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Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura) 
 

 
El incremento a nivel mundial de los nuevos casos de Covid-19, las renacidas tensiones 
diplomáticas entre EEUU y China y la posibilidad de que no haya acuerdo entre las partes 
para un brexit “controlado” lastraron AYER el comportamiento de las bolsas europeas, cuyos 
principales índices cerraron la sesión con descensos que rondaron en la mayoría de los casos el 1%. 
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En primer lugar, debemos destacar que los rebrotes del coronavirus de origen chino ya no sólo 
afectan a EEUU, sino que se están dando con cierta intensidad en Japón, especialmente en Tokio, 
en los estados del este de Australia, los más poblados, y en algunos países europeos, 
especialmente en España en donde varias comunidades, Cataluña, Aragón, Navarra y País Vasco, 
han visto un aumento de casos relevante en los últimos días, que han llevado a las autoridades 
locales a dar marcha atrás en algunas de las medidas de reapertura de la actividad adoptadas desde 
el final del estado de alarma. Es por todo ello que ya nadie duda de que los mencionados rebrotes 
van a tener un impacto en la incipiente recuperación económica, cuyo ritmo se va a ralentizar, al 
menos en el corto plazo. 
 
Además, y para empañar más el complejo escenario al que se enfrentan los mercados de valores 
occidentales, las tensiones diplomáticas entre EEUU y China siguen creciendo y, mucho nos 
tememos, lo van a seguir haciendo a medida que se acerquen las elecciones presidenciales 
estadounidenses, que se celebran en noviembre, ya que los dos candidatos, el presidente Trump y la 
apuesta demócrata, el exvicepresidente Biden, ven en el enfrentamiento con China un caladero de 
votos. AYER mismo se supo que EEUU había ordenado a China cerrar su consulado en Houston 
(Texas) -ver detalles en nuestra sección de Economía y Mercados-, en una decisión que parece 
relacionada con la detención el día anterior de dos hackers acusados de robar propiedad intelectual 
a empresas estadounidenses. China ha amenazado con represalias, que entendemos se limitarán 
por el momento a la expulsión del país de algunas personas de la delegación diplomática 
estadounidense. Lo cierto es que la gestión de la pandemia por parte de China y su decisión 
unilateral de imponer una nueva ley de seguridad en Hong Kong, saltándose los acuerdos firmados 
en su día con el Reino Unido, todavía colean y están generando mucha tensión entre el país asiático 
y las principales potencias occidentales, algo que siempre afecta al comportamiento de los 
mercados. 
 
Por último, cabe destacar, y este es un tema que ha venido pasando algo desapercibido como 
consecuencia de la pandemia, que AYER varios medios de comunicación británicos hablaron de la 
posibilidad de que no se alcance un acuerdo entre el Reino Unido y la Unión Europea (UE) y que se 
produzca un brexit “no ordenado”, que fuerce a las partes a adoptar los términos establecidos por la 
Organización Mundial de Comercio (WTO) en materia comercial, algo que sería muy perjudicial para 
la economía británica y también, aunque en menor medida, para la europea continental. Si ya de por 
sí este escenario es negativo, el momento en el que se produce, con toda la región atravesando una 
profunda crisis económica como consecuencia de la pandemia, es el menos indicado. Los 
inversores, que habían venido obviando este tema durante meses, AYER se encontraron de bruces 
con el mismo, lo que suscitó bastante preocupación entre ellos. 
 
En Wall Street tanto la falta de control de la pandemia como las tensiones entre EEUU y China 
pesaron al inicio de la sesión, aunque la noticia de que el Gobierno estadounidense había hecho un 
pedido por importe de unos $ 2.000 millones a Pfizer y a su socio alemán BioNTech para asegurarse 
100 millones de dosis de las vacunas contra el coronavirus de origen chino que están desarrollando 
hizo que los inversores se “olvidaran” de los factores de riesgo mencionados, y volvieran a apostar 
claramente por la renta variable, lo que propició que los principales índices bursátiles de este 
mercado se giraran al alza, cerrando todos ellos con ganancias. Cabe recordar que tanto el Nasdaq 
Composite (+19,3%) como el S&P 500 (+1,4%) están ya en positivo en el año, mientras que los 
principales índices europeos, con excepción del Dax alemán (-1,1%), siguen lejos de lograrlo. 
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HOY esperamos que el buen comportamiento de Wall Street durante la segunda parte de su sesión 
de AYER facilite la apertura ligeramente al alza de las bolsas europeas en una jornada en la que 
tanto la agenda macro como la empresarial centrarán la atención de los inversores. Así, en la 
primera destaca la publicación del índice de confianza de los consumidores en Alemania, lectura 
anticipada del mes de agosto, así como la lectura preliminar de julio del mismo indicador para la 
Zona Euro. En EEUU, y ya por la tarde, la cifra más relevante para los inversores es la de las nuevas 
peticiones de subsidios de desempleo, correspondiente a la semana pasada. Esta cifra semanal, 
utilizada como proxy de la evolución del desempleo semanal en el país, lleva unas 17 semanas 
descendiendo de forma consecutiva desde el nivel máximo alcanzado al comienzo del confinamiento 
en el país. No obstante, el repunte de casos de Covid-19 en gran parte de EEUU podría romper esta 
racha, lo que no sería bien recibido por los mercados, ya que confirmaría el peor temor de los 
inversores: que la recuperación económica se esté viendo ya afectada por los rebrotes del virus en 
gran parte del país. 
 
En la agenda empresarial, por otra parte, cabe resaltar el gran número de compañías que dan HOY 
a conocer sus cifras trimestrales, destacando en la bolsa española a Bankinter (BKT) y a Repsol 
(REP), ambos integrantes del Ibex-35. De momento el hecho de que los analistas hayan puesto el 
listón muy bajo está permitiendo a muchas compañías superar las estimaciones del consenso con 
cierta holgura, aunque sus gestores siguen mostrando muchas dudas e incertidumbres sobre el 
devenir futuro de sus negocios, sobre todo cuando la actividad de sus empresas está directamente 
relacionada con el ciclo económico. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día 
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

 Bankinter (BKT): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET); 
 Renta Corporación (REN): conferencia con analistas para tratar resultados 1S2020 a las 10:00 horas (CET); 
 Repsol (REP): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 12:30 horas (CET); 
 Dominion (DOM): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET); 
 Laboratorio Reig Jofre (RJF): i) Junta Extraordinaria de Accionistas; ii) resultados 2T2020; 
 Euskaltel (EKT): resultados 1S2020; 

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

 Neste (NESTE-FI): resultados 2T2020; 
 Gecina (GFC-FR): resultados 2T2020; 
 STMicroelectronics (STM-FR): resultados 2T2020; 
 Covestro (1COV-DE): resultados 2T2020; 
 Daimler (DAI-DE): resultados 2T2020; 
 Unilever (UNA-NL): resultados 2T2020; 
 Roche Holding (RO-CH): resultados 2T2020; 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
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 Alaska Air Group (ALK-US): 2T2020; 
 American Airlines Group (AAL-US): 2T2020; 
 AT&T (T-US): 2T2020; 
 Citrix Systems (CTXS-US): 2T2020; 
 Del Taco Restaurants (TACO-US): 2T2020; 
 Edwards Lifesciences (EW-US): 2T2020; 
 Freeport-McMoRan (FCX-US): 2T2020; 
 Intel (INTC-US): 2T2020; 
 Mattel (MAT-US): 2T2020; 
 SKECHERS (SKX-US): 2T2020; 
 Skyworks Solutions (SWKS-US): 3T2020; 
 Southwest Airlines (LUV-US): 2T2020; 
 Twitter (TWTR-US): 2T2020; 

 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ESPAÑA 
 
. Según datos dados a conocer por el Banco de España (BdE), la tasa de morosidad de la banca descendió en el mes de 
mayo hasta el 4,73% (4,75% en abril), situándose de esta forma a su nivel más bajo desde junio de 2009, 
principalmente porque el crédito concedido siguió aumentando gracias a medidas de apoyo a la economía como los avales 
del Instituto de Crédito Oficial (ICO). También pudieron contribuir al descenso de la tasa otras iniciativas puestas en marcha 
para paliar las consecuencias económicas de la pandemia del coronavirus, como las moratorias hipotecarias o de préstamos 
de consumo. 
 
A su vez, y según la misma fuente, el saldo de crédito subió en mayo un 1,18% respecto a abril, hasta EUR 1,226 billones, 
mientras que el saldo de préstamos impagados también creció, pero lo hizo en menor medida, un 0,85%, hasta los EUR 
58.080 millones. 
 
Cabe recordar que la tasa de morosidad se situaba en el 5,64% en mayo de 2019, mientras que el saldo de préstamos 
dudosos se ha reducido en el términos interanuales en EUR 9.700 millones. 
 
Valoración: a corto plazo las medidas adoptadas para que siga fluyendo el crédito en España para luchar con el impacto de 
la crisis sanitaria en el sistema han evitado el aumento de la tasa de morosidad de la banca. A medio/largo plazo es más 
que probable que esta variable vuelva a incrementarse sensiblemente como consecuencia de la crisis, aunque no pensamos 
que alcanzará los niveles de la crisis financiera y económica iniciada en 2008, cuando superó el 13%. 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. Según dio a conocer ayer Eurostat, el déficit público de la Zona Euro alcanzó el 2,2% del Producto Interior Bruto 
(PIB) de la región en el 1T2020 frente al -0,7% que había supuesto en el 4T2019. El del 1T2020 es el mayor 
desequilibrio negativo de las cuentas públicas de la Eurozona desde el 2T2015, y es consecuencia principalmente de las 
medidas aplicadas para evitar la propagación de la pandemia de coronavirus de origen chino. 
 
En el trimestre analizado los ingresos gubernamentales en la Eurozona alcanzaron el equivalente al 47% del PIB, por 
encima del 46,4% que representaban en el 4T2019, como consecuencia de la mayor caída de la actividad respecto de la 
recaudación, mientras que el gasto público representó el 49,2% del PIB frente al 47,1% en el trimestre precedente. 
 
En lo que hace referencia a la deuda pública de la Zona Euro, señalar que al cierre del 1T2020 el volumen en términos 
absolutos ascendía a EUR 10,26 billones, lo que supone un incremento frente al 4T2019 de EUR 238.000 millones. En 
relación al PIB, la deuda de la Zona Euro se situó en el 1T2020 en el 86,3% del PIB frente al 84,1% que representaba en el 
4T2019. No obstante, la ratio de deuda se mantenía por debajo del nivel que presentaba en el 1T2019, que era del 86,4%. 
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En la Eurozona, los mayores niveles deuda frente al PIB los presentaban a finales del 1T2020 Grecia (176,7%), Italia 
(137,6%), Portugal (120%), Bélgica (104,4%), Francia (101,2%) y España (98,8%), mientras que los menores los mostraban 
Estonia (8,9%) y Luxemburgo (22,3%). 
 

 EEUU 

. EEUU ordenó a China que cerrase su consulado en Houston, con los funcionarios estadounidenses acusando a la 
institución y a otras misiones diplomáticas chinas de espionaje económico y de fraude de visados. Los funcionarios de 
EEUU dijeron que el consulado chino ha sido un foco de preocupación. El asistente del Secretario de Estado, David Stilwell, 
dijo en ese sentido que la orden del cierre del consulado chino de Houston se tenía que haber dado hace mucho tiempo y 
que sigue una serie de actividades malignas incluyendo fraudes de visados y tendencias delictivas de robos sobre 
investigaciones empresariales que se han acelerado durante el brote del coronavirus de origen chino.  
 
El ministro de Asuntos Exteriores de China, por su parte, confirmó la orden de cierre comunicada ayer miércoles después de 
que los medios de comunicaciones informaron de gente quemando documentos dentro del complejo del consulado, en una 
preparación aparente de evacuación de las instalaciones. Un portavoz del ministro calificó la decisión de ultraje y dijo que el 
Gobierno de China tomará represalias. 
 
. Según el índice que elabora la Agencia Federal para la Financiación de la Vivienda (the Federal Housing Finance 
Agency; FHFA) los precios de las viviendas bajaron el 0,3% en el mes de mayo con relación a abril. La lectura 
contrasta con las expectativas del consenso de analistas, que eran de un incremento de esta variable en el mes del 0,4%. 
La lectura de abril fue revisada a la baja desde una primera estimación de crecimiento mensual de los precios del 0,2% a 
una del 0,1%. En tasa interanual los precios de las viviendas aumentaron el 4,9% en el mes de mayo. 
 
. La Asociación Nacional de Agentes Inmobiliarios (The National Association of Realtors; NAR) publicó ayer que las ventas 
de viviendas de segunda mano aumentaron el 20,7% en el mes de junio con relación a mayo, hasta una cifra 
anualizada ajustada estacionalmente de 4,72 millones. La de junio es la mayor alza de esta variable en un mes desde 
que comenzó a elaborarse la serie en 1968. Los analistas esperaban, no obstante, una cifra superior, de 4,865 millones. El 
aumento de junio acaba con tres meses consecutivos de descensos de esta variable. En tasa interanual, las ventas de 
viviendas de segunda mano descendieron en junio el 11,3%. 
 
Cabe recordar que en el mes de mayo el número de viviendas de segunda mano vendidas bajó hasta una cifra anualizada 
de 3,91 millones, la más baja desde el mes de octubre de 2010. 
 
Este tipo de viviendas representan el 85% de las ventas anualmente en EEUU. 
 
Valoración: en el fuerte incremento de las ventas de viviendas de segunda mano en el mes de junio influyeron varias 
variables: i) la demanda embalsada, que no pudo ser satisfecha en los meses precedentes al estar la población confinada y 
ii) los tipos de interés hipotecarios, que se encuentran a niveles de mínimos históricos. 
 
Sin embargo, a medio plazo varios son los factores que pueden jugar en contra de esta variable, entre los que 
destacaríamos el elevado desempleo y la falta de producto a la venta, factor este que puede provocar un alza no deseada 
de los precios y, por ello, echar del mercado a muchos potenciales compradores. 
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Análisis Resultados 1S2020 Empresas Cotizadas – Bolsa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. IBERDROLA (IBE) ha presentado sus resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2020) de los que 
destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS IBERDROLA 1S2020 vs 1S2019 / CONSENSO FACTSET 
 

EUR millones 1S2020 1S2019 Var (%) Estimac. Var (%)

Ventas 16.467,4 18.281,0 -9,9% 17.962,0 -8,3%

EBITDA 4.918,2 4.989,8 -1,4% 4.961,0 -0,9%

EBIT 2.674,8 2.990,7 -10,6% 2.775,0 -3,6%

Beneficio neto 1.844,9 1.644,4 12,2% 1.553,0 18,8%  
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

 Los resultados del 1S2020 de IBE se han visto afectados por la pandemia del COVID-19, cuyos principales 
impactos directos en el negocio de IBE son la caída de la demanda y la morosidad. Ambos efectos tienen un 
impacto conjunto de EUR 228 millones a nivel del EBIT: EUR 157 millones por el descenso de la demanda y EUR 
71 millones por la morosidad. 
 

 IBE obtuvo una cifra de ventas de EUR 16.467,4 millones en el 1S2020, lo que supone una caída interanual del 
9,9%, y es una cifra también inferior (-8,3%) con respecto al importe esperado por el consenso de analistas de 
FactSet. 
 

 A cierre del 1S2020, la capacidad instalada de IBE creció un 8,9% respecto al mismo periodo de 2019 y alcanzó los 
53.102 MW, siendo el 68% del total (35.975 MW) de fuentes libres de emisiones. La producción neta de electricidad 
durante el periodo ha sido de 79.299 GWh, un 4,8% por encima de la registrada a cierre del 1S2019, con un 60% 
del total libre de emisiones (47.358 GWh). 
 

 El margen bruto, por su parte, se elevó hasta los EUR 8.050,3 millones, lo que supone una cifra menor (-2,2%) 
con respecto al mismo periodo del 2019, afectado por el tipo de cambio en un importe negativo de EUR 121,3 
millones. 
 

 Asimismo, el cash flow de explotación (EBITDA) se redujo un 1,4% en comparación con el 1S2019, hasta los 
EUR 4.918,2 millones. La cifra real estuvo ligeramente (-0,9) por debajo de la estimación del consenso. Los gastos 
operativos netos aumentaron un 3,3% en tasa interanual, hasta los EUR 2.074,4 millones, mientras que los Tributos 
disminuyeron un 3,4%, hasta los EUR 1.057,7 millones.  
 

 Desglosando el EBITDA por área de negocio, Redes aportó EUR 2.318,6 millones (-10,6% vs 1S2019), mientras 
que Renovables contribuyó con EUR 1.226,9 millones (+5,3% vs 1S2019), impulsado por Reino Unido y EEUU, y 
Generación y Clientes aportó EUR 1.351,8 millones (+14,3% vs 1S2019). 
 

 Por su lado, el beneficio neto de explotación (EBIT) se contrajo un 10,4% en el 1S2020, hasta los EUR 2.674,8 
millones, debido al aumento de la partida de amortizaciones y provisiones (+12,2%), que subió hasta los EUR 
2.243,4 millones, debido a la mayor base de activos y al aumento de actividad. Indicar que esta cifra de EBIT es 
menor también con respecto a la esperada por el consenso (-3,6% interanual). 
 

 El resultado financiero mejoró un 35% interanual, hasta los EUR 400,1 millones, principalmente por la mejora de 
derivados por el efecto de cobertura de tipo de cambio. Además, los resultados de activos no corrientes se situaron 
en EUR 505,1 millones, frente a los EUR 6,8 millones del 1S2019. Debido a ello, el beneficio neto aumentó un 
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12,2% interanual, hasta los EUR 1.844,9 millones, batiendo también (+18,8%) la estimación del consenso de 
FactSet. En términos ajustados, eliminando partidas no recurrentes, el beneficio neto alcanzó los EUR 1.670,2 
millones, una mejora interanual del 7,5%. 
 

 A pesar de las restricciones derivadas del confinamiento por el COVID-19, las inversiones brutas crecieron un 
2,3% hasta los EUR 3.582,1 millones, fundamentalmente en los negocios de redes y renovables, con 1.600 MW de 
nueva capacidad en el semestre y más de 4.900 MW en los últimos 12 meses. 

 
 En su presentación de resultados, IBE aun dependiendo de factores asociados al Covid-19, como la demanda, la 

deuda vencida, el precio de la electricidad y las medidas regulatorias, ha reafirmado su previsión de crecimiento 
para el beneficio neto de 2020 a un dígito medio-alto, y un crecimiento del dividendo en línea con el del beneficio 
neto 

 
. NATURGY (NTGY) presentó ayer sus resultaos correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2020) de los que 
destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS NATURGY 1S2020 vs 1S2019 / CONSENSO FACTSET 
 

EUR millones 1S2020 1S2019 Var (%) Estimac. Var (%)

Ventas 8.781,0 11.589,0 -24,2% 9.524,0 -7,8%

EBITDA 1.870,0 2.176,0 -14,1% 1.993,0 -6,2%

EBIT 995,0 1.342,0 -25,9% 1.133,0 -12,2%

Beneficio neto 334,0 593,0 -43,7% 391,0 -14,6%
 

 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

 NTGY alcanzó una cifra de ventas de EUR 8.781 millones en el 1S2020, lo que supone una caída del 24,2% 
interanual, y una cifra inferior (-7,8%) con relación al importe esperado por el consenso de analistas de FactSet. La 
menor demanda de energía causada por el brote de COVID-19, en particular durante el 2T2020, así como los 
menores precios de la energía en el período en comparación con el 1S2019 fueron los factores causantes de la 
caída de facturación. 
 

 Por su lado, el cash flow de explotación (EBITDA) redujo su importe un 14,1% con respecto al 1S2019, hasta los 
EUR 1.870 millones. La cifra es también sensiblemente inferior a la que esperaba el consenso de analistas. En 
términos ordinarios, excluyendo elementos no recurrentes, el EBITDA se elevó hasta los EUR 2.037 millones, es 
decir, un 11,1% menos que en el mismo periodo de un año antes. El impacto negativo sobre las actividades 
liberalizadas, así como la menor contribución de Europe Mahgreb Pipeline Limited (EMPL), el nuevo marco 
regulatorio en distribución de electricidad y la menor demanda de distribución de gas, han pesado sobre la 
evolución de esta magnitud. 
 

 Desglosando el EBITDA por área de negocio, Gas & Electricidad aportó EUR 547 millones (-17,7% interanual), 
Infraestructuras EMEA contribuyó con EU 822 millones (-10,6% interanual), mientras que la aportación de 
Infraestructuras LatAm Sur fue de EUR 371 millones (-17,4% interanual) y la de LatAm Norte se mantuvo estable 
en los EUR 189 millones. 
 

 El beneficio neto de explotación (EBIT) alcanzó los EUR 995 millones en el 1S2020, un 25,9% menos que en el 
mismo periodo de un año antes, y un 12,2% inferior con respecto a la cifra esperada por el consenso.  
 

 El resultado financiero asciende a una pérdida de EUR 279 millones, lo que supone una disminución del 15,7% 
en tasa interanual. Esta reducción se produce básicamente por la mejora del coste bruto medio de la deuda, que ha 
pasado al 2,8% desde el 3,2% del 1S2019, estando un 81% de la deuda a tipo fijo y un 32% denominado en 
moneda extranjera. 
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 El resultado de entidades por el método de participación contribuyó con EUR 3 millones en 1S2020 frente a los 

EUR 38 millones del mismo periodo del año precedente. La contribución de las operaciones interrumpidas se situó 
en EUR -47 millones en el 1S2020 (vs EUR -21 millones en 1S2019), tras la clasificación como tal de las 
actividades de distribución de gas en Perú (EUR -12 millones) y de generación de carbón en España (EUR -35 
millones). 
 

 Como consecuencia de todo ello, el beneficio neto atribuible se elevó hasta los EUR 334 millones, una caída del 
43,7% respecto al importe del 1S2019, y una cifra inferior en un 14,6% con respecto a la esperada por el consenso 
de FactSet. En términos ordinarios, excluyendo factores no recurrentes, el beneficio neto totalizó EUR 490 millones, 
lo que supone una caída del 30% en tasa interanual.  
 

 Las inversiones de crecimiento en el periodo representaron más del 60% del total, alcanzando los EUR 334 
millones en 1S2020 (-29,2% en 1S2019). La deuda neta a 30 de junio ascendió a EUR 14.920 millones, es decir 
EUR 348 millones menos que al cierre del ejercicio 2019, tras los EUR 764 millones destinados al pago de 
dividendos y la compra de acciones propias. El ratio deuda neta/LTM EBITDA alcanza 3,5x, en línea con el ratio a 
31 de diciembre de 2019 (3,3x). 

 
Posteriormente, y según informó elEconomista.es, el presidente de NTGY, Francisco Reynés, durante la conferencia con los 
analistas, recalcó el significativo impacto del Covid-19, por la caída de la demanda y el hundimiento de los precios del gas. 
Además, señaló que la recuperación ya ha comenzado, pero que están probablemente viviendo una de las más 
importantes “tormentas perfectas” de su industria, algo que se ve reflejado en los indicadores del negocio de la compañía. 
 
NTGY anunció la terminación anticipada de contratos a largo plazo de gas por 20 TWh anuales -unos EUR 500 millones a 
precios actuales de mercado-, sobre un total de 205 TWh en proceso de revisión ordinaria y extraordinaria, establecidas 
contractualmente. La mayoría de estos compromisos son con Argelia, EEUU y Nigeria y NTGY confía en conseguir nuevos 
acuerdos durante el 2S2020. Durante la conferencia, Reynés explicó que esos contratos anticipadamente concluidos no 
serán sustituidos por otros, que las renegociaciones afectan a suministros de gas natural -por gasoducto- y a suministros de 
GNL -por buque metanero-, y que no podía dar más detalles de las negociaciones, muy próximas al acuerdo, pero sujetas a 
cláusulas de confidencialidad. 
 
Por otro lado, Reynés también anunció que celebrará un Día del Inversor (Capital Market Day) en el 4T2020, donde 
presentará una revisión del Plan Estratégico 2018-2022 de la compañía. Durante la celebración de la Junta General de 
Accionistas, Reynés dejó claro que todos los parámetros, menos los dividendos, podrían verse modificados. En ese sentido, 
ayer confirmó que mantendrá su política de rotación de activos. 
 

Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. GLOBAL DOMINION (DOM) ha presentado sus resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2020), de 
los que destacamos los siguientes aspectos: 
 

 Cifra de negocio: EUR 464,0 millones (-12,0% interanual) 
 Cifra de negocio ajustada (eliminando ventas de dispositivos): EUR 402,8 millones (-5,0% interanual). 
 Cash flow de explotación (EBITDA): EUR 30,0 millones (-34,0% interanual) 
 EBITA (EBIT + amortizaciones PPA): EUR 10,0 millones (-58% interanual) 
 EBIT: EUR 7,8 millones (-64% interanual) 
 Beneficio neto: EUR 0,9 millones (-94% interanual) 

 
Recordamos que DOM ofrece hoy una conference call a las 10:00 para analistas e inversores. 
Mañana comentaremos en detalle los resultados del 1S2020. 
 
Por otra parte, cabe destacar que DOM ha procedido a suscribir sendos contratos de financiación por importe de hasta EUR 
25 millones cada uno de ellos con el Banco Europeo de Inversiones (BEI) y con el Instituto de Crédito Oficial (ICO), 
respectivamente, ambos en el marco de la estrategia de innovación de la compañía. Así, los fondos se destinarán a 
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desarrollar los esfuerzos del grupo en materia de I+D+i al objeto de impulsar la digitalización de procesos industriales para 
hacerlos más eficientes (Industria 4.0), y para fomentar el desarrollo de nuevas soluciones tecnológicas para la gestión de 
servicios en el hogar (hogares inteligentes o smart house), el comercio digital y la seguridad laboral, entre otros.  
 
También permitirá innovar en el sector de la salud a través de desarrollos orientados a mejorar los procesos de gestión 
hospitalaria. Este tipo de tecnologías resultan clave para la rápida adaptación de las infraestructuras sanitarias ante 
emergencias como la provocada por la COVID-19. La financiación contribuirá al cumplimento de los objetivos de la Agenda 
Digital para Europa a través de inversiones en digitalización en España, Alemania y Dinamarca 
 
. PHARMAMAR (PHM) ha informado en relación a i) la agrupación de las acciones en circulación (contrasplit) para su canje 
por acciones nuevas a emitir en la proporción de una acción nueva por cada 12 acciones preexistentes y ii) la previa 
reducción del capital social en la cuantía de EUR 0,15 mediante la amortización de 3 acciones en autocartera a efectos de 
cuadrar la ecuación de canje referida anteriormente, en el día de ayer, las 18.554.107 acciones ordinarias nuevas en que se 
divide el capital social de PHM han sido admitidas a cotización en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en el 
Sistema de Interconexión Bursátil Español (SIBE), habiendo sido canceladas previamente las acciones ordinarias 
anteriormente en circulación.  
 
Resumen de la operación de reducción de capital y agrupación de acciones:  
 
Situación anterior a la reducción de capital y la agrupación de acciones:  
 
Número de acciones que componen el capital social: 222.649.284  
Valor nominal: EUR 0,05 /acción Código ISIN: ES0169501030  
 
Situación posterior a la reducción de capital y la agrupación de acciones:  
 
Número de acciones que componen el capital social: 18.554.107  
Valor nominal: EUR 0,60 /acción Código ISIN: ES0169501022 
 
. AMPER (AMP) comunica que con fecha del 22 de julio de 2020 ha adquirido el 100% de las participaciones sociales de la 
mercantil Sacyr Nervión. AMP, a través de su participada al 100% Nervión Industries, ya era propietaria del 50% de la 
sociedad Sacyr Nervión, pero no consolidaba en su cuenta de resultados ninguna venta procedente de la misma al hacerlo 
íntegramente el anterior socio. La sociedad Sacyr Nervión, que cambia su denominación social, pasando a llamarse Nervión 
Energy, cerró el ejercicio 2019 con unas ventas de EUR 46,3 millones y tiene a 30 de junio de 2020, una cartera pendiente 
de ejecución de EUR 91,1 millones más impuestos. 
 
. El presidente de SIEMENS GAMESA (SGRE), Miguel Ángel López, indicó que la compañía presentará a finales de agosto 
un nuevo plan de negocio a tres años adaptado a la nueva realidad económica y empresarial y orientado a la rentabilidad y 
competitividad de todas sus áreas de negocio. Para ello, la compañía llevará a cabo una reorganización de su estructura y la 
optimización de su presencia industrial. López afirmó que País Vasco, Navarra, Madrid y España en su conjunto tienen 
grandísima importancia para SGRE, junto con su sede en Dinamarca y Alemania. Pero tras repasar la situación y problemas 
macroeconómicos y políticos, con un escenario de presión en precios, López indicó que la empresa se encuentra en un 
proceso de reflexión. Solo los más fuertes sobreviven, afirmó y anunció la presentación del mencionado plan de negocio, 
dentro de una estrategia orientada a la rentabilidad y que requerirá una reorganización de la estructura de compras y de la 
optimización de la presencia industrial. 
 
. En relación con el programa de reinversión del tercer pago del dividendo a cuenta del ejercicio 2019, PROSEGUR (PSG) 
comunica que el precio de reinversión por acción será de EUR 2,1657. Dicho precio se corresponde con la media simple de 
los cambios medios ponderados de la acción de la sociedad en el mercado continuo (SIBE) correspondiente a los cinco días 
de negociación anteriores a la fecha de pago del tercer pago del dividendo a cuenta del ejercicio 2019. 
 
. CELLNEX (CLNX) comunicó ayer que su Consejo de Administración, en ejercicio de la delegación otorgada por su Junta 
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de julio de 2020, ha acordado llevar a cabo un aumento de capital 
mediante aportaciones dinerarias y con reconocimiento del derecho de suscripción preferente de los accionistas de la 
Sociedad. La Sociedad informa de que está previsto que el Aumento de Capital se lleve a cabo en los términos que se 
resumen a continuación: 
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El importe efectivo total del Aumento de Capital ascenderá a un total de hasta EUR 3.999.525.423, o el importe que resulte, 
en su caso, en el supuesto de suscripción incompleta. El Aumento de Capital se realizará a un tipo de emisión unitario de 
EUR 39,45 mediante la emisión y puesta en circulación de 101.382.140 acciones ordinarias de la Sociedad de EUR 0,25 de 
valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente en circulación, 
representadas mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro contable está atribuido a la Sociedad de Gestión de los 
Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (Iberclear) y a sus entidades participantes. Cada 
acción de la Sociedad actualmente en circulación otorgará el derecho a recibir un derecho de suscripción preferente y serán 
necesarios 19 derechos de suscripción preferente para suscribir 5 Acciones Nuevas. El tipo de emisión supone un 
descuento de 25% sobre TERP (theoretical ex-rights price) (esto es, EUR 52,66 por cada acción, tomando como referencia 
el precio de cotización al cierre de mercado de ayer de EUR 56,14). 
 
El Aumento de Capital tiene por finalidad reforzar los recursos propios de CLNX, de cara a financiar la expansión de su 
portfolio de infraestructuras de manera coherente con su estrategia de crecimiento a través de adquisiciones. CLNX está 
analizando activamente ciertas oportunidades de mercado, incluyendo algunas transformacionales (transacciones que 
implican una combinación de activos u otras oportunidades de negocio de transformación con grandes mobile network 
operators que implican la aportación de más de 15.000 emplazamientos en una sola transacción, en la que CLNX podría 
adquirir estas infraestructuras a cambio de dinero en efectivo y/o de la emisión de nuevas acciones (pago en especie)), en 
diferentes etapas por un tamaño agregado estimado de aproximadamente hasta EUR 11.000 millones (basado en el 
enterprise value, asumiendo la adquisición del 100% de los objetivos relevantes e incluyendo los programas de build-to-suit 
o el despliegue de iniciativas adicionales). 
 
El Aumento de Capital estará dirigido a los accionistas de CLNX que hayan adquirido sus acciones hasta el día 24 de julio 
de 2020 y cuyas transacciones hayan sido debidamente registradas, compensadas y liquidadas por Iberclear hasta el día 28 
de julio de 2020 (ambos inclusive). El periodo de suscripción preferente tendrá una duración de 15 días naturales y se 
iniciará el día siguiente al de la publicación del anuncio del Aumento de Capital en el Boletín Oficial del Registro Mercantil (lo 
que está previsto que tenga lugar el 24 de julio de 2020). 
 
Asimismo, CLNX informa de que los accionistas Azure Vista C 2020 S.r.l., Canada Pension Plan Investment Board, Lisson 
Grove Investment Pte. Ltd. y Permian Investment Partners, LP (titulares del 6,73%, 4,95%, 6,73% y 0,29%, respectivamente, 
del capital social de la Sociedad), se han comprometido frente a la Sociedad a suscribir un total de 6.824.570, 5.021.380, 
6.824.570 y 295.030 acciones nuevas, respectivamente, que representan aproximadamente un 18,71% de las Acciones 
Nuevas. Además, determinados consejeros y miembros de la alta dirección titulares de acciones de la Sociedad también se 
han comprometido a suscribir un total de 65.425 Acciones Nuevas, que representan aproximadamente el 0,06% de las 
acciones nuevas. 
 
. El Consejo de Administración de DURO FELGUERA (MDF) ha aprobado por unanimidad, solicitar acogerse a las medidas 
de apoyo a empresas estratégicas que ha puesto en marcha el Gobierno de España. Lo hace con el objetivo de obtener el 
fortalecimiento patrimonial y financiero que le permita continuar desarrollando su Plan Estratégico, basado en: i) afianzar las 
actividades tradicionales de la Compañía en las que ha demostrado ser altamente competitiva; ii) reformular sus actividades 
internacionales llevadas a cabo hasta la fecha; iii) e impulsar nuevas líneas de negocio en las que sus potencialidades están 
demostradas y se encuentran alineadas con los grandes vectores de la reconstrucción europea post-Covid: digitalización y 
economía verde.  
 

 

 
“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinión contenidos en este documento, el cual está basado en 
información obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A. y 
sus empleados pueden tener una posición o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”. 

 
“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervisión de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV)” 


