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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
En una nueva sesión de consolidación, y ya llevamos varias seguidas, los índices de los 
principales mercados de valores europeos cerraron de forma mixta, pero sin grandes 
variaciones. Muchos inversores se mantuvieron al margen del mercado, a la espera de conocer qué 
hacía y decía la Reserva Federal (Fed), que AYER terminaba la reunión de dos días de su Comité de 
Mercado Abierto (FOMC), lo que se dejó notar en los volúmenes de contratación, que fueron 
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reducidos. A falta de otras referencia de calado, los inversores se centraron en el análisis de los 
resultados trimestrales que presentaron las compañías, en los que hubo un poco de todo, siendo una 
constante el hecho de que los gestores de las cotizadas siguen sin querer “mojarse” con relación al 
devenir de los resultados de sus empresas en lo que resta de año, como consecuencia de la falta de 
visibilidad actual, visibilidad que se está empañando cada vez más por los rebrotes del virus que 
ahora se están produciendo en Europa y en Asia. 
 
En cuanto a Wall Street, señalar que la sesión en este mercado fue de menos a más, terminando el 
día con un nuevo rally de los valores tecnológicos, lo que permitió a los principales índices de este 
mercado cerrar muy cerca de sus niveles más altos del día. En ello tuvo mucho que ver el hecho de 
que la intervención de los principales ejecutivos de Alphabet, Apple, Amazon y Facebook ante un 
comité del Congreso, intervención que temían mucho los inversores por las reiteradas acusaciones 
que venían lanzando los congresistas a estas cuatro empresas por prácticas monopolísticas y abuso 
de poder quedó prácticamente en nada, con los políticos intentando lucirse en sus preguntas pero 
sin clarificar nada sobre un potencial nuevo marco regulatorio. Los inversores creemos que ven tras 
ello muy poco factible que, al menos en el corto plazo, los legisladores puedan ponerse de acuerdo 
para intentar evitar lo que algunos consideran prácticas anticompetitivas, opinión que en muchos 
casos está por demostrar. 
 
Pero lo que realmente impulsó al alza a las bolsas estadounidense AYER fue el discurso del 
presidente de la Fed, tras finalizar la mencionada reunión del FOMC, en el que vino a confirmar que 
el banco central estadounidense sigue totalmente comprometido en el apoyo de la economía 
estadounidense y que utilizará todas sus herramientas de las que dispone y por el tiempo que sea 
necesario para asegurarse que la recuperación sea lo más fuerte posible y para limitar el daño que la 
crisis sanitaria está haciendo a la economía del país -ver sección de Economía y Mercados-. Un 
discurso que, no por no esperado, tuvo un efecto positivo en los inversores, que siguen pensando 
que es muy difícil “luchar contra los bancos centrales”, más aún cuando éstos muestran este nivel de 
compromiso. 
 
El buen tono con el que cerró Wall Street AYER creemos que permitirá HOY a las bolsas europeas 
abrir al alza, en una sesión que será intensiva tanto a nivel macro, con una agenda muy interesante, 
como a nivel empresarial, con una batería interminable de compañías dando a conocer sus cifras 
trimestrales tanto en Wall Street, donde lo hacen cuatro componentes de los FAANG, precisamente 
aquellos que cuyos directivos intervinieron AYER ante el congreso estadounidense, como en las 
distintas plazas europeas -ver sección de Eventos de Empresas del Día-. 
 
Centrándonos en la agenda macro, destacaríamos la publicación tanto en Alemania como en EEUU 
de las primeras estimaciones de los PIB del 2T2020, variables que se espera hayan experimentado 
descensos históricos tanto en términos intertrimestrales como en tasas interanuales. Si bien estas 
cifras son ya “pasado” para los mercados, creemos que es importante comprobar cuánto se han 
contraído estas dos grandes economías como consecuencia de la crisis sanitaria, ya que éste es el 
punto de partida desde donde debe empezar el proceso de recuperación. Es por ello por lo que 
cualquier sorpresa “positiva” al respecto será bien acogida por los inversores. 
 

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

 Acciona (ANA): conferencia con analistas para tartar los resultados 1S2020 a las 10:00 horas (CET); 
 BBVA: resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 9:30 horas (CET); 
 BME: Junta General de Accionistas Extraordinaria; 
 Ferrovial (FER): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 18:00 horas (CET); 
 Grifols (GRF): resultados 1S2020; 
 Merlin Properties (MRL): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 15:00 horas (CET); 
 ArcelorMittal (MTS): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 15:30 horas (CET); 
 Siemens Gamesa (SGRE): resultados 9M2020; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET); 
 Telefónica (TEF): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET); 
 Viscofan (VIS): resultados 1S2020; día 31 de julio a las 9:30 horas (CET); 
 Banco Sabadell (SAB): resultados 1S2020; día 31 de julio a las 12:00 horas (CET); 
 ATRESMEDIA (A3M): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 13:00 horas (CET); 
 Codere (CDR): Junta General de Accionistas Extraordinaria (1ª convocatoria); 
 Catalana Occidente (GCO): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 16:30 horas (CET); 
 Liberbank (LBK): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 11:30 horas (CET); 
 Neinor Homes (HOME): conferencia con analistas para tratar resultados 1S2020 a las 13:00 horas (CET); 
 NH Hotel Group (NHH): conferencia con analistas para tratar resultados 1S2020 a las 13:00 horas (CET); 
 Sacyr (SCYR): resultados 1S2020; conferencia con analistas a las 13:00 horas (CET); 
 Pharma Mar (PHM): resultados 1S2020; 

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

 Anheuser-Busch InBev (ABI-BE): resultados 2T2020; 
 Airbus (AIR-FR): resultados 2T2020; 
 Electricite de France (EDF-FR): resultados 2T2020; 
 Air Liquide (AI-FR): resultados 2T2020; 
 Casino (CO-FR): resultados 2T2020; 
 Saint-Gobain (SGO-FR): resultados 2T2020; 
 Danone (BN-FR): resultados 2T2020; 
 Korian (KORI-FR): resultados 2T2020; 
 L'Oreal (OR-FR): resultados 2T2020; 
 Orange (ORA-FR): resultados 2T2020; 
 Renault (RNO-FR): resultados 2T2020; 
 Total (FP-FR): resultados 2T2020; 
 Veolia Environnement (VIE-FR): resultados 2T2020; 
 Vivendi (VIV-FR): resultados 2T2020; 
 Fresenius (FRE-DE): resultados 2T2020; 
 Volkswagen (VOW-DE): resultados 2T2020; 
 Eni (ENI-IT): resultados 2T2020; 
 Leonardo (LDO-IT): resultados 2T2020; 
 Nexi (NEXI-IT): resultados 2T2020; 
 Royal Dutch Shell (RDSB-GB): resultados 2T2020; 
 Sonae Industria (SONI-PT): resultados 2T2020; 
 Credit Suisse Group (CSGN-CH): resultados 2T2020; 
 Nestlé (NESN-CH): resultados 2T2020; 
 AstraZeneca (AZN-GB): resultados 2T2020; 
  Lloyds Banking Group (LLOY-GB): resultados 2T2020; 
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Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras muchas compañías: 
 

 Alphabet (GOOGL-US): 2T2020; 
 Amazon (AMZN-US): 2T2020; 
 Apple (AAPL-US): 3T2020; 
 ConocoPhillips (COP-US): 2T2020; 
 Facebook (FB-US): 2T2020; 
 Ford Motor (F-US): 2T2020; 
 Gilead Sciences (GILD-US): 2T2020; 

 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ESPAÑA 
 
. Según datos del Instituto Nacional de Estadística (INE), las ventas minoristas descendieron en el mes de junio el 3,3% 
en tasa interanual, descenso muy inferior al 20% que habían experimentado en el mes de mayo y que el del 14% que 
esperaban los analistas. Con relación al mes precedente las ventas minoristas aumentaron en junio el 17,8% (+19,4% en 
mayo), con lo que esta variable encadena dos meses consecutivos de aumentos en su facturación. EN estas cifras se deja 
notar el impacto en las ventas minoristas de la desescalada. 
 
El comercio en empresas unilocalizadas incrementó sus ventas mensuales un 16,3%, mientras que las pequeñas cadenas 
las elevaron un 34,7%, mostrando, según el INE, un "gran dinamismo". Pese a ello, las grandes superficies fueron las que 
lideraron el crecimiento mensual de las ventas, con un avance respecto a mayo del 45,1%. En el caso de las grandes 
cadenas, la facturación mensual creció bastante menos, un 5,7%. 
 
. Según recogieron ayer distintos medios de comunicación, la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal 
(AIReF) ha revisado a la baja sus expectativas para la economía española en el 2T2020. Así, ahora prevé que el 
Producto Interior Bruto (PIB) de España descienda el 20% en el 2T2020 con relación al 1T2020 debido a la crisis del Covid-
19, por lo que empeora su pronóstico respecto a su anterior estimación, que apuntaba a una contracción del PIB en el 
trimestre del 13%. 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. Según dio a conocer ayer el Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, el índice de confianza de los 
consumidores bajó en el mes de julio hasta los 94 puntos desde los 96 puntos de junio, quedando sustancialmente 
por debajo de los 98 puntos que esperaban los analistas y de los 100 puntos de su media a largo plazo. El indicador 
había mejorado en los últimos dos meses tras el levantamiento de las restricciones impuestas para combatir la epidemia 
provocada por el coronavirus de origen chino en el país. 
 
El INSEE achacó el descenso de este indicador adelantado de consumo en julio al repunte de las infecciones por COVID-19 
que se están produciendo en el país en las últimas semanas, y a los temores sobre el desempleo, que se mantenían 
elevados. Estos dos factores están provocando que los franceses sientan cada vez más la necesidad de ahorrar dinero. 
 

 EEUU 

. El Departamento de Comercio publicó ayer que los inventarios mayoristas, en su lectura preliminar de junio, 
descendieron el 2,0% con relación a mayo, hasta los $ 629.600 millones, y frente al incremento del 0,1% que esperaban 
los analistas. Además, los inventarios minoristas bajaron en el mes el 2,6%, hasta los $ 588.200 millones, y frente al 
descenso del 2,7% que esperaban los analistas. 
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Además, el Departamento de Comercio publicó que el déficit comercial de bienes de EEUU bajó en el mes de junio el 
6,1%, hasta los $ 70.600 millones, descenso que fue superior al esperado por los analistas, que habían estimado un déficit 
comercial de bienes en el mes de $ 74.900 millones. 
 
En el mes las exportaciones de bienes subieron casi el 14%, hasta los $ 102.600 millones, apoyándose en las mayores 
ventas de automóviles. Por su parte, las importaciones aumentaron en el mes el 4,8%, hasta los EUR 173.200 millones, 
impulsadas por las importaciones de automóviles, terminales móviles y equipos electrónicos. 
 
. La Asociación Nacional de Agentes Inmobiliarios (The National Association of Realtors; NAR) publicó ayer que las 
viviendas pendientes de venta, aquellas que se ha firmado un precontrato pero cuya venta no se ha terminado de 
formalizar, aumentaron el 16,6% en el mes de junio con relación a mayo, algo más del 15,6% que esperaban los 
analistas. En tasa interanual el incremento fue del 6,3% en junio. 
 
La NAR también revisó al alza sus expectativas para el mercado residencial en su conjunto, en el que aprecia una fuerte 
recuperación. Así, espera que las ventas de viviendas de segunda mano desciendan en 2020 el 3,0% frente al 7,7% que 
esperaba anteriormente, y que las ventas de nuevas viviendas se incrementen el 3,0% frente al 1% de su anterior 
estimación. 
 
Valoración: todo apunta que gracias a los bajos tipos de interés hipotecarios, que se sitúan actualmente muy cerca de su 
nivel más bajo de la historia, y a una demanda insatisfecha durante meses, consecuencia del confinamiento al que ha sido 
sometida la población en aras de evitar la propagación del Covid-19, el sector residencial estadounidense se está 
convirtiendo en uno de los principales vectores de la recuperación económica del país. 
 
. El Comité Abierto de Mercado de la Reserva Federal (FOMC) no realizó ayer cambios en sus principales 
parámetros de política monetaria, con el tipo de interés de referencia a corto plazo manteniéndose en el rango del 0,0% / 
0,25%, es decir, su mínimo histórico. En su comunicado, el FOMC dijo que la actividad económica en EEUU y el empleo 
habían repuntado en los últimos meses, pero que se mantenían lejos de los niveles anteriores al inicio de la pandemia. 
Además, señaló que el virus supone un elevado riesgo para las expectativas a medio plazo de la economía. Es por ello, que 
aseguró que la tasa de interés de referencia se mantendría sin cambios por ahora, 
 
Posteriormente, y en rueda de prensa, el presidente de la Fed, Jerome Powell, además de reiterar el total compromiso de la 
institución en el apoyo a la economía del país, dijo que la recuperación en el consumo privado ha sido consecuencia en una 
parte de los estímulos y de los subsidios al desempleo, pero advirtió que la solvencia de las compañías debía todavía 
mejorar. Además, señaló que algunas medidas de apoyo al consumo se habían reducido desde junio, y que se tardaría 
todavía un tiempo en alcanzar los niveles de actividad económica y de empleo de principios de año y que ello requeriría más 
apoyos de la política fiscal y monetaria.  
 
Valoración: como se esperaba, la reunión del FOMC terminó teniendo poco impacto en la marcha de los mercados, aunque 
el resultado de la misma fue bien recibido por los mercados. Lo más relevante fue el hecho de que la Fed sigue totalmente 
comprometida en el apoyo de la economía, y que reiteró que utilizará todas las herramientas a su alcance para ello, posición 
con la que ya contaban los inversores. 
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Análisis Resultados 1S2020 Empresas Cotizadas – Bolsa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. BANCO SANTANDER (SAN) presentó ayer sus resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2020), de 
los que destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS BANCO SANTANDER 1S2020 vs 1S2019 / CONSENSO FACTSET 
 

1S2020 1S2019 var % 1S2020 var %

EUR millones Real 2020/2019 Estimado Real20/Est20

Margen Intereses 16.202 17.636 -8,1% 16.236 -0,2%

Margen Bruto 22.268 24.436 -8,9% 21.986 1,3%

Margen Neto (EBIT) 11.561 12.849 -10,0% 12.591 -8,2%

Beneficio neto -10.798 3.231 - 1.164 -  
 
Fuente: Estados financieros de la entidad bancaria. Estimaciones FactSet. 
 

 SAN cerró el 1S2020 con un margen de intereses de EUR 16.202 millones, lo que supone una caída interanual 
del 8,1% (-0,2% a tipos de cambio constantes), ya que la caída de la actividad y los menores tipos de interés fueron 
compensados por mayores volúmenes, una buena gestión de la volatilidad de los mercados y la disminución del 
coste de los depósitos.  
 

 Las comisiones netas, por su parte, se redujeron un 12% interanual (-4% a tipos constantes), situándose en EUR 
5.136 millones. Los resultados por operaciones financieras (ROFs) representaron el 5% de los ingresos, y se 
situaron en EUR 1.073 millones, duplicando la cifra del 1S2019 (+138% sin tipo de cambio) por el impacto favorable 
de las coberturas de tipos de cambio, las ventas de carteras y la volatilidad de los mercados 
 

 De esta forma, el margen bruto se elevó hasta los EUR 22.268 millones, una contracción del 8,9% (-1,1% a tipos 
constantes) con respecto al mismo periodo del año anterior. El crecimiento de ingresos en Latinoamérica, 
Santander Corporate & Investment Banking (SCIB) y Wealth Management & Insurance y el control de costes 
permitieron aumentar un 2% el margen neto, hasta los EUR 11.865 millones. 
 

 El deterioro del valor o reversión del deterioro del valor de activos financieros no valorados a valor razonable con 
cambios en resultados (neto) es de EUR 7.030 millones (+61% interanual; + 76% en euros constantes). Dentro de 
esta rúbrica, las dotaciones por insolvencias ascienden a EUR 7.027 millones, un 63% más que en igual periodo 
del pasado año. Sin efecto de los tipos de cambio, el aumento es del 78%, fuertemente afectado por los efectos 
derivados del COVID-19, a lo que se une el crecimiento de volúmenes.  
 

 Asimismo, el deterioro de otros activos de SAN alcanzó los EUR 10.241 millones. Así, el resultado antes de 
impuestos (BAI) registró una pérdida por importe de EUR 6.410 millones, que compara negativamente con el 
beneficio de EUR 6.531 millones del 1S2019. 
 

 De esta forma, SAN registró su primera pérdida neta de su historia, cifrada en EUR -10.798 millones, y que 
compara negativamente con el beneficio neto de EUR 3.231 millones del 1S2019. No obstante, sin tener en cuenta 
el ajuste extraordinario sin efecto en caja por importe de EUR 12.600 millones, el beneficio neto ordinario sería 
de EUR 1.908 millones. 
 

 La calidad crediticia de SAN se mantuvo sólida, con una reducción en la tasa de mora de 25 puntos básicos en los 
últimos 12 meses, hasta el 3,26%, mientras que la ratio de cobertura subió al 72%. SAN mantiene su previsión de 
que el coste del crédito termine el año en el 1,4 - 1,5%. 
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 En términos de balance, los préstamos y anticipos a la clientela se situaron en EUR 934.796 millones (+2,9% 

interanual). Mientras, al cierre de junio, los depósitos de la clientela alcanzaron la cifra de EUR 846.832 millones 
(+3,9% interanual). 
 

 En relación a la solvencia de SAN, al cierre de junio la ratio CET1 se situó en el 11,84% tras aumentar 26 p.b. en 
el trimestre. La generación orgánica y el adelanto de las medidas previsto en la regulación europea de 
requerimientos de capital, ha supuesto un aumento de 52 p.b., que se han visto parcialmente compensados por las 
operaciones corporativas, pensiones y evolución de los mercados 

 
Por otro lado, el diario Expansión informó que el consejero delegado de SAN, José Antonio Álvarez, descartó nuevos 
saneamientos contables en el futuro e insistió en que el negocio ordinario avala el pago de dividendo, pese a reconocer que 
cerrará 2020 con los primeros números rojos anuales de su historia. Nuestra política de pay-out (porcentaje del beneficio 
destinado a dividendos) está vinculada al resultado recurrente, recordó Álvarez. El pay-out objetivo de SAN está ahora entre 
el 40% y el 50%. 
 
. BANKIA (BKIA) presentó recientemente sus resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2020) de los 
que destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS BANKIA 1S2020 vs 1S2019 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET 
 

1S2020 1S2019 var % 1S2020 var %

EUR millones 2020/2019 Real20/Est20

Margen Intereses 922 1.018 -9,4% 919 0,3%

Margen Bruto 1.607 1.671 -3,8% 1.585 1,4%

EBIT 717 759 -5,5% 673 6,6%

Beneficio neto 142 400 -64,5% 135 5,2%  
Fuente: Estados financieros de la entidad bancaria. Estimaciones consenso FactSet. 
 

 BKIA cerró el 1S2020 con un margen de intereses de EUR 922,0 millones, una cifra inferior en un 9,4% con 
respecto a la obtenida en el mismo semestre de un año antes a causa del impacto que ha tenido la curva de tipos 
(caída del Euribor 12 meses) en el rendimiento de la cartera crediticia (fundamentalmente hipotecaria) y a la menor 
contribución de intereses de la cartera de renta fija y los dudosos. No obstante, el importe alcanzado estuvo en 
línea (+0,3%) con el estimado por el consenso de analistas de FactSet. 
 

 Por su parte, las comisiones netas elevaron su importe un 9,5% interanual, hasta los EUR 584 millones, gracias al 
buen comportamiento de las comisiones del negocio bancario más recurrente con clientes y de las generadas por 
el negocio mayorista, mientras que los resultados por operaciones financieras (ROFs) decrecieron un 6,8% 
interanual, hasta los EUR 130 millones. Todo lo mencionado se tradujo en un margen bruto de EUR 1.607 
millones, lo que supone una caída del 3,8% interanual. Sin embargo, la cifra real superó ligeramente (+1,4%) la 
previsión del consenso. 
 

 Así, el margen neto antes de provisiones (EBIT) situó su importe en EUR 717 millones, un importe inferior en un 
5,5% con respecto al del mismo periodo del 1S2019, aunque un 6,6% superior a lo esperado por el consenso de 
analistas.  
 

 BKIA dotó unas provisiones por importe de EUR 210 millones, un incremento del 12,8% con respecto a las dotadas 
en el 1S2019. Adicionalmente, BKIA dotó una provisión extraordinaria por importe de EUR 310 millones debido a 
la pandemia del coronavirus de origen chino. Este factor lastró la evolución del beneficio neto de BKIA en el 
1S2020, al disminuir este su importe un 64,5% interanual, hasta los EUR 142 millones. No obstante, el importe 
alcanzado batió (+5,2%) la cifra esperada por el consenso de FactSet. 
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 En términos de balance, el crédito a la clientela bruto cerró junio de 2020 en EUR 125.603 millones, un 4,1% más 

que en diciembre de 2019, apoyado por las nuevas formalizaciones en el segmento de empresas con aval del ICO. 
Los recursos de clientes minoristas se incrementaron un 2,3% en el semestre debido al crecimiento de los 
depósitos estrictos (+3,3%), ya que el cese de actividad y la incertidumbre económica provocados por el COVID-19 
han incentivado el ahorro. Los depósitos de la clientela totalizaron EUR 128.318 millones, lo que representa un 
crecimiento en el semestre del 2,8% que se debe al crecimiento de los depósitos estrictos antes mencionado, neto 
de los vencimientos de cédulas hipotecarias singulares que ha habido en el periodo (EUR -418 millones). 
 

 Los efectos del COVID-19 no se han materializado aún en los indicadores de riesgo del grupo, de manera que los 
riesgos dudosos no varían de forma significativa en el semestre, totalizando EUR 6.464 millones al cierre de junio 
de 2020, situándose la tasa de mora en el 4,9%. Las provisiones dotadas en la primera mitad del ejercicio elevan 
la ratio de cobertura de la morosidad en 1,6 puntos porcentuales hasta el 55,6% en el 1S2020. 
 

 En términos de solvencia, el 1S2020 BKIA alcanzó una ratio CET1 Fully Loaded de 13,27% (13,20% sin incluir las 
plusvalías soberanas latentes de la cartera a valor razonable) y una ratio de Total Capital del 17,29% (17,21% sin 
plusvalías soberanas). 
 

Por otro lado, Expansión informó que BKIA no descarta participar en una ronda de concentración en el sector bancario 
español por el impacto de la pandemia. José Sevilla, consejero delegado de BKIA, considera que se dará un caldo de cultivo 
propenso en los próximos meses, sobre todo tras las nuevas reglas de juego impulsadas por el Banco Central Europeo 
(BCE). En cualquier caso, Sevilla confió en que BKIA tiene capacidad para ser rentable sin necesidad de una integración. 
Además, el directivo indicó que espera que el BCE permita a la banca repartir dividendo en 2021. El supervisor acaba de 
extender su recomendación de no hacer abonos hasta finales de año. Sevilla pidió en su día que cada banco fije su política 
de retribución al accionista en función de su nivel de capital. Además, Sevilla aseguró ayer que esperarán a inicios de 2021 
para decidir su política de dividendos dependiendo de la evolución de la economía, y no cerró la puerta a abonar un pago 
extraordinario por importe de EUR 2.500 millones, tal y como contempla su último plan estratégico. 
 
. Han publicado hoy sus resultados, entre otras compañías, BBVA, SIEMENS GAMESA (SGRE) y TELEFÓNICA (TEF). 
Presentamos a continuación la comparativa entre las cifras reales de resultados y las estimaciones de los mismos por parte 
del consenso de analistas de FactSet, por su interés: 
 
RESULTADOS BBVA 1S2020 vs 1S2019 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET 
 

1S2020 1S2019 var % 1S2020 var %

Real 2020/2019 Estimado Real20/Est20

Margen Intereses 8.653 8.986 -3,7% 8.719 -0,8%

Margen Bruto 12.045 11.891 1,3% 12.066 -0,2%

EBIT 6.533 6.115 6,8% 6.352 2,8%

Beneficio Neto -1.157 2.442 - -1.196 3,3%

BBVA

 
Fuente: Estados financieros de la entidad bancaria. Estimación consenso de FactSet. 
 
RESULTADOS SIEMENS GAMESA 9M2020 vs 9M2019 / CONSENSO FACTSET 
 

9M2020 9M2019 var % 9M2020 var %

Real 2020/2019 Estimado Real20/Est20

Ventas 6.615 8.187 -19,2% 7.588 -12,8%

EBIT -819 534 - -290 -182,7%

Resultado Neto -805 99 - -581 -38,6%

SIEMENS GAMESA 

 
Fuente: Estados financieros de la compañía. Estimación consenso de FactSet. 
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RESULTADOS TELEFÓNICA 1S2020 vs 1S2019 / CONSENSO FACTSET 
 

1S2020 1S2019 var % 1S2020 var %

Real 2020/2019 Estimado Real20/Est20

Ventas 21.706 24.121 -10,0% 21.994 -1,3%

OIBDA 7.075 8.702 -18,7% 7.267 -2,6%

M argen OIBDA 32,6% 36,1% 33,0%

OI 2.124 3.454 -38,5% 2.133 -0,4%

M argen OI 9,8% 14,3% 9,7%

Beneficio Neto 831 1.788 -53,5% 776 7,1%

TELEFÓNICA

 
Fuente: Estados financieros de la compañía. Estimación consenso de FactSet. 
 

Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El grupo CIMIC, filial australiana de ACS, anunció ayer que mantiene negociaciones avanzadas y que firmó un acuerdo de 
exclusividad, con fondos asesorados por Elliott Advisors (UK) Limited, Elliott, en relación con la posible inversión del fondo 
en un 50% del capital de Thiess, la compañía más grande del mundo en servicios de minería, que permitiría el control 
conjunto de la misma por parte de CIMIC y Elliott. La entrada de un socio financiero en Thiess permitirá aprovechar las 
oportunidades de crecimiento en el sector de la minería, al mismo tiempo que mantendrá la solidez del balance de CIMIC. 
CIMIC prevé que las negociaciones, que se encuentran en estado avanzado, concluyan en las próximas semanas con la 
firma de un acuerdo de compra venta que estaría sujeto a las condiciones habituales en este tipo de operaciones, 
incluyendo las aprobaciones regulatorias. 
 
. El Consejo de la CMNV acordó ayer autorizar la Oferta Pública voluntaria de Adquisición (OPA) de acciones de 
MASMOVIL (MAS) presentada por Lorca Telecom BidCo, S.A.U. el día 1 de junio de 2020 y admitida a trámite el 12 de junio 
de 2020, al entender ajustados sus términos a las normas vigentes y considerar suficiente el contenido del folleto explicativo 
presentado tras las últimas modificaciones registradas con fecha 27 de julio de 2020. La oferta se dirige al 100% del capital 
social de MAS compuesto por 131.714.565 acciones, admitidas a negociación en las Bolsas de Valores de Madrid, 
Barcelona, Bilbao y Valencia e integradas en el Sistema de Interconexión Bursátil. La contraprestación de la oferta es de 
EUR 22,50 por acción y se considera suficientemente justificada 
 
. En el marco de la primera edición del sistema de dividendo opcional “Iberdrola Retribución Flexible” del ejercicio 2020, 
IBERDROLA (IBE) comunica que el 22 de julio de 2020 finalizó el periodo de negociación de los derechos de asignación 
gratuita correspondientes al Aumento de Capital.  
 

• Durante el plazo establecido a tal efecto, los titulares de 1.397.315.962 acciones de la sociedad han optado por 
recibir el Dividendo Complementario. Así pues, el importe total bruto del Dividendo Complementario que será 
satisfecho el día 4 de agosto de 2020 es de EUR 324.177.303,18, el cual resulta de multiplicar el importe del 
Dividendo Complementario bruto por acción (EUR 0,232) por el número de acciones respecto de las cuales sus 
titulares han optado por recibir el Dividendo Complementario (1.397.315.962).  

 
Como consecuencia de lo anterior, dichos accionistas han renunciado de forma expresa a 1.397.315.962 derechos 
de asignación gratuita y, por tanto, a las 31.757.180,9545455 nuevas acciones correspondientes a los referidos 
derechos. Asimismo, se ha dejado sin efecto el pago del Dividendo Complementario respecto de aquella cantidad 
no satisfecha a los accionistas por haber optado estos (expresa o tácitamente) por cualquiera de las restantes 
opciones bajo el sistema de dividendo opcional “Iberdrola Retribución Flexible”. 

 
• Del mismo modo, debido a que el número máximo de acciones de IBE a emitir −deducidas las acciones cuyos 

titulares han optado por recibir el Dividendo Complementario (renunciando de esta forma a los derechos de 
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asignación gratuita que les correspondían)− resultó ser un número fraccionado, IBE ha renunciado a 2 derechos de 
asignación gratuita de su titularidad para que el número de acciones nuevas que finalmente se emitan con ocasión 
del Aumento de Capital sea un número entero y no una fracción.  
 

• Por tanto, el número definitivo de acciones ordinarias de EUR 0,75 de valor nominal unitario que se emitirán en el 
Aumento de Capital es de 110.061.000, siendo el importe nominal del Aumento de Capital de EUR 82.545.750,00, 
lo que supone un incremento del 1,764% sobre la cifra de capital social de IBE previa a la ejecución del Aumento 
de Capital. 

 
• En consecuencia, el capital social de IBE tras el Aumento de Capital ascenderá a EUR 4.762.545.750,00, 

representado por 6.350.061.000 acciones ordinarias de EUR 0,75 de valor nominal cada una, íntegramente 
suscritas y desembolsadas.  

 
• Está previsto que, sujeto al cumplimiento de todos los requisitos legales (y, en particular, a la verificación de dicho 

cumplimiento por la CNMV), las nuevas acciones queden admitidas a negociación en las Bolsas de Valores de 
Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia, a través del Sistema de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo), el martes 
4 de agosto de 2020. En este sentido, IBE espera que la contratación ordinaria de las nuevas acciones comience el 
miércoles 5 de agosto de 2020. 

 
. El presidente de EBRO FOODS (EBRO), Antonio Hernández Callejas, aseguró ayer que la estrategia del grupo entre 2019 
y 2021 se basará en tres pilares: la conveniencia, los productos premium y la pasta fresca. Hernández Callejas anunció que 
están valorando la venta de su filial en Egipto, tras haber perdido el país su condición de exportador (de arroz) y han creado 
un nuevo hub en Dubái para atender el crecimiento de ventas en la región. 
 
. El consejo de administración de BOLSAS Y MERCADOS (BME) canceló la distribución del primer dividendo a cuenta de 
los resultados del ejercicio 2020, previsto para el próximo 11 de septiembre. Ante la actual situación económica derivada de 
la crisis sanitaria del Covid-19 y con la finalidad de fortalecer sus reservas voluntarias, BME ha decidido modificar su 
propuesta. El operador de los mercados informó a finales de 2019 sobre el calendario de reparto de los beneficios con cargo 
a 2020, en el que constaba un primer dividendo a recibir por parte de los inversores justo después de verano y, un segundo, 
el 30 de diciembre. BME ha indicado que analizará y valorará con mayor profundidad el posible impacto en la sociedad de la 
actual situación para el ejercicio completo, con independencia de la adopción de esta medida. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


