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Bolsa e Inversion

Quién saca mas provecho a su actividad

Compaiias del Stoxx 50 con mayor margen neto de beneficio

CAPITALIZACION MARGENNETO & "B 2012
COMPARIA (mill. €) CATEGORIA 20m| 2012 2013 PER™ (%) REC.*
BHP Billiton 141.782 Minerales 3296 27,05| 27,03 9.2 3,16 ‘
BAT 72.150 Tabaco 24,68| 2565| 2643 144 4,50 Q
Roche 113.017 | Farmacéutica 2237 2487| 2661: 115 4,72 #
AstraZeneca 46.491 ¢ Farmacéutica 29,72 24,80 24,77 7.6 5,99 ‘»
Rio Tinto 90.384 Minerales | 24,62| 23,72| 24,99 78 211 ‘
BG Group 58.256 Quimica 2139 2285| 2365: 155 114 ‘
SAP 59.090 | Tecnoldgica 2392| 22,15| 2333 156 1,66 ‘
ITG 28.850 Tabaco| 22,89| 2157| 2250! 11,7 4,45 ‘»
Sanofi 75.024 | Farmacéutica 26,08| 21,54| 21,70 95 4,83 “
GlaxoSmithKline 86.129 | Farmacéuticai 20,19| 20,80| 22,07 116 516 “
Diageo 43.992 Bebidas 20,30| 2050| 21,93{ 162 2,99 4‘»
Novartis 116.907 | Farmacéutica 15,78 18,37| 1965 10,1 4,45 ‘

(*) Estimaciones. (**) Ndmero de veces que el precio de la accién recoge el beneficio.

(***) Recomendacién del consenso de mercado: &

Comprar ‘ Mantener 4‘ Vender

Fuente: FactSet.

TAMBIEN MINERAS Y BEBIDAS

Farmacéuticas y tabaqueras,
las mas eficientes en Europa

Ocho de las compaiias del Viejo Continente con mayores
margenes de beneficio neto son de nacionalidad britanica

CeciliaS. Prieto

MADRID. Tan sélo tres afios después
de ser intervenida por el Estado, y
un afio después de haber regresa-
do al parqué, General Motors anun-
ciaba ayer su propdsito de alcanzar
beneficios de 10.000 millones de
délares en los préximos afios, a ba-
se de incrementar su margen de be-
neficio un 10 por ciento (ver “Al de-
talle”).

Precisamente esta ratio ha ido to-
mando cada vez més relevancia en
los ultimos tiempos a medida que
la crisis ha ido obligando a las com-
pafiias a mirar con lupa sus balan-
ces para mejorar su eficiencia y asi
mantener sus resultados. Esta si-
tuacion se hareflejado especial-
mente en Europa, con lavueltaala
recesion de los paises del Viejo Con-
tinente.

Al estudiar qué compaiiias del
Stoxx 50 que tienen un margen ne-
to estable, en torno o superior al 20
por ciento segtin las expectativas
del consenso de mercado, se des-
cubren dos tendencias principales.
La primera, que la mayoria de es-
tas empresas son de nacionalidad
brit4nica; concretamente, ocho de
las doce maés eficientes operan ba-
jo labandera de la Union Jack. Co-
mo la minera BHP Billiton, que se
sitia a la cabeza del ranking de las
mas eficientes al conseguir un mar-
gen de beneficio en torno al 27 por
ciento tanto para este afio como el
que viene. El valor ostenta una re-
comendacion de compra para el
consenso de mercado. Rio Tinto, su
principal rival en el sector y tam-
bién un consejo de compra para la
media de analistas, se cuela en el
quinto puesto por eficiencia al po-

Al detalle

GENERAL
MOTORS Y SU

AMBICIOSO PLAN

El fabricante de automéviles
publicara el jueves de la sema-
na que viene sus resultados
para el ejercicio fiscal 2011, en el
que volvid a cotizar en bolsa
tras haber acusado gravemente
los efectos de la quiebra de
Lehman Brothers (se declard en
quiebra y fue intervenida por el
Estado). No obstante, el diario
‘Wall Street Journal' se ha ade-
lantado al afirmar que el benefi-
cio neto de la compafiia podria
ascender a 8.000 millones de
ddlares, y que General Motors
se estaria planteando como
objetivo para los préximos afios
incrementar sus ganancias por
encima de los 10.000 millones.

seer un margen estimado del 25 por
ciento para este afio.

La segunda tendencia es que las
farmacéuticas se llevan la medalla
de oro de la eficiencia. Dentro del
sector, que en los Gltimos meses ha
ido ganando mas adeptos entre los
inversores debido al caracter de-
fensivo de su negocio, brillan nom-
bres como la suiza Roche, que se-
gtin la media de casas de inversion
se llevard un margen neto de casi
el 25 por ciento por cada producto
vendido en 2012, porcentaje que se
incrementara hasta rozar el 26,5
por ciento en 2013.
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También destacan los niimeros
de AstraZeneca, que se queda con
un 27 por ciento del valor de cada
producto que vende. Pese a esta por-
cién de beneficio, el consenso de
mercado recomienda vender los ti-
tulos de esta compaiiia, que la se-
mana pasada anuncio sus planes de
recortar otros 7.300 puestos de su
plantilla (en los tiltimos cinco afios
ha despedido a 30.000 personas).

Dentro del sector farmacéutico
también destacan las ratios de la
francesa Sanofi, la britinica Gla-
xoSmithKline y la suiza Novartis
(ver grafico).

El'vicio' sellevauna‘tajada’
El otro dato curioso que refleja la
lista de compaifiias que sacan mas
jugo a su actividad es que dos ta-
baqueras se cuelan en los primeros
puestos pese al incremento de las
restricciones para el consumo de
tabaco en diversos paises. Son Bri-
tish American Tobacco o BAT
(Lucky Strike, Dunhill) e Imperial
Tobacco (presente en Espafia a tra-
vés de Altadis, con marcas como
Nobel o Fortuna). La media de ban-
cos de inversion estima que la pri-
mera se llevara un margen del 25,65
por ciento por sus ventas totales en
2012, mientras que la segunda ras-
card un 21,57 por ciento. Las dos
son un comprar para el consenso.
Y junto al tabaco, el otro vicio que
esta reportando beneficios es el del
alcohol. Diageo, empresa que co-
mercializa marcas como JB o Gui-
ness se lleva un 20,5 por ciento del
valor de sus productos.

B Mas informacién
@ relacionada con este tema en
www.eleconomista.es

La ola de frio y la tension
en Iran acercan al crudo
a su récord en euros

El barril ‘Brent’ repunta
hasta los 88,1 euros y se

queda a s6lo un 5,5% de
su maximo de 2008

Pedro Calvo

MADRID. La ola de frio siberiano que
recorre Europa en los tltimos dias
estd dejando una clara huella en la
cotizacion del petrdleo. En su caso,
eso si, el impacto no se traduce en
temperaturas bajo cero; todo lo con-
trario, porque el incremento de la
demanda de energia ante la gélida
sensacion climatica esta calentan-
do el precio del crudo para situar-
lo en su nivel mas alto de los ulti-
mos meses. Como, ademas, Iran si-
gue aportando tension al mercado
petrolero, el barril Brent, el que se
toma como referencia en el Viejo
Continente, se revalorizé ayer un
0,8 por ciento, hasta los 115,5 d6la-
res, aunque llegd a escalar hasta los
115,8. Hay que retroceder hasta sep-
tiembre del afio pasado para en-
contrarlo tan alto.

Y eso si se mantiene su cotiza-
cién en ddlares. Porque si se efec-
tha el cambio a euros, las propor-
ciones alcanzan ya connotaciones
histéricas. Como la moneda tinica
se depreci6 ayer un 0,3 por ciento,
hasta los 1,312 ddlares, cada barril
Brent equivalia a 88,1 euros, es de-
cir, apenas un 5,5 por ciento por de-
bajo de los 93,1 euros en los que si-
tud su récord en euros en 2008. Por
el contrario, entre los niveles ac-
tuales del barril europeo en ddla-
resy la plusmarca que establecié
en julio de 2008 en los 147,5 déla-
res alin existe una distancia del 21,7
por ciento —ver grafico-. La dife-
rente distancia responde a que mien-
tras que en el verano de hace cua-
tro afios el euro llegd a cambiarse a
1,604 délares, ahora se encuentra
en los 1,312 ddlares.

Brechade18 délares
Estos precios se nutren de la mez-
cla del frio e Iran. “Con el viento

provocando temperaturas bajo ce-
ro en el Norte de Europa y las pre-
visiones sugiriendo que esta ola de
frio durar4, los precios europeos de
la energia siguieron elevados”, con-
firman los expertos de Barclays Ca-
pital. “Las frias temperaturas en Eu-
ropa, junto con las preocupaciones
sobre Iran, estan ayudando a man-
tener fuerte al Brent”, argumenta
Phil Flynn, analista de PFGBest, en
declaraciones a la agencia finan-
ciera Bloomberg. Y como ambos mo-
tivos influyen més en Europa, pues-
to que son los paises europeos los
que estan sufriendo las bajas tem-
peraturas y los que dependen en
mayor medida del petréleo irani, la
brecha entre el Brent y el West Te-
xas Intermediate (WTI), de refe-
rencia en Estados Unidos, est4 vol-
viendo a ampliarse. Ayer, de hecho,
el barril norteamericano bajé un 0,7

1,312

DOLARES. Es el tipo de cambio
al que se deprecié ayer el euro
contra el délar estadounidense.

por ciento, hasta los 97,1 d6lares.
Por tanto, entre ambos existe una
diferencia de 184 délares, la mayor
desde noviembre.

Pendiente de Grecia

En este sentido, el comportamien-
to diario del WTT estuvo més pen-
diente de la incertidumbre en tor-
no a Grecia que de otros factores,
de ahi su descenso. Esa desconfianza
se dejo sentir igualmente en la ren-
ta variable, en la que predominaron
unos leves miimeros rojos. El indice
europeo més penalizado fue el fran-
cés Cac 40, que cedié un 0,66 por
ciento. En el caso del Ibex 35 espa-
fiol, descendi6 un 0,3 por ciento,
hasta los 8.835,3 puntos. Recortes
menores se vieron en Wall Street.
El Dow Jones retrocedié un 0,13
por ciento, hasta los 12.845,13 pun-
tos. E1 S&P caia un 0,04 por ciento,
hasta los 1.344,33 puntos.

El ‘Brent’ se calienta con el frio

Evolucién del barril ‘Brent’, en euros
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