
MARTES, 7DE FEBRERODE2012 EL ECONOMISTA20

Bolsa e Inversión

PedroCalvo

MADRID.Laola de frío siberianoque
recorreEuropa en los últimos días
está dejando una clara huella en la
cotizacióndel petróleo. En su caso,
eso sí, el impacto no se traduce en
temperaturasbajocero; todo locon-
trario, porque el incremento de la
demanda de energía ante la gélida
sensación climática está calentan-
do el precio del crudo para situar-
lo en su nivel más alto de los últi-
mosmeses.Como, además, Irán si-
gue aportando tensión almercado
petrolero, el barril Brent, el que se
toma como referencia en el Viejo
Continente, se revalorizó ayer un
0,8 por ciento, hasta los 115,5 dóla-
res, aunque llegó a escalar hasta los
115,8.Hayque retrocederhasta sep-
tiembre del año pasado para en-
contrarlo tan alto.
Y eso si se mantiene su cotiza-

ción en dólares. Porque si se efec-
túa el cambio a euros, las propor-
ciones alcanzan ya connotaciones
históricas. Como lamoneda única
se depreció ayer un 0,3 por ciento,
hasta los 1,312 dólares, cada barril
Brent equivalía a 88,1 euros, es de-
cir, apenasun5,5por cientoporde-
bajo de los 93,1 euros en los que si-
tuó su récordeneuros en2008.Por
el contrario, entre los niveles ac-
tuales del barril europeo en dóla-
res y la plusmarca que estableció
en julio de 2008 en los 147,5 dóla-
res aúnexiste unadistancia del 21,7
por ciento –ver gráfico–. La dife-
rentedistanciarespondeaquemien-
tras que en el verano de hace cua-
tro años el euro llegó a cambiarse a
1,604 dólares, ahora se encuentra
en los 1,312 dólares.

Brechade18dólares
Estos precios se nutren de lamez-
cla del frío e Irán. “Con el viento

provocando temperaturas bajo ce-
ro en elNorte deEuropa y las pre-
visiones sugiriendoque esta ola de
fríodurará, los precios europeosde
la energía siguieronelevados”, con-
firman los expertosdeBarclaysCa-
pital. “Las frías temperaturasenEu-
ropa, junto con las preocupaciones
sobre Irán, están ayudando aman-
tener fuerte al Brent”, argumenta
Phil Flynn, analista dePFGBest, en
declaraciones a la agencia finan-
cieraBloomberg.Y comoambosmo-
tivos influyenmásenEuropa, pues-
to que son los países europeos los
que están sufriendo las bajas tem-
peraturas y los que dependen en
mayormedidadel petróleo iraní, la
brecha entre elBrent y elWest Te-
xas Intermediate (WTI), de refe-
rencia enEstadosUnidos, está vol-
viendo a ampliarse. Ayer, dehecho,
el barril norteamericanobajóun0,7

por ciento, hasta los 97,1 dólares.
Por tanto, entre ambos existe una
diferencia de 18,4 dólares, lamayor
desde noviembre.

PendientedeGrecia
Eneste sentido, el comportamien-
to diario delWTI estuvomás pen-
diente de la incertidumbre en tor-
no a Grecia que de otros factores,
deahí sudescenso.Esadesconfianza
sedejó sentir igualmente en la ren-
ta variable, en la quepredominaron
unos levesnúmeros rojos. El índice
europeomáspenalizado fueel fran-
cés Cac 40, que cedió un 0,66 por
ciento. En el caso del Ibex 35 espa-
ñol, descendió un 0,3 por ciento,
hasta los 8.835,3 puntos. Recortes
menores se vieron enWall Street.
El Dow Jones retrocedió un 0,13
por ciento, hasta los 12.845,13 pun-
tos. El S&Pcaía un0,04por ciento,
hasta los 1.344,33 puntos.

Laolade frío y la tensión
en Iránacercanal crudo
asu récordeneuros

El barril ‘Brent’ repunta
hasta los 88,1 euros y se
queda a sólo un 5,5% de
sumáximo de 2008

1,312
DOLARES. Es el tipo de cambio
al que se depreció ayer el euro
contra el dólar estadounidense.

CeciliaS.Prieto

MADRID.Tan sólo tres años después
de ser intervenida por el Estado, y
un año después de haber regresa-
doalparqué,GeneralMotors anun-
ciaba ayer supropósito de alcanzar
beneficios de 10.000millones de
dólares en los próximos años, a ba-
sede incrementar sumargendebe-
neficioun 10por ciento (ver “Alde-
talle”).
Precisamenteesta ratioha ido to-

mando cada vezmás relevancia en
los últimos tiempos amedida que
la crisis ha idoobligandoa las com-
pañías amirar con lupa sus balan-
ces paramejorar su eficiencia y así
mantener sus resultados. Esta si-
tuación se ha reflejado especial-
mente enEuropa, con la vuelta a la
recesiónde lospaísesdelViejoCon-
tinente.
Al estudiar qué compañías del

Stoxx50que tienenunmargenne-
to estable, en tornoo superior al 20
por ciento según las expectativas
del consenso demercado, se des-
cubrendos tendencias principales.
La primera, que la mayoría de es-
tas empresas son de nacionalidad
británica; concretamente, ocho de
las docemás eficientes operan ba-
jo la bandera de laUnion Jack.Co-
mo laminera BHPBilliton, que se
sitúa a la cabeza del ranking de las
máseficientes al conseguirunmar-
gende beneficio en torno al 27 por
ciento tanto para este año como el
que viene. El valor ostenta una re-
comendación de compra para el
consensodemercado.RioTinto, 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-

seerunmargenestimadodel 25por
ciento para este año.
La segunda tendencia es que las

farmacéuticas se llevan lamedalla
de oro de la eficiencia. Dentro del
sector, que en los últimosmesesha
ido ganandomás adeptos entre los
inversores debido al carácter de-
fensivode sunegocio, brillannom-
bres como la suiza Roche, que se-
gún lamedia de casas de inversión
se llevará unmargen neto de casi
el 25 por ciento por cada producto
vendido en2012, porcentaje que se
incrementará hasta rozar el 26,5
por ciento en 2013.

También destacan los números
de AstraZeneca, que se queda con
un 27 por ciento del valor de cada
productoquevende.Peseaestapor-
ción de beneficio, el consenso de
mercado recomiendavender los tí-
tulos de esta compañía, que la se-
manapasadaanunció susplanesde
recortar otros 7.300 puestos de su
plantilla (en los últimos cinco años
ha despedido a 30.000 personas).
Dentro del sector farmacéutico

también destacan las ratios de la
francesa Sanofi, la británica Gla-
xoSmithKline y la suiza Novartis
(ver gráfico).

El‘vicio’sellevauna‘tajada’
El otro dato curioso que refleja la
lista de compañías que sacanmás
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 endiversos países. SonBri-
tish American Tobacco o BAT
(Lucky Strike, Dunhill) e Imperial
Tobacco (presente enEspañaa tra-
vés de Altadis, con marcas como
Nobel oFortuna).Lamediadeban-
cos de inversión estima que la pri-
mera se llevaráunmargendel 25,65
por cientopor sus ventas totales en
2012,mientras que la segunda ras-
cará un 21,57 por ciento. Las dos
son un comprar para el consenso.
Y juntoal tabaco, el otrovicioque

está reportandobeneficios es el del
alcohol. Diageo, empresa que co-
mercializamarcas comoJBoGui-
ness se lleva un 20,5 por ciento del
valor de sus productos.

TAMBIÉNMINERAS Y BEBIDAS

Farmacéuticas y tabaqueras,
lasmáseficientes enEuropa
Ocho de las compañías del Viejo Continente conmayores
márgenes de beneficio neto son de nacionalidad británica
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Elfabricante de automóviles
publicará el jueves de la sema-
na que viene sus resultados
para el ejercicio fiscal 2011, en el
que volvió a cotizar en bolsa
tras haber acusado gravemente
los efectos de la quiebra de
Lehman Brothers (se declaró 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 compañía podría
ascender a 8.000millones de
dólares, y que GeneralMotors
se estaría planteando como
objetivo para los próximos años
incrementar sus ganancias por
encima de los 10.000millones.
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