de economías mundiales creemos que va a ser también puntual y reducido, 
aunque a nivel empresarial habrá compañías, con una elevada exposición a China, tanto comercial 
como industrial, que van a sufrir un significativo impacto en sus cuentas del 1T2020. En ese sentido, 
señalar que uno de los temas tratados AYER por el presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome 
Powell, durante su intervención ante el Comité de Servicios Financieros de la Casa de 
Representantes (cámara baja del Congreso de EEUU) fue precisamente el impacto que en la 
economía estadounidense podría llegar a tener la crisis sanitaria china. Powell, que se mostró 
bastante optimista en relación al estado de la economía de su país, se limitó a decir al respecto que 
la Fed estaba "monitorizando de cerca" el coronavirus, su impacto en China y el efecto que podría 
tener en el crecimiento económico global. 
 
Este relativo mayor optimismo en relación a la evolución del COVID-19 creemos que seguirá 
apoyando el comportamiento de las bolsas europeas HOY cuando abran por la mañana. La 
recuperación del precio del crudo debe, además, animar a los valores relacionados directamente 
(petroleras) e indirectamente (ingenierías, fabricantes de tubos, compañías de fletes de gas y 
petróleo, etc.) relacionados con esta materia prima. También los valores de corte más cíclico 
deberían seguir recuperando parte del terreno perdido desde el inicio de la crisis sanitaria china. 
Esperamos, por tanto, que las bolsas europeas abran HOY entre planas y/o ligeramente al alza, en 
una sesión que presenta una agenda macro reducida, en la que únicamente destaca la publicación 
en la Zona Euro de las cifras de producción industrial de diciembre, cifras que mucho nos tememos 
no van a ser positivas. 
 
En lo que hace referencia a la temporada de publicación de resultados trimestrales, HOY dará a 
conocer los suyos en la bolsa española Mapfre (MAP), mientras que en el resto de plazas europeas 
destacan, entre otras compañías que publican sus cifras, la gestora francesa Amundi, la compañía 
de lujo, también francesa, Kering -será interesante escuchar lo que tengan que decir sus gestores 
sobre el comportamiento de sus ventas en China en las últimas semanas y del impacto que esperan 
que tenga en sus resultados la crisis sanitaria que atraviesa el país-, Euronext, la alemana trivago, y 
las holandesas Royal Ahold, Unibail-Rodamco y Heineken. En Wall Street, a su vez, publicarán sus 
cifras trimestrales, entre otras compañías, Applied Materials, Cisco, CVS Health, Tripadvisor y 
Marathon Oil. En este último mercado, la noticia de que The Federal Trade Commission va a iniciar 
una investigación de las adquisiciones de compañías llevadas a cabo desde 2010 por los gigantes 
tecnológicos Alphabet, Apple, Facebook, Amazon y Microsoft por si han incurrido en faltas que 
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afecten de alguna forma a la competencia no sentó nada bien al sector, que fue uno de los que peor 
se comportó durante la sesión de AYER. Habrá que seguir muy de cerca este tema dado que el 
conjunto de compañías señaladas han sido el principal “motor “ de la bolsa estadounidense en los 
últimos años. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Mapfre (MAP): publica resultados 2019; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET); 
• Catalana Occidente (GCO): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe de EUR 0,1588 bruto 

por acción; 
• Vidrala (VID): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe de EUR 0,843 bruto por acción; 

paga el día 14 de febrero; 
  

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Amundi (AMUN-FR): resultados 4T2019; 
• Kering (KER-FR): resultados 4T2019; 
• Euronext (ENX-FR): resultado 4T2019; 
• trivago (TRVG-DE): resultados 4T2019; 
• Akzo Nobel (AKZA-NL): resultados 4T2019; 
• Heineken (HEIA-NL): 4T2019; 
• Royal Ahold Delhaize (AD-NL): 4T2019; 
• Unibail-Rodamco (URW-NL): 4T2019; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Altice (ATUS-US): 4T2019; 
• Applied Materials (AMAT-US): 1T2020; 
• Cisco Systems (CSCO-US): 2T2020; 
• CVS Health (CVS-US): 4T2019; 
• Equifax (EFX-US): 4T2019; 
• Marathon Oil Corp. (MRO-US): 4T2019; 
• NetApp (NTAP-US): 3T2020; 
• TripAdvisor (TRIP-US): 4T2019; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del Centro de Información Estadística del Notariado, el número de operaciones de compraventa de 
vivienda ascendió a 53.947 en el mes de diciembre, lo que representa un descenso del 1,2% en tasa inte ranual . Por 
su parte, los préstamos hipotecarios para la adquisición de vivienda aumentaron en el citado mes el 11,2%, también en tasa 
interanual. 
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Por tipo de vivienda, la compraventa de pisos bajó el 3,8% en tasa interanual, con la de pisos de precio libre haciéndolo el 
2,9% debido tanto a la caída de las ventas de pisos libres de segunda mano (-0,7%) como a la de pisos libres nuevos (-
15,1%). Por su parte, las compraventas de viviendas unifamiliares aumentaron un 9,1% en diciembre en tasa interanual. 
 
Según los notarios, el precio medio del metro cuadrado de las viviendas compradas en diciembre se elevó a EUR 1.469, 
cifra un 0,8% superior a la del mismo mes de 2018. 
 
. El Gobierno de España elevó ayer el compromiso de la senda de déficit, del 0,5% que dejó pactado con la UE en 
2017 el anterior Ejecutivo hasta al 1,8% . La distribución de los objetivos de déficit queda para 2020 del siguiente modo: 
para la Administración General un déficit del 0,5%; para las Comunidades Autónomas un 0,2%, para los Ayuntamientos o 
Corporaciones Locales, un 0% o equilibrio, y finalmente, para la Seguridad Social, un déficit del 1,1%. El alza en las 
estimaciones de déficit también afecta a 2021 (+1,5%); 2022 (+1,2%) y 2023 (+0,9%). 
 
En lo que hace referencia al cuadro macroeconómico, el Gobierno espera ahora un crecimiento del PIB del 1 ,6% para 
2020; y del 1,5%, 1,6% y 1,7%, respectivamente, para los años 2021, 2022 y 2023. En cuanto al consumo privado ha 
previsto porcentajes de crecimiento del 1,5%, 1,4%; 1,3% y del 1,3% para los ejercicios de 2020, 2021, 2022 y 2023. 
 
La tasa de desempleo, por su parte, el Gobierno espera que se sitúe en el 13,6% para 2020 (13,7% en 2019 y 12,6% 
estimación anterior) y del 13,0% en 2021. El Ejecutivo espera que esta variable baje al 12,3% en 2023. 
 

• REINO UNIDO 
 
. La Oficina Nacional de Estadística (ONS) británica publicó ayer que, según su primera estimación del dato, el Producto 
Interior Bruto (PIB) del Reino Unido se mantuvo sin cambios (0,0%) en el 4T2019 frente al trimestre ant erior . El 
crecimiento del 3T2019 fue revisado ligeramente al alza desde una estimación anterior del 0,4% a una del 0,5%. En 
términos interanuales el PIB británico creció el 1,1 % en el 4T2019 , algo por debajo del 1,2% (dato revisado al alza 
desde una lectura inicial del 1,1%) del 3T2019. Los analistas esperaban que el PIB se mantuviera estable en el 4T2019 y 
que creciera el 0,8% en tasa interanual. 
 
En el trimestre analizado los sectores de servicios y de la construcción contribuyeron positivamente al crecimiento del PIB 
británico, mientras que la producción industrial lastró el mismo. Además, el consumo privado, el gasto público y la balanza 
comercial neta apoyaron el crecimiento del PIB en el trimestre, mientras que la formación bruta de capital (inversión) 
contribuyó de forma negativa al mismo. 
 
En el ejercicio 2019 el PIB británico creció el 1,4% , ligeramente por encima del crecimiento del 1,3% que había alcanzado 
en el año 2018. 
 
Por otra parte, la ONS publicó ayer que la producción industrial aumentó el 0,1% en el mes de diciembre en relación a 
noviembre, impulsada por la producción manufacturer a. En tasa interanual la producción industrial bajó el 1,8% (-2,5% 
en noviembre. Los analistas esperaban un incremento de esta variable en el mes del 0,3% y una contracción de la misma en 
tasa interanual del 0,8%. 
 
A su vez, la producción manufacturera aumentó el 0,3% en dici embre en relación al mes precedente, impulsada 
principalmente por el buen comportamiento de la par tida de equipos de transporte (+3,2% en el mes) . De los 13 
subsectores analizadas solo 4 crecieron en el mes. En tasa interanual la producción manufacturera bajó el 2,5% (-3,3% en 
noviembre). Los analistas esperaban un crecimiento de la producción manufacturera británica en el mes del 0,5% y una 
contracción de la misma en tasa interanual del 1,0%. 
 
 

• EEUU 

. En su testimonio semestral ante el Comité de Servicios Financieros de la Casa de Representantes, el presidente de la 
Reserva Federal (Fed), Jerome Powell, dijo que la in stitución que preside está "monitorizando de cerca"  el 
coronavirus, su impacto en China y el efecto que po dría tener en el crecimiento económico global . Según Powell, la 
nueva amenaza se produce justo cuando las incertidumbres comerciales han disminuido, aunque la economía 
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estadounidense parece "resistente" a los “vientos en contra” globales. En ese sentido, afirmó que, a pesar de la amenaza 
del virus, la política de la Fed está bien posicionada después de una serie de recortes de tasas en 2019. Así, y mientras la 
información sobre la economía siga siendo ampliamente coherente con esta perspectiva, la postura actual de la política 
monetaria probablemente seguirá siendo apropiada. 

Powell señaló, además, que la economía está creciendo a un ritmo "moderado" y que los fundamentos que respaldan el 
gasto de los hogares siguen siendo "sólidos". En ese sentido, Powell destacó las fuertes ganancias en el mercado laboral y 
destacó la gran cantidad de ofertas de trabajo, así como que los empleadores están más dispuestos a contratar trabajadores 
con menos habilidades y capacitarlos. En ese sentido, afirmó que los beneficios de un mercado laboral fuerte se han 
compartido más ampliamente. Es por ello que, en su opinión, las personas que viven y trabajan en comunidades de bajos y 
medianos ingresos están encontrando nuevas oportunidades. 

Por otro lado, Powell citó dos desafíos a largo plazo para la economía: i) la baja tasa de participación en la fuerza laboral y ii) 
el aumento de la productividad. También habló sobre el presupuesto federal, argumentando que los legisladores deberían 
abordar los crecientes déficits y la deuda nacional, mientras que la economía es fuerte para proporcionar más espacio para 
reaccionar durante la próxima recesión. En ese sentido, Powell dijo que un presupuesto federal más sostenible también 
podría apoyar el crecimiento de la economía a largo plazo. 

Valoración: de momento, y como era previsible, la aparición del coronavirus en China no ha modificado el mensaje de la 
Fed. Así, la institución mantendrá los actuales parámetros de su política monetaria mientras que no haya un cambio 
sustancial en el escenario macroeconómico estadounidense. No obstante, Powell se mostró algo preocupado por el 
potencial impacto del coronavirus en la economía mundial. Es por ello que, como afirmó que haría, la Fed monitorizará de 
cerca el desarrollo de la crisis sanitaria en China. 

Por lo demás, es llamativo el “toque de atención” que dio Powell a los legisladores en lo que hace referencia al déficit público 
y su potencial impacto negativo a largo plazo, algo de lo que deberían tomar nota no sólo los legisladores estadounidenses. 

. El índice que mide el optimismo de las pequeñas empr esas , que elabora the National Federation of Independent 
Business (NFIB), subió en el mes de enero hasta los 104,3 puntos des de los 102,7 puntos de diciembre , superando a 
su vez los 103,3 puntos que esperaba el consenso de analistas. De esta manera el índice se sitúa en el 10% de sus lecturas 
más elevadas desde que se comenzó a elaborar en 1946. 

Destacar que 6 de los 10 componentes del índice mejoraron en enero, dos empeoraron y dos se mantuvieron estables, con 
el índice de incertidumbre subiendo ligeramente. Los dueños de pequeñas empresas que esperan mejores condiciones 
comerciales disminuyeron ligeramente, pero las expectativas de ventas y las tendencias de ganancias mejoraron 
significativamente. 

Según el analista de la NFIB, William Dunkelberg, 2020 ha comenzado de forma explosiva para la economía de las 
pequeñas empresas, y los propietarios esperan mayores ventas, ganancias y salarios más altos para los empleados. 
Además, según dijo, las pequeñas empresas continúan construyendo sobre la base sólida de políticas fiscales 
federales de apoyo y un entorno desregulador que pe rmite a los propietarios centrarse más en operar y hacer 
crecer sus negocios . 

. Según la encuesta que elabora el Departamento de Trabajo y que se conoce con el nombre de Job Openings and Labor 
Turnover Survey (JOLTS), el número de empleos disponibles bajó en el mes de diciembre en EEUU hasta los 6,42 
millones desde los 6,79 millones del mes precedente , situándose a su nivel más bajo desde hace dos año s. Los 
analistas esperaban de media una lectura de 6,85 millones de empleos disponibles. En diciembre de 2019 la oferta se 
elevaba a 7,63 millones empleos disponibles. En diciembre las ofertas de empleo bajaron más en el trasporte, almacenaje, 
bienes raíces y educación. 

Por su parte, la tasa de abandono voluntario de puestos de trabaj o bajó hasta el 2,5% en el sector privado . El pasado 
verano esta tasa había alcanzado su nivel más alto en 14 años, al situarse en el 2,7%. 

Valoración: a pesar de que en un año el número de empleos disponibles se ha reducido en 1 millón, la cifra sigue siendo 
elevada y supera con holgura el nivel de desempleados. Es más, el mayor problema con el que se están encontrando las 
empresas, especialmente las de menor tamaño, es el de encontrar trabajadores cualificados para cubrir sus vacantes. 
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• CHINA 
 
. La agencia Reuters informa de que ayer se registraron 94 nuevas víctimas mortales ayer mar tes en la provincia china 
de Hubei, elevando el número total de víctimas mort ales a más de 1.100 . Además, confirmaron la aparición de otros 
1.068 nuevos casos, una cifra diaria inferior a los 3.000 nuevos casos registrados el 4 de febrero, cifra diaria máxima hasta 
el momento, y también la menor cifra diaria desde el 31 de enero. Es la segunda vez, junto al lunes, que las autoridades 
registran una caída diaria de nuevos casos.  
 
Zhong Nanshan, uno de los lideres epidemiológicos de China, dijo ayer que el virus podría alcanzar su cima en febrero y 
después ir disminuyendo hasta terminar en abril. Por su parte, el presidente de China, Xi Jinping, dijo ayer que la prevención 
y el trabajo de control está obteniendo resultados positivos y que China ganará la batalla al virus. Además, Xi afirmó que 
China conseguirá sus objetivos establecidos tanto económicos como sociales. 
 
. La agencia china Xinhua informó que la Dirección Estatal Fiscal reveló unas líneas maest ras para reducir la presión 
fiscal en el entorno de la batalla contra el brote del coronavirus . Según estas líneas maestras, las subvenciones a la 
gente que participa en la prevención y control de la epidemia se basarán en exenciones en el impuesto de la renta, mientras 
que se exonerará del impuesto de valor añadido a los contribuyentes en sectores como el transporte, el catering y los envíos 
de necesidades diarias. El plan también especificó unas políticas fiscales preferenciales a las donaciones domésticas y 
extranjeras. Para ayudar a la reanudación del trabajo, las pérdidas de las compañías afectadas por el virus que se registren 
en 2020 podrán ser repartidas hasta un máximo de ocho años. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. En relación con la desinversión de un 47,5% de la participación de su filial Sacyr Concesiones, S.L.U. en Autopista del 
Guadalmedina, C.E.S.A. (Guadalcesa), SACYR (SCYR) informó ayer que, con fecha 11 de febrero de 2020, la misma se ha 
materializado, al haberse cumplido las condiciones suspensivas contenidas en el correspondiente acuerdo de venta.  
 
Adicionalmente, en relación con el indicado activo concesional, SCYR informa de que, a través de su filial Sacyr 
Concesiones, S.L.U, ha alcanzado un acuerdo para la venta a Core Infrastructure II sociedad, perteneciente a un fondo 
gestionado por MIROVA, del 47,5% del capital de la Autopista del Guadalmedina, C.E.S.A. (Guadalcesa).  
 
El importe de ambas desinversiones asciende a un total aproximado de EUR 455 millones, incluida la deuda asociada a las 
participaciones enajenadas. Los fondos obtenidos los destinará SCYR a la reducción parcial de la deuda corporativa. El 
citado activo seguirá siendo gestionado y operado por SCYR a través de un contrato de prestación de servicios, pero ha 
dejado de consolidar en su balance, obteniéndose unas plusvalías aproximadas de EUR 80 millones. 
 
. El diario Expansión informó ayer que el Gobierno tomará una decisión sobre la Oferta Pública de Adquisición de acciones 
(OPA) formulada por la suiza Six Group sobre BOLSAS Y MERCADOS (BME)  por valor de EUR 2.843 millones antes de 
mediados del próximo mes de mayo. El calendario ha comenzado a correr este mismo martes tras completar la CNMV el 
proceso de recepción, comprobación y conformidad con toda la documentación elaborada por la sociedad rectora de 
la Bolsa suiza, según indicaron a Servimedia fuentes gubernamentales. La CNMV dispondrá de 30 días hábiles para 
elaborar un informe y elevarlo al Ejecutivo, al que corresponderá en última instancia tomar una decisión al ser BME dueño 
de infraestructuras críticas. 
 
. La constructora alemana Hochtief, participada por ACS, informó ayer que su volumen de negocio mejoró en 2019 un 8,2%, 
hasta los EUR 25.851,9 millones, y que la entrada de pedidos subió un 8,3%, hasta los EUR 30.428,8 millones. Sin 
contabilizar los problemas de BIC Contracting (BICC), Hochtief tuvo un beneficio de EUR 627 millones, un 15,9% más que 
en 2018. En ese sentido, señalar que el grupo CIMIC, filial australiana de Hochtief, cerró 2019 con pérdidas de AU$ 1.000 
millones (unos $ 672 millones o EUR 607 millones), registradas tras su decisión de abandonar sus intereses en Oriente 
Medio por el deterioro de las condiciones del mercado local. CIMIC, que tenía una participación financiera del 45% en BICC, 
se centrará ahora en las oportunidades de crecimiento en Australia, Nueva Zelanda y la región de Asia y el Pacífico.  
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Hochtief sufrió en el 4T2019 una pérdida neta atribuida de EUR 662,5 millones, frente al beneficio de EUR 138,9 millones en 
2018, después de reconocer un cargo después de impuestos único de EUR 833 millones, después de minoritarios, en sus 
resultados de 2019. También espera un desembolso en efectivo de EUR 400 millones en 2020 cuando se materialicen 
algunas garantías financieras de CIMIC sobre obligaciones de BICC. El beneficio neto de explotación (EBIT) mejoró el 
pasado ejercicio un 6% interanual, hasta EUR 1.191,5 millones. 
 
Por otro lado, señalar que Dragados, filial de ACS, se ha adjudicado el contrato para la construcción de la nueva fábrica de 
billetes del Banco de España (BdE). El importe del contrato es de EUR 78 millones, y tendrá un plan de ejecución de 21 
meses. 
 
. El consejo de administración de ERCROS (ECR) ha aprobado el quinto programa de recompra de acciones propias por un 
máximo de EUR 18 millones. El número de acciones propias a adquirir no podrá exceder en ningún caso el 7% del 
capital social actual, compuesto por 104.915.821 de acciones, lo que equivale a 7,35 millones de acciones. Las acciones se 
comprarán a precio de mercado. 
 
. La ministra de Asuntos Económicos y Transformación Digital, Nadia Calviño, reiteró que la privatización de BANKIA 
(BKIA) , entidad en la que el Estado posee una participación superior al 61%, se realizará en el momento en que más se 
pueda maximizar el rendimiento. Según dijo Calviño, no se trata de correr, sino de tomar la decisión adecuada. 
 
. El diario Expansión informa hoy de que EUSKALTEL (EKT)  tiene previsto iniciar en los próximos meses, a finales de 
marzo o principios de abril, las operaciones fuera de sus territorios históricos en los que ha estado presente hasta el 
momento. Portavoces oficiales de EKT han declinado comentar esta información, aunque ha trascendido que el plan de 
negocio del grupo se hará público el próximo 10 de marzo. 
 
. Expansión informa hoy de que DIA ha contratado a Ricardo Alvarez como nuevo consejero delegado en España. De esta 
forma, la cadena contrata a su cuarto directivo con pasado en Lidl y reafirma su objetivo de pelear por el segmento del 
precio. 
 
. Según recoge Expansión en su edición de hoy, los sindicatos de AIRBUS (AIR)  temen que el recorte que ultima la 
compañía en la división Defence and Space afecte hasta 3.000 trabajadores de los que buena parte se encuentran en 
España. El 19 de febrero se reunirá un comité extraordinario de Defensa en el que AIR informará del excedente de personal. 
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