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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
AYER asistimos a un nuevo intento semifallido de re bote en las bolsas europeas y 
estadounidenses, cuyos principales índices cerraron  de forma mixta, tras una jornada de 
continuas idas y venidas . Destacaron por su mejor comportamiento el Ibex-35, apoyado en la 
fuerte revalorización que experimentaron las acciones de Iberdrola (+5,1%) tras la publicación de sus 
resultados anuales, y el FTSE Mib italiano, que recuperó terreno con fuerza tras haber sido uno de 
los más castigados al detectarse un importante brote de coronavirus en el norte de Italia. Un día 
más, los valores relacionados con el ocio y el turismo, especialmente las aerolíneas, volvieron ser los 
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que peor se comportaron, al ser este sector el que en principio puede verse más penalizado si la 
propagación del Covid-19 por nuevos países se acelera. 
 
Decir que, desde un punto de vista técnico, varios de los principales índices europeos se apoyaron 
AYER en el soporte que tienen en su media de 200 sesiones, nivel que llegaron a perder por la 
mañana y que consideramos que es importante que resista para evitar que estos índices entren en 
fase correctiva (caída de más del 10% desde su último máximo), algo que están muy próximos a 
hacer. 
 
Pero si en Europa los mercados de valores fueron de menos a más durante la jornada, en Wall 
Street la sesión fue todo lo contrario, con los principales índices rebotando con cierta fuerza durante 
las primeras horas de la sesión, para ceder luego todo el terreno ganado y terminar la jornada o 
planos, como fue el caso del Nasdaq Composite -AYER los sectores tecnológicos y de biotecnología 
fueron los que mejor se portaron-, o en negativo como en el caso del S&P 500 y del Dow Jones, 
encadenando así ambos índices su quinto descenso diario de forma consecutiva. En este giro a la 
baja tuvieron mucho que ver unas manifestaciones de un portavoz de la Food and Drug 
Administration (FDA), en las que, haciendo mención a una potencial pandemia, afirmó que ésta no 
es seguro que vaya a producirse, pero que existe una gran preocupación, ya que de la noche a la 
mañana hay casos de coronavirus en seis continentes. Fue oír la palabra “pandemia” y los 
inversores volvieron a las andadas, reduciendo sus posiciones de riesgo con intensidad. 
 
HOY, y tras publicarse que en EEUU ha aparecido una persona con coronavirus que no pertenece a 
ningún grupo de riesgo (no ha viajado al exterior ni ha tenido contacto con otro enfermo), las bolsas 
asiáticas han vuelto a caer, con las compañías fabricantes de productos electrónicos, las del 
automóvil y las de distribución minorista a la cabeza de los descensos, ya que entre los inversores 
cada vez es mayor el miedo al potencial impacto negativo que en el crecimiento económico y en los 
resultados empresariales puede terminar teniendo la epidemia de coronavirus y, sobre todo, las 
medidas para contenerla. En este sentido, y como desarrollamos en nuestra sección de Economía y 
Mercados, las empresas estadounidenses presentes en el mercado chino esperan una fuerte caída 
de sus ventas en el país si no se controla la propagación del virus antes de verano. Además, cada 
vez son más las compañías cotizadas en los distintos mercados que están revisando a la baja sus 
expectativas de resultados para el presente trimestre o, incluso, para el conjunto del ejercicio, algo 
que ya anticipamos hace tiempo que ocurriría.  
 
Así, en una jornada en la que la agenda de presentaciones trimestrales de resultados es muy intensa 
en bolsas como la española y la francesa (ver Eventos de Empresas del Día), esperamos que HOY 
los principales índices bursátiles europeos abran claramente a la baja, lo que pondrá en riesgo en 
muchos casos el mencionado soporte que representa su media móvil de 200 días. Por lo demás, 
comentar que en la agenda macroeconómica del día destaca la publicación en la Zona Euro de los 
índices de confianza sectoriales y en EEUU de la segunda estimación del PIB anualizado del 4T2019 
y de los datos preliminares de los pedidos de bienes duraderos del mes de enero. Sin restarle 
importancia a las cifras, señalar que las noticias sobre el desarrollo de la epidemia de coronavirus 
fuera de China serán las que monopolicen la atención de los inversores durante toda la jornada. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
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Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Mediaset España (TL5): resultados 2019; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET); 
• Acciona (ANA): resultados 2019; conferencia con analistas día 28 a las 11:00 horas (CET); 
• Atresmedia (A3M): resultados 2019; conferencia con analistas a las 13:00 horas (CET); 
• CAF: resultados 2019; 
• Catalana Occidente (GCO): resultados 2019; conferencia con analistas a las 16:30 horas (CET); 
• Ebro Foods (EBRO): resultados 2019; 
• Ferrovial (FER): resultados 2019; conferencia con analistas a las 18:00 horas (CET); 
• Gestamp Automoción (GEST): resultados 2019; conferencia con analistas a las 18:30 horas (CET); 
• Grifols (GRF): resultados 2019; 
• Indra (IDR): resultados 2019; conferencia con analistas a las 18:30 horas (CET); 
• Inmobiliaria Colonial (COL): resultados 2019; 
• Neinor Homes (HOME): resultados 2019; conferencia con analistas a las 13:00 horas (CET); 
• OHL: resultados 2019; conferencia con analistas a las 11:00 horas (CET); 
• Talgo (TLGO): resultados 2019; conferencia con analistas a las 19:00 horas (CET); 
• Técnicas Reunidas (TRE): resultados 2019; conferencia con analistas a las 16:00 horas (CET); 
• Vidrala (VID): resultados 2019; 
• Viscofan (VIS): resultados 2019; conferencia con analistas el día 28 a las 9:30 horas (CET); 
• Vocento (VOC): resultados 2019; conferencia con analistas el día 28 a las 11:30 horas (CET); 

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

• Anheuser-Busch InBev (ABI-BE): resultados 4T2019; 
• Solvac (SOLV-BE): resultados 4T2019; 
• Carrefour (CA-FR): resultados 4T2019; 
• Compagnie de Saint-Gobain (SGO-FR): resultados 4T2019; 
• Engie (ENGI-FR): resulatados 4T2019; 
• Korian (KORI-FR): resultados 4T2019; 
• Safran (SAF-FR): resultados 4T2019; 
• Bayer (BAYN-DE): resultados 4T2019; 
• Zalando (ZAL-DE): resultados 4T2019; 
• British American Tobacco (BATS-GB): resultados 4T2019, 
• Mondi (MNDI-GB): resultados 4T2019; 

 
 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Best Buy (BBY-US): 4T2020; 
• Beyond Meat (BYND-US): 4T2019; 
• Crocs (CROX-US): 4T2019; 
• Dell Technologies (DELL-US): 4T2020; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según recoge Expansión, en su informe sobre la economía española, la Comisión Europea (CE) ha instado al Gobierno 
de España a evaluar de forma "cuidadosa" el impacto potencial que tendría cualquier modificación de la reforma 
laboral llevada a cabo en 2012  y a "preservar" los aspectos más positivos de la misma, que "apoyó una sólida creación de 
empleo" durante la fase de recuperación. En ese sentido, afirma, citando un informe de este año del Fondo Monetario 
Internacional (FMI), que "las reformas laborales adoptadas en 2012 y 2013 en respuesta a la crisis han demostrado haber 
jugado un papel importante en la promoción de una recuperación rica en empleo que comenzó en 2014". En concreto, ha 
señalado que el nuevo Gobierno pretende restablecer el poder de negociación y "superar" la segmentación laboral. Estos 
cambios suponen, por ejemplo, abolir el límite de un año para la extensión automática de los convenios (ultraactividad) y 
recuperar la prevalencia de los convenios colectivos sectoriales frente a los acuerdos a nivel de empresa. 
 
Con respecto a los últimos incrementos del salario mínimo inteprofesional (SMI), el informe ha destacado que han 
aumentado los costes laborales y todavía no ha sido cuantificado su efecto sobre la pobreza laboral. 
 
Además, la CE ha advertido de que vincular de manera permanente las pensiones a la evolución del IPC compromete la 
sostenibilidad del sistema a medio y largo plazo, al tiempo que ha subrayado que estas medidas favorecerían, sin medidas 
compensatorias, a los pensionistas actuales en detrimento de las nuevas generaciones. En este sentido, avisa de las 
consecuencias que podrían tener los planes del Gobierno de vincular de manera permanente la evolución de las pensiones 
al IPC y "disociar" sus niveles a cambios en la esperanza de vida de la población española. El texto, señala que, incluso 
aplicando "totalmente" la reforma de 2013, los pensionistas españoles seguirían contando en el largo plazo con una tasa de 
sustitución superior a la de la media comunitaria. 
 
Por otra parte, la CE ha alertado de que el alto nivel de deuda pública en España plantea un riesgo para la sostenibilidad de 
sus finanzas públicas y ha señalado que esta no se ha reducido pese a la buena coyuntura económica y los bajos costes de 
financiación de los últimos años. En ese sentido, señala que "los Estados miembros con altos niveles de deuda pública 
deberían hacer progresos rápidos para reducir la deuda", así como repensar sus prioridades de gasto para "dejar espacio a 
inversiones adicionales". Esto, ha añadido, debería crear el margen suficiente para adoptar una política pro-cíclica en caso 
de que llegue una crisis, es decir, para no tener que cortar la inversión ni subir los impuestos si llegan las vacas flacas. A 
juicio del Ejecutivo comunitario, el alto nivel de deuda pública en España, que al cierre de 2019 equivalía al 96%, supone 
una "vulnerabilidad" para la economía del país. 
 
Por otra parte, en cuanto a los avances en las reformas que recomendó acometer en mayo pasado, la CE cree que España 
no ha progresado en la preservación de la sostenibilidad del sistema de pensiones ni en reforzar su marco fiscal. Ha 
considerado, no obstante, que sí ha hecho progresos en materia de eficiencia energética y en reforzar la capacidad de sus 
servicios de empleo y sociales. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, publicó ayer que el índice de confianza de los consumidores se 
mantuvo estable en el mes de febrero en relación a enero en los 104 puntos . Los analistas esperaban que el indicador 
cayera ligeramente, hasta los 103 puntos. De esta forma el índice se mantiene por encima de su media móvil a largo plazo, 
que se sitúa en los 100 puntos. 
 
En febrero, el subíndice que mide la opinión de los hogares sobre su situación financiera futura bajó dos puntos, pero se 
mantuvo ligeramente por encima de su promedio a largo plazo. A su vez, el que mide su opinión sobre su situación 
financiera pasada avanzó un punto, manteniéndose igualmente por encima de su promedio a largo plazo. Además, la 
proporción de hogares que consideran que es un momento adecuado para realizar compras importantes bajó ligeramente en 
comparación con el mes anterior, con el subíndice bajando un punto, pero manteniéndose por encima de su promedio. Por 
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último, destacar que el componente del índice que mide la capacidad de ahorro prevista de los hogares subió un punto en 
febrero y se mantuvo claramente por encima de su promedio a largo plazo. 
 
Valoración: de momento todo parece indicar que la crisis sanitaria provocada por la irrupción del coronavirus no parece 
preocupar a los consumidores franceses. Está por ver si la aparición de centenares de casos en Europa les hace cambiar de 
opinión, algo que comprobaremos con las lecturas de marzo de este indicador adelantado de consumo. De momento todo 
este tipo de indicadores están siendo obviados por los inversores, que consideran que reflejan opiniones pasadas. 
 

• EEUU 

. El presidente de EEUU, Donald Trump, señaló ayer que el riesgo para los es tadounidenses del coronavirus es muy 
bajo y nombró a su vicepresidente Mike Pence a cargo  de los esfuerzos de respuesta al mismo . Trump destacó que 
su Gobierno está preparado para todo, incluyendo un brote de mayores proporciones. Además, Trump dijo que le cedería al 
Congreso la fijación del importe de la financiación apropiada para combatir el virus y que aceptará lo que éste considere 
apropiado. El presidente indicó, además, que no creía que la propagación en EEUU era inevitable, pero concedió que existía 
una probabilidad de que así podría ser, y que su Gobierno tiene planes para una cuarentena a gran escala en caso de ser 
necesaria su implementación. Adicionalmente, dijo que en algún momento EEUU podría necesitar restringir los viajes a Italia 
y Corea del Sur, pero no en este mismo momento. 
 
. Cerca de la mitad de las compañías estadounidenses en China esperan que sus ingresos decrezcan este añ o si los 
negocios no vuelven a la normalidad a finales de ab ril , según una encuesta llevada a cabo desde el pasado 17 al 20 de 
febrero por la Cámara de Comercio americana en China (AmCham), a la que respondieron 169 compañías. Una quinta parte 
de los encuestados dijo que los ingresos en China caerían más de un 50% si la epidemia continúa hasta el 30 de agosto. 
 
. El número de nuevas viviendas vendidas unifamiliares  en el mes de enero aumentó el 7,9% en relación a 
diciembre, hasta una cifra anualizada de 764.000 un idades , según datos dados a conocer por el Departamento de 
Trabajo. Esta cifra es la más elevada desde el mes de julio de 2007. En tasa interanual esta variable aumentó el 18,6%. El 
consenso de analistas esperaba una cifra sensiblemente inferior, de 717.000 viviendas. Además, la cifra de diciembre fue 
revisada al alza desde una primera estimación de 694.000 viviendas a una de 708.000. 
 
Valoración: el sector residencial estadounidense, que representa directamente cerca del 3% del PIB del país, se viene 
recuperando con fuerza desde finales del 1S2019, tras haberse estancado su crecimiento durante casi año y medio. La 
fortaleza del mercado laboral y, sobre todo, los bajos tipos de interés hipotecarios han sido los principales catalizadores de 
esta mejoría. El principal problema es la falta de oferta en el mercado, tanto de nueva vivienda como de vivienda de 
segunda mano, lo que está impulsando nuevamente los precios al alza, y amenaza con dejar fuera del mercado a algunos 
potenciales compradores. 

• RESTO DEL MUNDO; ASIA  
 
. El Banco de Corea mantuvo sus tipos de interés sin c ambios en el 1,25%, contra las expectativas de un r ecorte de 
25 puntos básicos . El gobernador Lee destacó que hubo dos disidentes que votaron a favor de un recorte de 25 puntos 
básicos en los tipos. El dirigente se alineó con el consenso general de que el impacto del coronavirus tendrá su impacto 
máximo en marzo, aunque reconoció el riesgo de una contracción del PIB en el 1T2020.  
 
El comunicado acerca de la política monetaria reafirmó la postura acomodaticia de la misma, mientras los miembros del 
Consejo juzgaron si ajustar el grado de flexibilidad mientras contaron con asesoramiento sobre la gravedad del impacto del 
brote del virus Covid-19.  
 
La agencia Reuters, por su parte, destacó que una de las preocupaciones de los miembros del consejo del Banco de Corea 
era que los riesgos de un mayor estímulo empeoraran la burbuja de precios de la vivienda y perjudicaran la estabilidad 
financiera. Un débil won y los riesgos de salida de capitales también disuadieron al Banco de Corea de rebajar sus tipos de 
interés. 
 
. China informó ayer de 433 nuevos casos de infectado s por el coronavirus, un aumento con respecto a los  406 
nuevos casos del día anterior . El número de muertos totalizó 29 nuevas víctimas, su menor cifra diaria desde el 28 de 
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enero e inferior a las 52 muertes del día anterior. Las infecciones fuera de China continuaron creciendo, con Corea del Sur 
informando de 334 nuevos casos hoy jueves, elevando el número total de afectados hasta los 1.595.  
 
Además, produjo un nuevo caso ayer miércoles en EEUU, por lo que el número total de contagiados por la enfermedad allí 
es de 60. La Comisión del Control de Enfermedades (CDC) dijo que una persona en el norte de California contrajo el virus 
sin viajar fuera del país o encontrarse con alguna otra persona infectada por el virus. Continúan los focos de brotes de la 
enfermedad en Irán y Europa. El ministro de Salud de Alemania advirtió que su país está en el inicio de una epidemia de 
coronavirus. 
 

Análisis Resultados 2019 Empresas Cotizadas – Bolsa  Española  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. IBERDROLA (IBE)  presentó ayer sus resultados correspondientes al ejercicio 2019, de los que destacamos los siguientes 
aspectos: 
 
RESULTADOS IBERDROLA 2019 vs 2018 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET 
 
EUR millones 2019 19/18 (%) Estimado Real/est. (%)
Ingresos totales 36.437,9 3,9% 38.205,0 -4,6%
Margen Bruto 16.263,4 5,4% 16.216 0,3%
EBITDA 10.104,0 8,1% 10.001 1,0%
EBIT 5.877,2 8,1% 5.962 -1,4%
BAI 4.728,6 10,1% 4818 -1,9%
Beneficio neto 3.406,3 13,0% 3345 1,8%  
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• IBE alcanzó una cifra de ingresos totales  de EUR 36.437,9 millones, lo que supone un incremento del 3,9% con 
respecto al importe obtenido el año anterior, aunque está por debajo (-4,6%) de la cifra que esperaba el consenso 
de analistas de FactSet.  
 

• Desglosando la cifra de ingresos por divisiones, Redes aumentó sus ventas un 10,5% interanual, hasta los EUR 
14.209,9 millones; mientras que Renovables aportó EUR 3.834,3 millones (-5,2% interanual); y Generación y 
Clientes redujo su aportación en un 1,3% interanual, hasta los EUR 20.726,2 millones. 
 

• La producción neta de electricidad de IBE aumentó un 4,2% interanual en 2019, hasta los 151.714 GWh, con una 
reducción de la producción propia (-1,0%) y un fuerte incremento de la producción para terceros (+23,7%). De 
dicha producción neta, un 38,9% procedió de fuentes renovables propias. La capacidad instalada de IBE también 
mejoró, un 11,5% interanual, hasta los 52.082 MW. 
 

• El margen bruto  de IBE repuntó un 5,4% interanual en 2019, hasta los EUR 16.263,4 millones, importe que 
también está en línea (+0,3%) con la lectura esperada por el consenso. Desglosando también esta magnitud por 
división, señalar que el de Redes aumentó un 6,4% interanual hasta los EUR 8.130,6 millones; el de Renovables 
redujo su aportación un 4,6% interanual, hasta los EUR 3.445,6 millones; y el de Generación y Clientes incrementó 
su contribución un 12,5% con respecto a 2018, hasta los EUR 4.687,6 millones. 
 

• El gasto operativo neto repuntó un 4,2% interanual, hasta los EUR 4.330,4 millones (+2,7% a tipos constantes), 
mientras que la partida de tributos redujo un 5,3% interanual su importe, hasta los EUR 1.829 millones, lo que 
permitió la mejora del cash flow de explotación (EBITDA)  en un 8,1% interanual, hasta alcanzar los EUR 10.104 
millones. Esta cifra real fue ligeramente superior (+1,0%) a la esperada por el consenso. 
 

• Tras el aumento del 8,1% de la partida de amortizaciones, el beneficio neto de explotación (EBIT)  también 
creció, un 8,1% interanual, hasta los EUR 5.877,2 millones. No obstante, este importe está un 1,4% por debajo del 
que esperaba el consenso.  
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• El mayor saldo medio de la deuda conllevó un incremento del 12,5% interanual de la pérdida financiera, mientras 

que el resultado de activos no corrientes se elevó hasta los EUR 202,8 millones, muy superior a los EUR 8 millones 
de un año antes, por la plusvalía obtenida por IBE con su acuerdo con Lyntia Networks. Con todo ello, el beneficio 
neto atribuible  de IBE se elevó hasta los EUR 3.406,3 millones, récord histórico de la compañía y que es un 
13,0% superior en comparación con el del año anterior, y también es superior (+1,8%) respecto al que esperaba el 
consenso. 

 
. GLOBAL DOMINION (DOM)  presentó ayer sus resultados correspondientes al ejercicio 2019, de los que destacamos los 
siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS DOMINION 2019 vs 2018  
 
EUR millones 2019 19/18 (%)
Ventas 1.149,3 6,0%
Ventas ajustadas (*) 947,3 14,0%
EBITDA 103,7 43,0%
EBITA 63,1 18,0%
EBIT 56,7 17,0%
Beneficio neto 32,9 21,0%  
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• DOM elevó su cifra de ventas ajustadas  (excluyendo la venta de terminales) un 14,0% interanual en 2019, hasta 
los EUR 947,3 millones. El avance en los tres proyectos estratégicos (Soluciones 360º, los Servicios B2B como Tier 
1, y el crecimiento de los Servicios B2C de Smart House), así como la incorporación de las compañías adquiridas 
han impulsado la mejora de la facturación. De dicho crecimiento, el 8,5% correspondió a crecimiento orgánico 
(superior al objetivo de crecimiento de un 5,0% anual), mientras que un 5,4% se debió a crecimiento inorgánico. 
 

• Desglosando la cifra de negocio ajustada por área de negocio, Servicios contribuyó con EUR 588,5 millones 
(+12,7% interanual; 62,1% del importe global), mientras que Soluciones aportó EUR 358,8 millones (+16,2% 
interanual; 37,9% del importe global). Desglosando las ventas ajustadas por geografía, el 59% correspondió a 
Europa & África (44% Servicios y 15% Soluciones); el 29% a América (17% Soluciones y 13% a Servicios); y el 
12% restante a Asia & Oceanía (6% Servicios y 6% a Soluciones). 
 

• El margen de contribución  de DOM se elevó hasta los EUR 131,1 millones, un 13,8% de la cifra de ventas 
ajustadas (vs 12,0% en 2018). De dicho importe, EUR 74,1 millones correspondieron a Servicios (12,6% de ventas 
ajustadas vs 9,0% en 2018) mientras que Soluciones contribuyó con EUR 57,0 millones (15,9% de ventas 
ajustadas vs 17,0% en 2018). 
 

• Además, el cash flow de explotación (EBITDA)  creció un 43,0% interanual, hasta los EUR 103,7 millones, influido 
de forma positiva por la incorporación al perímetro de consolidación de las nuevas adquisiciones (Bygging y 
Alterna). En términos sobre ventas ajustadas, el margen EBITDA mejoró desde el 8,7% de 2018 hasta el 11,0% de 
2019. 
 

• El margen EBITA  (EBIT + amortizaciones PPA), por su lado, se incrementó un 18,0% interanual, hasta alcanzar los 
EUR 63,1 millones, un 6,7% sobre las ventas ajustadas (vs 6,4% en 2018). Mientras, el beneficio neto de 
explotación (EBIT)  alcanzó los EUR 56,7 millones, una cifra superior en un 17% respecto a la de un año antes, y 
que supone un margen sobre ventas ajustadas del 6,0% (vs 5,8% en 2018). 
 

• Indicar que, en actividades interrumpidas, DOM recoge un impacto negativo por las diferencias de conversión de 
Brasil, ya acumuladas en el patrimonio neto, y que no tienen impacto en el flujo de caja. 
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• Todo lo mencionado con anterioridad redunda en un beneficio neto atribuible  de EUR 32,9 millones, un 21% más 

que la cifra obtenida un año antes. El beneficio neto atribuible de operaciones continuadas ascendió a EUR 39,2 
millones (+20% interanual). 
 

• Destacar la mejora de la posición de caja neta de DOM, que arrojó EUR 113 millones en 2019 para continuar con 
su crecimiento tanto orgánico como inorgánico. DOM continúa generando un flujo de caja del 75% a partir de su 
EBITA y un retorno sobre activos netos del 25%, lo que le permite seguir cumpliendo sus compromisos de 
disciplina financiera. 
 

• Asimismo, DOM reiteró su intención de repartir dividendo por primera vez en 2020. La intención del Consejo de 
Administración es proponer a la Junta General de Accionistas una remuneración (pay-out) de un tercio del beneficio 
neto atribuible. 
 

• Recordamos que en mayo del 2019 DOM presentó su nuevo Plan Estratégico 2019-2022, cuyo principal objetivo es 
doblar el beneficio neto en 4 años, lo que supondrá alcanzar los EUR 64 millones de beneficio en 2022. 

 
Valoración : En relación a nuestras estimaciones de DOM para el ejercicio 2019, que se cifraban en una cifra de ventas de 
EUR 1.165,41 millones, una cifra de ventas ajustadas de EUR 909,02 millones, un EBITDA de EUR 78,02 millones, un EBIT 
de EUR 54,92 millones y un beneficio neto atribuible de EUR 36,65 millones, indicar que las cifras reales que ha comunicado 
DOM muestran que han batido nuestras estimaciones en ventas ajustadas y EBITDA, han estado en línea en términos de 
EBIT y algo por debajo en beneficio neto atribuible. 
 
Consideramos que los resultados de DOM han sido bastante positivos, con una buena evolución de crecimiento orgánico de 
sus dos áreas de negocio, Servicios y Soluciones IT, que se ha unido a un perímetro de consolidación más amplio, con las 
adquisiciones realizadas, de Bygging, Alterna y Flick. Todo ello nos lleva a reiterar nuestro precio objetivo de EUR 5,62 por 
acción  para la compañía, y nuestra recomendación de COMPRA del valor. A precios actuales, la acción cotiza con un 
potencial de revalorización del 56%. 
 
Por otro lado, el Consejo de Administración de DOM ha acordado llevar a cabo un programa de recompra de acciones 
propias en los términos que se indican a continuación: 
 

• Propósito del programa . Reducir el capital social de DOM mediante amortización de acciones propias, con la 
finalidad de contribuir a la política de retribución al accionista mediante el incremento del beneficio por acción. 

 
• Dimensión máxima del programa . DOM prevé comprar acciones en el mercado hasta acumular 

aproximadamente un 5% del capital social. En consecuencia, se adquirirán hasta un máximo de 8.475.000 
acciones, por un importe efectivo máximo de EUR 35 millones. 

 
• Duración del programa . El programa tendrá una duración máxima de 1 año. 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. RED ELÉCTRICA (REE)  espera obtener un peor resultado en 2020 respecto a 2019, ejercicio en el que ganó EUR 718 
millones (+1,9% vs 2018). La compañía sigue buscando un socio para sus negocios de telecomunicaciones y aún estudia 
los elementos que recurrirá de la nueva regulación elaborada por la Comisión Nacional de los Mercados y la Competencia 
(CNMC). Este 2020 será un ejercicio de transición, para REE, según afirmó Teresa Quirós, directora corporativa Económico 
Financiera de REE.  
 
Según sus cálculos, la revisión de la regulación acometida por la CNMC le mermará unos EUR 90 millones -unos EUR 50 
millones de la nueva tasa de retribución financiera y otros EUR 40 millones de los estándares de operación y mantenimiento-
, que no podrán compensarse ni con la aportación de Hispasat, ni con la de la brasileña Argo, que sólo aportará ingresos a 
partir de mediados de este año. REE no prevé que la Planificación Eléctrica para 2021-2026 esté lista antes de que acabe el 
año, lo que mermará sus inversiones. El consejero delegado de REE, Roberto García Merino, detalló que quiere nuevos 
socios y nuevos accionistas que complementen y puedan ayudar a expandir los negocios, citando a Reintel e Hispasat. 
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. El diario Expansión informa hoy que el Consejo de Administración de PHARMAMAR (PHM)  ha acordado proponer a la 
Junta General de Accionistas el reparto del primer dividendo de su historia, por importe de EUR 0,04 brutos por acción, con 
cargo a los resultados del ejercicio 2019. Según PHN esta primera retribución es consecuencia de las buenas perspectivas 
futuras y del beneficio registrado en los estados financieros individuales del pasado año. 
 
. NEINOR HOMES (HOME) comunicó en la presentación de sus resultados correspondientes al ejercicio 2019 el anticipo de 
su primer dividendo, que asciende a EUR 40 millones (equivalente a EUR 0,51 brutos por acción) y que se abonará durante 
2020. 
 
. El Consejo de Administración de RENTA CORPORACIÓN (REN)  adoptó, en su sesión de 26 de febrero de 2020, entre 
otros asuntos, proponer el reparto a los accionistas, sujeto a la aprobación de la Junta General de Accionistas, de un 
dividendo complementario a cargo del resultado del ejercicio 2019, por un importe en efectivo de EUR 2.100.000 brutos, 
entre la totalidad de las acciones ordinarias con derecho a percibirlo, cifra de la que se deducirá la retención a cuenta, en su 
caso, que resulte aplicable en el momento del pago de la citada cantidad 
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