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Bolsas: “Bien soportadas si la estrategia de salida de los 
b.c. es tan progresiva como parece. Bonos vulnerables. ” 

A pesar de la tensión por la espera a lo que pudiera decir Powell (Fed) en 
Jackson Hole el viernes, las bolsas no se bloquearon demasiado. Siguieron 
avanzando algo más, aunque muy tímidamente. De hecho, el S&P500 marcó 
un nuevo máximo histórico el miércoles y rebotó +0,9% el viernes (+1,2% 
Nasdaq-100), tras Jackson Hole. Los bonos estuvieron algo más inseguros, 
pero se limitaron a evolucionar en zig-zag en rangos muy estrechos: 
1,25%/1,37% (TIR) el T-Note y -0,48%/-0,41% el Bund. Nada del otro 
mundo. De hecho, menos volatilidad de lo esperado teniendo en cuenta que 
los bonos son la clase de activo más sensible al enfoque de la Fed sobre su 
estrategia de salida, que fue una incógnita hasta el viernes por la tarde. El 
resto de activos evolucionaron, sencillamente, de forma aburrida; sin 
movimientos relevantes. Pero este continuismo benigno debe ser 
interpretado positivamente, sobre todo en una etapa durante la cual la 
macro se asienta en torno a los niveles actuales antes que seguir mejorando, 
lo cual sería complicado e incluso contraproducente porque introduciría el 
riesgo de recalentamiento. Lo que tuvimos la semana pasada fue casi lo 
mejor de lo que deseábamos tener.  
:: Esta semana resaca suave tras Jackson Hole, empleo americano y más 
continuismo benigno. - El desenlace de Jackson Hole se ajusta tanto a lo 
esperado que roza en lo aburrido. Pero es mejor así. Las siguientes fechas 
clave son el 9 y el 22 de sept., cuando se reúnen BCE y Fed respectivamente. 
Del BCE no debemos esperar nada nuevo. Y nada específicamente sobre su 
estrategia de salida. Permanecerá super-dovish durante un tiempo 
indeterminado. Pero la Fed deberá ser más explícita con respecto a su ritmo 
en la reducción de estímulos después de que Powell (¡por fin!) admitiera el 
viernes por la tarde desde ese Jackson Hole virtual que empezará la 
reducción de compras si la economía se desenvuelve como hasta ahora, 
mejorando progresivamente. Este asunto será el que centre la atención… y 
la preocupación del mercado. Lo lógico es que la Fed precise de alguna 
manera ritmo e importes el día 22, aunque sea de manera orientativa. Eso 
es lo más probable. Y, con ello, volverá a ajustarse al patrón esperado, lo que 
se traducirá en más confianza para un mercado muy soportado tanto por el 
lado de bolsas (nuevo máximo del Nasdaq-100 el viernes), como de bonos, 
que prácticamente no se resienten a pesar de que la Fed va definiendo su 
estrategia de salida. Todo esto encaja casi milimétricamente con el patrón 
de acontecimientos que expresamos en nuestra Estrategia de Inversión 3T 
2021, publicada en junio: “Esperamos que la Fed de detalles sobre el 
tapering en Septiembre y comience su implementación en 2022.”    

Link directo al vídeo de Estrategia de Inversión Semanal 
 

1.- BOLSAS Semana Último 2021 Semana Último 2021

Ibex-35 España +0,1% 8.922 +10,5% Nasdaq 100 USA +2,3% 15.433 +19,7%

PSI-20 Portugal -0,2% 5.326 +8,7% Bovespa Brasil +2,2% 120.678 +1,4%

EuroStoxx-50 UEM +1,0% 4.191 +18,0% MEX IPC México +2,0% 52.426 +19,0%

FTSE100 UK +0,8% 7.148 +10,6% Nikkei 225 Japón +1,0% 27.776 +0,7%

CAC40 Francia +0,8% 6.682 +20,4% CSI300 China -0,4% 4.815 -7,6%

MIB 30 Italia +0,3% 26.007 +17,0% Hang Seng HK +1,6% 25.520 -6,3%

DAX Alemania +0,3% 15.852 +15,5% Kospi Corea +1,8% 3.147 +9,5%

S&P 500 USA +1,5% 4.509 +20,1% Sensex India +2,0% 56.671 +18,7%

2.- BONOS 10A (TIR) 20-ago. 27-ago. 31-12-20 20-ago. 27-ago. 31-12-20

Bund               -0,50% -0,43% -0,57% USD Dólar 1,170 1,180 1,222

Bono español 10A 0,21% 0,29% 0,04% JPY Yen 128,4 129,5 126,2

Bono italiano 10A 0,55% 0,63% 0,54% GBP Libra 0,859 0,857 0,894

Bono portugués 10A 0,10% 0,17% 0,03% CHF Fr. Suizo 1,073 1,075 1,081

T-Note 1,26% 1,31% 0,92% CNH/$ (yuan offshore ) 6,500 6,462 6,503

Bono japonés 10A 0,01% 0,02% 0,02% CNY/$ (yuan onshore ) 6,502 6,472 6,527

Euribor 3m -0,55% -0,55% -0,55% Euribor 12m -0,49% -0,50% -0,50%

4.- MAT. PRIMAS Semana 27-ago. 31-12-20 Semana 27-ago. 31-12-20

Fut. Brent (Petróleo UE) +11,5% 72,7 51,8 Oro +2,0% 1.818 1.898

Fut. WTI (Petróleo US) +10,3% 68,7 48,5 Plata +4,3% 24,0 26

5.- VOLATILIDAD 20-ago. 27-ago. 31-12-20 6.- CRIPTOMONEDAS Semana 27-ago. 31-12-20

VIX (del S&P500) 18,6 16,4 22,8 BTC/$ Bitcoin -1,2% 48.217 28.588

V2X (del EuroStoxx-50) 20,2 17,6 23,4 ETH/$ Ethereum -0,9% 3.235 737

Fuente: Bloomberg y Elaboración Bankinter
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Deberíamos estar tranquilos porque los principales bancos centrales (Fed, 
BCE, BoJ y BoE) han movido sus prioridades desde la inflación hacia el 
empleo, el crecimiento e, indirectamente, hacia el precio de los activos (es 
decir, hacia bolsas y bonos). Han dejado de ser estrictos vigilantes de la 
inflación para convertirse en promotores del crecimiento económico, del 
empleo y de la estabilidad del mercado. Y esto, en términos prácticos, 
debería dejarnos bastante tranquilos. La Fed reaccionará el 22 en función de 
cómo salgan los registros de agosto de empleo (este viernes) y de inflación 
(el día 14). Pero, ante la duda, será más prudente que agresiva; más dovish 
que hawkish. Como el viernes. Mientras tanto, lo más probable es que 
sigamos disfrutando de este continuismo benigno.   

Bonos: “Sin novedades en Jackson Hole”. 
Había mucha expectación por las posibles pistas que pudiera dar Powell 
sobre la retirada de estímulos, sin embargo, no aporta novedades. Reunión 
de perfil bajo que traslada el punto de mira a la próxima reunión de la Fed (22 
de septiembre). Se mantiene la complacencia, aunque es probable que 
hayamos dejado atrás los mínimos en las rentabilidades de los soberanos ya 
que cada vez está más cerca la retirada de estímulos -reducción compra de 
bonos -, los volúmenes en el mercado primario se normalizan tras el parón 
veraniego y el tono de algunos miembros de la Fed es hawkish. Esta semana 
la atención se centra en el empleo americano (Viernes; Tasa de Paro 5,2% 
esperado y Creación de Empleo No agrícola 750k esperado). Es la variable 
clave para que comience la retirada de estímulos. Si el dato es mejor de lo 
esperado veremos repuntes en la rentabilidad de los soberanos, de lo 
contrario el movimiento lateral se extenderá al menos dos semanas más. 
Rango (semanal) estimado T-Note: 1,25%/1,35%. Rango (semanal) 
estimado TIR del Bund: -0,40%/-0,50%.  

Divisas: “Powell mantiene tranquilidad en el dólar.” 
Eurodólar (€/USD). - El tono moderado de Powell en Jackson Hole relaja la 
TIR de los bonos americanos y el dólar, que alcanza mínimos de 2 semanas. 
Prevemos estabilidad en el cruce hasta el dato clave de empleo americano el 
viernes. Si éste supera las expectativas, podría dar alas al dólar.  Rango 
estimado (semana): 1,166/1,180. 

Euroyen (€/JPY). - En la próxima semana estimamos una apreciación del 
euro frente a la divisa japonesa. El mensaje de Powell tranquilizó los 
mercados y los activos refugio como el yen pierden atractivo en un entorno 
de fortaleza de la renta variable. Rango estimado (semana): 129,2/130,9. 

Eurolibra (€/GBP). – Semana sin referencias relevantes en Reino Unido 
(únicamente conoceremos el Indice de Precios de Vivienda Nationwide y PMI 
Manufacturero final, ambos el miércoles) y por lo tanto podríamos vivir una 
cierta lateralidad en el cruce. Rango estimado (semana): 0,845/0,86. 

Eurosuizo (€/CHF). - El euro se encuentra cerca de mínimos en el año frente 
al franco, pero estimamos que las buenas condiciones que siguen 
impulsando los mercados hagan el cruce repuntar en la próxima semana. 
Rango estimado (semana): 1,072/1,084. 

LO MÁS IMPORTANTE DE LA SEMANA 
Día/hora País Indicador Mes Tasa (e) Previo 

L;11:00 UEM Indicadores clima (varios): Clima Empresarial, Sentimiento Ec., etc 

L;14:00 ALE IPC Ag. a/a +3,9% +3,8% 

M;01:30 JPN Tasa de Paro Jul. s/p.a. 2,9% 2,9% 

M;09:55 ALE Tasa de Paro Ag. s/p.a. 5,6% 5,7% 

M;10:30 PORT IPC Ag. a/a n/d +1,5% 

M;11:00 ITA IPC Ag. a/a +2,1% +1,0% 

M;11:00 UEM IPC Ag. a/a +2,7% +2,2% 

M;15:00 EEUU Precios Vivienda CaseShiller 20 Jun. a/a +18,6% +17,0% 

M;15:45 EEUU PMI de la Fed de Chicago Ag. Índice 68,0 73,4 

M;16:00 EEUU Confianza del Consumidor Ag. Índice 123,0 129,1 

X;08:00 ALE Ventas Minoristas Jul. m/m -1,0% +4,2% 

X;08:00 GB Precios de Vivienda Ag. a/a +8,6% +10,5% 

X;11:00 UEM Tasa de Paro Ag. s/p.a. 7,6% 7,7% 

X;14:00 BRA PIB 2T 2021 2T a/a +12,6% +1,0% 

X;14:15 EEUU Encuesta ADP de Empleo Privado Ag. ‘000 638k 330k 

X;16:00 EEUU ISM Manufacturero Ag. Índice 58,5 59,5 

J;16:00 EEUU Pedidos a Fábrica Jul. m/m +0,3% 
 

+1,5% 

V;11:00 UEM Ventas Minoristas  Jul. a/a +4,5% +5,0% 

V;14:30 EEUU Creación de Empleo No Agrícola Jul. 000’ 750k 943k 

V;14:30 EEUU Tasa de Paro Ag. s/p.a. 5,2% 5,4% 

V;14:30 EEUU Ganancias Medias/hora Ag. m/m +0,3% +0,4% 

V;16:00 EEUU ISM Servicios Ag. Índice 62,0 64,1 

V;  s/h ESP Moody’s (Baa1/Estable) y DBRS (A/Estable) revisan ratings 
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ENTORNO ECONÓMICO  

ESPAÑA (09:00h). - (i) IPC (agosto preliminar; a/a) +3,3% vs +3,0% esperado y +2,9% anterior. (ii) Ventas Minoristas (julio; a/a) +0,1% vs +0,6% esperado y 
+1,4% anterior. OPINIÓN: La inflación repunta por encima de lo esperado. Compara con un retroceso de -0,6% en agosto de 2020. Sin embargo, las ventas 
minoristas decepcionan a pesar de que la actividad se recupera y comparan con un mal registro en julio de 2020 (-3,9% a/a). 

JAPÓN (01:50h). - Ventas Minoristas (julio; a/a) +2,4% vs +2,1% esperado y +0,1% anterior. OPINIÓN: Las Ventas Minoristas avanzan por quinto mes 
consecutivo y ganan tracción con el impulso de los juegos olímpicos. El consumo se recupera, aunque la ampliación de las restricciones del estado de 
emergencia por un repunte de casos de la variante delta podría frenar las ventas en los próximos meses.  

EE.UU.- (viernes).- (i) Reunión de banqueros centrales en Jackson Hole: declaración de Powell: dado el progreso en la consecución de los objetivos de pleno 
empleo y estabilidad de precios, sería apropiado iniciar la reducción de las compras de bonos (tapering) este año. Pero insiste en disociar este movimiento con 
el inicio en las subidas de tipos. Link al discurso de Powell.  Valoración de la evolución económica: (a) Precios: Las medidas de inflación amplias (measures of 
broad base inflation) y las presiones salariales se mantienen moderadas. Las expectativas de inflación a largo plazo han repuntado recientemente y son 
consistentes con el objetivo de +2% recurrente.  Los repuntes actuales son temporales y debidos a las disrupciones en las cadenas de suministro y desequilibrio 
coyuntural entre oferta y demanda. (b) Empleo: El mercado laboral se va recuperando, pero la recuperación está lejos de ser completa. Una tasa de desempleo 
de 5,4% es demasiado elevada. (c) El ritmo de la recuperación ha superado las expectativas de la Fed, pero los rebrotes recientes de la variante Delta imponen 
prudencia. Reitera el compromiso de la Fed en el apoyo de una recuperación completa y amplia de la economía. Política Monetaria: Este escenario permite 
plantear un inicio de la reducción de compras de bonos (tapering) este año, pero insiste en desligar esta medida con un inicio de las subidas de tipos. “Una 
reducción en el ritmo de compras de bonos no implicarán una señal del inicio de las subidas de tipos”. “Una subida prematura de tipos de interés sería perjudicial 
para la economía”. OPINIÓN: Aunque no da indicios sobre el timing y ritmo del tapering, permite interpretar que, aunque éste sea agresivo, no necesariamente 
veremos un rápida subida de tipos de interés mientras dibuja un panorama de precios benigno que reduce la presión sobre los bonos a largo plazo. (ii) El 
deflactor del Consumo Privado (PCE) se eleva en julio hasta +4,2% a/a en julio vs +4,1% esperado y +4,0% anterior. La tasa subyacente se mantiene en +3,6% 
a/a como esperado, sin cambios frente al dato anterior que se revisa desde +3,5%. OPINIÓN: El mantenimiento del PCE Subyacente, medida de precios de la 
Fed, en +3,6% sustenta el mensaje de la Fed sobre la transitoriedad de la presión en precios, aunque se mantendrán elevados hasta final de año. El último 
Cuadro Macro de la Fed (jun-21) apuntaba a un PCE +3,4% en 2021e y +2,1% en 2022e y 2,0% a largo plazo. (iii) Los Ingresos Personales aumentan con 
fuerza en julio y superan las expectativas (+1,1% m/m) impulsados por el aumento de salarios y otras compensaciones. Los Gastos Personales crecen más 
moderadamente (+0,3% m/m) con lo que la tasa de ahorro de las familias aumenta en el mes hasta 9,6% desde 8,8% anterior. OPINIÓN: La finalización de los 
programas extraordinarios de ayuda al desempleo por la pandemia a partir del 6 de septiembre deberá moderar los aumentos de los Ingresos y Gastos 
Personales en los próximos meses. 

 

 

Todas nuestras notas macro disponibles en: https://broker.bankinter.com/www/es-es/cgi/broker+asesoramiento?secc=ASES&subs=IMA 
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COMPAÑÍAS AMERICANAS Y DE OTROS MERCADOS 

S&P 500 por sectores. - 

Los mejores: Energía +2,63%; Financieras +1,51%; Materiales Básicos +1,45%. 

Los peores: Salud -0,2%; Utilities -0,03%; Consumo Discrecional +0,41%.  

 

Entre las compañías que MEJOR EVOLUCIÓN ofrecieron el VIERNES destacan: (i) OCCIDENTAL PETROLEUM (25,66$; +6,9%) las compañías petroleras 

repuntaron con fuerza el pasado viernes debido a la fortaleza del precio del crudo a medida que se aproxima una tormenta tropical al golfo de México que 

podría provocar paradas en la producción en la zona. (ii) CABOT OIL GAS (15,63$; +6,25%) las acciones subieron por el mismo motivo que Occidental 

Petroleum. (iii) FREEPORT (36,57$; +5,88%) las acciones de la compañía minera subieron apoyadas por el anuncio de la compra de un paquete de acciones 

de la compañía por parte de Deka Bank y por parte del equipo directivo.  

Entre los valores que PEOR EVOLUCIÓN ofrecieron el VIERNES se encuentran: (i) MODERNA (382,2$; -4,52%) las acciones de la compañía farmacéutica cayeron 

con fuerza afectadas por el asunto del lote de vacunas contaminadas detectado en Japón. A lo largo de los últimos días han fallecido dos personas en Japón 

que habían recibido vacunas de la misma cadena de producción del lote contaminado. (ii) DOLLAR TREE (90,89$; -2,77%) la compañía de retail recortó tras 

anunciar unas guías de beneficios para el 2022 que se encontraron por debajo de lo que esperaba el consenso de mercado (BPA 5,40-5,60$/Acc vs 5,98$/Acc 

esperado por el consenso). (iii) PFIZER (46,60$; -1,65%) las acciones cayeron afectadas por el anuncio de las autoridades de Nueva Zelanda de que una persona 

había fallecido por miocarditis tras haber sido vacunada con Pfizer y que la muerte se había producido “probablemente debido a la vacuna”. El país en la 

actualidad se encuentra administrando 350.000 dosis de vacunas semanales. 
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INFORMACIÓN IMPORTANTE. -  

 Todos nuestros informes se encuentran disponibles en nuestro website:  

https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis 

 Las metodologías de valoración más frecuentemente aplicadas en nuestro análisis de compañías son las siguientes (lista no exhaustiva): VAN 
FCF, Descuento de Dividendos, Neto Patrimonial, ratios comparables, Valor Neto Liquidativo, Warranted Equity Value, PER teórico.  

 Por favor, consulte importantes advertencias legales en: 

https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento_normativo/codigos_internos  

 

 

NOTAS DE COMPAÑÍAS RECIENTEMENTE PUBLICADAS.-  

Todas nuestras notas de compañías se encuentran disponibles en: Link a informes de compañías. 
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Análisis y Mercados
Calendario de resultados empresariales

Fecha Hora Compañía BPAe BPA % a/a % año Mkt. Cap. Sector Fecha Hora Compañía BPAe BPA % a/a % año Mkt. Cap. Sector

30-ago-21 Aft-mkt Zoom Video Communications Inc1,163 $/acc 26,4% 1,0% 101.264 Software 31-ago-21 Bef-mkt Bunzl PLC n.d. 5,4% 9,7% 9.040 Distribution/Wholesale

31-ago-21 12:00 NetEase Inc 5,679 $/acc -28,7% -3,1% 62.240 Software 01-sep-21 n.d. Pernod Ricard SA n.d. n.s 13,1% 46.444 Beverages

01-sep-21 Aft-mkt Okta Inc -0,348 $/acc -597,1% 3,2% 39.618 Internet 02-sep-21 n.d. Barratt Developments PLC n.d. 418,8% 9,4% 7.472 Home Builders

02-sep-21 Aft-mkt Broadcom Inc 6,849 $/acc 26,8% 13,3% 203.465 Semiconductors 02-sep-21 n.d. Melrose Industries PLC n.d. 414,3% -5,4% 8.184 Investment Companies

02-sep-21 n.d. Copart Inc 0,908 $/acc 31,6% 13,5% 34.171 Distribution/Wholesale

02-sep-21 Aft-mkt DocuSign Inc 0,394 $/acc 131,8% 35,3% 58.599 Software
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Análisis y Mercados
Calendario de pago de dividendos

Ex-Divd 1 Pago 2 Compañía Tipo dvdo. Rtb.Div. Mercado Sector Ex-Divd 1 Pago 2 Compañía Tipo dvdo. Rtb.Div. Mercado Sector
30-ago-21 10-sep-21 DOW INC Regular Cash 0,700 USD 4,28% New York Chemicals 30-ago-21 03-sep-21 ASR NEDERLAND NV Interim 0,820 EUR 5,30% EN AmsterdamInsurance
30-ago-21 15-sep-21 CSX CORP Regular Cash 0,093 USD 1,12% NASDAQ GS Transportation 31-ago-21 14-sep-21 MELROSE INDUSTRIES PLC Return of Capital 15,000 GBp 0,45% London Investment Companies
30-ago-21 15-sep-21 CBOE GLOBAL MARKETS INC Regular Cash 0,480 USD 1,53% Cboe BZX Diversified Finan Serv 31-ago-21 23-sep-21 WOLTERS KLUWER Interim 0,540 EUR 1,47% EN AmsterdamMedia
30-ago-21 15-sep-21 DOVER CORP Regular Cash 0,500 USD 1,15% New York Machinery-Diversified 02-sep-21 17-sep-21 LINDE PLC Regular Cash 1,060 USD 1,35% Xetra Chemicals
30-ago-21 15-sep-21 ESTEE LAUDER COMPANIES-CL A Regular Cash 0,530 USD 0,62% New York Cosmetics/Personal Care 02-sep-21 21-sep-21 BHP GROUP PLC Final 2,000 USD 9,55% London Mining
30-ago-21 15-sep-21 KEYCORP Regular Cash 0,185 USD 3,54% New York Banks 02-sep-21 21-sep-21 GLENCORE PLC Return of Capital 0,060 USD 0,87% London Mining
30-ago-21 15-sep-21 NEWELL BRANDS INC Regular Cash 0,230 USD 3,60% NASDAQ GS Housewares 02-sep-21 01-oct-21 ADMIRAL GROUP PLC Special Cash 73,10 GBp 4,14% London Insurance
30-ago-21 29-sep-21 CORNING INC Regular Cash 0,240 USD 2,36% New York Telecommunications 02-sep-21 01-oct-21 ANTOFAGASTA PLC Interim 0,236 USD 3,57% London Mining
30-ago-21 30-sep-21 UNION PACIFIC CORP Regular Cash 1,070 USD 1,93% New York Transportation 03-sep-21 07-sep-21 NATURHOUSE HEALTH SAU Interim 0,060 EUR 3,49% Soc.Bol SIBE Retail
30-ago-21 01-oct-21 ALLSTATE CORP Regular Cash 0,810 USD 2,36% New York Insurance
31-ago-21 15-sep-21 AVERY DENNISON CORP Regular Cash 0,680 USD 1,20% New York Household Products/Wares
31-ago-21 15-sep-21 BALL CORP Regular Cash 0,200 USD 0,85% New York Packaging&Containers
31-ago-21 15-sep-21 BORGWARNER INC Regular Cash 0,170 USD 1,56% New York Auto Parts&Equipment
31-ago-21 15-sep-21 INTERPUBLIC GROUP OF COS INC Regular Cash 0,270 USD 2,93% New York Advertising
31-ago-21 15-sep-21 KELLOGG CO Regular Cash 0,580 USD 3,67% New York Food
31-ago-21 15-sep-21 MCDONALD'S CORP Regular Cash 1,290 USD 2,17% New York Retail
31-ago-21 15-sep-21 REALTY INCOME CORP Regular Cash 0,236 USD 3,95% New York REITS
31-ago-21 15-sep-21 OLD DOMINION FREIGHT LINE Regular Cash 0,200 USD 0,28% NASDAQ GS Transportation
31-ago-21 15-sep-21 TYSON FOODS INC-CL A Regular Cash 0,445 USD 2,27% New York Food
31-ago-21 15-sep-21 UNIVERSAL HEALTH SERVICES-B Regular Cash 0,200 USD 0,51% New York Healthcare-Services
31-ago-21 17-sep-21 EBAY INC Regular Cash 0,180 USD 0,94% NASDAQ GS Internet
31-ago-21 22-sep-21 ELECTRONIC ARTS INC Regular Cash 0,170 USD 0,48% NASDAQ GS Software
31-ago-21 22-sep-21 HALLIBURTON CO Regular Cash 0,045 USD 0,88% New York Oil&Gas Services
31-ago-21 22-sep-21 JUNIPER NETWORKS INC Regular Cash 0,200 USD 2,71% New York Telecommunications
31-ago-21 23-sep-21 NVIDIA CORP Regular Cash 0,040 USD 0,07% NASDAQ GS Semiconductors
31-ago-21 24-sep-21 KRAFT HEINZ CO/THE Regular Cash 0,400 USD 4,40% NASDAQ GS Food
31-ago-21 24-sep-21 LOCKHEED MARTIN CORP Regular Cash 2,600 USD 2,87% New York Aerospace/Defense
31-ago-21 24-sep-21 PRINCIPAL FINANCIAL GROUP Regular Cash 0,630 USD 3,70% NASDAQ GS Insurance
31-ago-21 24-sep-21 TERADYNE INC Regular Cash 0,100 USD 0,33% NASDAQ GS Semiconductors

31-ago-21 29-sep-21 FOX CORP - CLASS B Regular Cash 0,240 USD 1,39% NASDAQ GS Media

31-ago-21 29-sep-21 FOX CORP - CLASS A Regular Cash 0,240 USD 1,29% NASDAQ GS Media
31-ago-21 29-sep-21 GOLDMAN SACHS GROUP INC Regular Cash 2,000 USD 1,91% New York Banks
31-ago-21 30-sep-21 MARTIN MARIETTA MATERIALS Regular Cash 0,610 USD 0,63% New York Building Materials
31-ago-21 30-sep-21 M & T BANK CORP Regular Cash 1,100 USD 3,09% New York Banks
31-ago-21 01-oct-21 MCKESSON CORP Regular Cash 0,470 USD 0,93% New York Pharmaceuticals
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Análisis y Mercados
Calendario de pago de dividendos

Ex-Divd 1 Pago 2 Compañía Tipo dvdo. Rtb.Div. Mercado Sector Ex-Divd 1 Pago 2 Compañía Tipo dvdo. Rtb.Div. Mercado Sector
31-ago-21 04-oct-21 HARTFORD FINANCIAL SVCS GRPRegular Cash 0,350 USD 2,05% New York Insurance

31-ago-21 07-oct-21 SCHLUMBERGER LTDRegular Cash 0,125 USD 1,72% New York Oil&Gas Services

01-sep-21 16-sep-21 HOME DEPOT INC Regular Cash 1,650 USD 2,04% New York Retail

01-sep-21 16-sep-21 MOSAIC CO/THE Regular Cash 0,075 USD 0,92% New York Chemicals

01-sep-21 23-sep-21 QUALCOMM INC Regular Cash 0,680 USD 1,88% NASDAQ GS Semiconductors

02-sep-21 17-sep-21 ARTHUR J GALLAGHER & CORegular Cash 0,480 USD 1,34% New York Insurance

02-sep-21 17-sep-21 L3HARRIS TECHNOLOGIES INCRegular Cash 1,020 USD 1,76% New York Aerospace/Defense

02-sep-21 17-sep-21 LINDE PLC Regular Cash 1,060 USD 1,35% New York Chemicals

02-sep-21 17-sep-21 PIONEER NATURAL RESOURCES COSpecial Cash 1,510 USD 1,48% New York Oil&Gas

02-sep-21 17-sep-21 SEALED AIR CORP Regular Cash 0,200 USD 1,31% New York Packaging&Containers

02-sep-21 17-sep-21 WASTE MANAGEMENT INCRegular Cash 0,575 USD 1,49% New York Environmental Control

02-sep-21 17-sep-21 WEYERHAEUSER CORegular Cash 0,170 USD 1,89% New York REITS

02-sep-21 20-sep-21 DOMINION ENERGY INCRegular Cash 0,630 USD 3,22% New York Electric

02-sep-21 21-sep-21 PERRIGO CO PLC Regular Cash 0,240 USD 2,40% New York Pharmaceuticals

02-sep-21 24-sep-21 BANK OF AMERICA CORPRegular Cash 0,210 USD 1,98% New York Banks

02-sep-21 24-sep-21 STERIS PLC Regular Cash 0,430 USD 0,81% New York Healthcare-Products

02-sep-21 30-sep-21 PEPSICO INC Regular Cash 1,075 USD 2,78% NASDAQ GS Beverages

02-sep-21 30-sep-21 TRANE TECHNOLOGIES PLCRegular Cash 0,590 USD 1,19% New York Miscellaneous Manufactur

02-sep-21 01-oct-21 BAXTER INTERNATIONAL INCRegular Cash 0,280 USD 1,51% New York Healthcare-Products

02-sep-21 01-oct-21 BROWN-FORMAN CORP-CLASS BRegular Cash 0,180 USD 1,02% New York Beverages

02-sep-21 01-oct-21 C.H. ROBINSON WORLDWIDE INCRegular Cash 0,510 USD 2,25% NASDAQ GS Transportation

02-sep-21 01-oct-21 FEDEX CORP Regular Cash 0,750 USD 1,12% New York Transportation

02-sep-21 01-oct-21 GENUINE PARTS CO Regular Cash 0,815 USD 2,64% New York Retail

02-sep-21 01-oct-21 REGIONS FINANCIAL CORPRegular Cash 0,170 USD 3,25% New York Banks

03-sep-21 17-sep-21 EQUIFAX INC Regular Cash 0,390 USD 0,58% New York Commercial Services

03-sep-21 21-sep-21 STANLEY BLACK & DECKER INCRegular Cash 0,790 USD 1,63% New York Hand/Machine Tools

03-sep-21 22-sep-21 BLACKROCK INC Regular Cash 4,130 USD 1,73% New York Diversified Finan Serv

03-sep-21 27-sep-21 TAPESTRY INC Regular Cash 0,250 USD 2,34% New York Apparel

03-sep-21 30-sep-21 ROSS STORES INC Regular Cash 0,285 USD 0,96% NASDAQ GS Retail
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Calendario de acontecimientos relevantes 2021 
 
SEPTIEMBRE 

3            Moody’s y DBRS revisa rating de España 

6 Festivo EE.UU. (Día del Trabajo) 

9 Reunión BCE 

10         Eurogrupo 

10         S&P revisa rating de Noruega y Portugal 

17         S&P revisa rating de España 

17         Moody’s revisa rating de Unión Europea y 

Portugal 

17         Cuádruple Hora Bruja 

21-22 Reunión Fed (revisión estimac. macro) 

22 Reunión BoJ 

23 Reunión BoE y SNB 

24         S&P revisa rating de Alemania 

24         Moody’s revisa rating de Suecia  

26         Elecciones Generales Alemania 

30 Decisión BCE: Dividendos en banca 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

OCTUBRE 

1-7   Festivo China (Día Nacional y Semana 

Dorada) 

1            S&P revisa rating de Francia 

4            Eurogrupo 

5            Ecofin 

12 Festivo España (Día de la Hispanidad). 

Bolsa Abierta 

12         Festivo EE.UU. (Día de Colón). Bolsa 

Abierta  

14-15 Consejo Europeo 

15         Moody’s revisa rating de Reino Unido 

15-17 Reunión anual FMI y BM 

22         Fitch revisa rating de Países Bajos 

22 S&P revisa rating de Turquía, Grecia, 

Reino Unido e Italia 

28 Reunión BCE y BoJ 

29         Fitch revisa rating de Alemania 

29         Moody’s revisa rating de Noruega  

30-31  Cumbre G20 (Italia) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NOVIEMBRE 

1            Festivo España (Día de Todos los Santos) 

2-3 Reunión Fed 

4 Reunión BoE 

5            Fitch revisa rating de Francia  

5            Moody’s revisa rating de Italia 

8            Eurogrupo 

9            Ecofin 

11      Festivo EE.UU. (Día del Veterano). Bolsa 

abierta 

11         China: Día del Soltero 

12         Ecofin 

12         S&P revisa rating de Países Bajos 

12         Fitch revisa rating de Portugal 

19         Moody’s revisa rating de Grecia 

19         Fitch revisa rating de Suiza 

25 Festivo EE.UU. (Acción de Gracias) 

26         Black Friday 

26         Moody’s revisa rating de Suiza 

26         S&P revisa rating de Irlanda 

29         Cyber Monday 
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DICIEMBRE 

3            Fitch revisa rating de Italia y Suecia  

3            Moody’s revisa rating de Turquía 

6       Festivo España (Día de la Constitución). 

Bolsa Abierta 

6            Eurogrupo  

8           Festivo España (Inmaculada Concepción). 

Bolsa Abierta 

10 Fitch revisa rating de España y Reino 

Unido 

10         Moody’s revisa rating de Países Bajos 

14-15 Reunión Fed (revisión estimac. macro) 

16-17 Consejo Europeo 

16 Reuniones BCE, SNB y BoE 

17 Reunión BoJ 

17 Cuádruple Hora Bruja 

25 Festivo EE.UU. y España (Navidad) 
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Ibex-35: Principales Cifras y Ratios Cierres de 27-ago-21
Rentab. Media EV/EBITDA DFN/FFPP Media

2020r 2021e 2022e 2020r 2021e Var.% 2022e Var.% Div'21e 2017/20 2021e 2022e 2021e (Último) 2017/20 2021e 2022e Recomend. P. Objetivo

Ibex-35 8.904,7  -0,7 +2,6 +10,3 599.604 -76,5 x 14,9 x 13,6 x -7.837 40.221 n/r 44.119 n/r 3,1% 5,6% -0,8% 13,9% 18,0x 1,1 x 3,1 x 2,8 x 2,3 x
Almirall 14,11  -2,7 +5,5 +29,2 2.537 26,2 x 1.441,2 x 20,3 x 74 2 -98% 125 6992% 1,4% -1,6% 0,1% 8,8% 11,6x 0,3 x 1,7 x 1,9 x 1,8 x Comprar 16,15
ACS 22,98 +0,7 +3,7  -15,4 7.139 14,7 x 9,5 x 8,9 x 574 753 31% 800 6% 7,2% 18,5% 17,1% 17,2% 3,9x 0,4 x 2,3 x 1,6 x 1,5 x Comprar 33,20
Acerinox 11,65 +3,8 +3,5 +28,9 3.151 49,9 x 7,9 x 8,4 x 49 397 709% 376 -5% 4,3% 5,9% 23,3% 19,2% 5,0x 0,5 x 1,4 x 1,7 x 1,5 x Comprar 14,50
AENA 135,80 +0,2 +1,2  -4,5 20.370 Negativo 311,5 x 23,6 x -127 65 n/r 861 n/r 0,3% 16,0% 1,1% 12,3% 28,9x 1,1 x 3,8 x 3,3 x 2,9 x Comprar 155,50
Amadeus 50,90  -0,6  -7,9  -14,5 22.930 Negativo 168,6 x 32,3 x -506 136 -73% 709 421% 0,0% 26,0% 3,5% 16,7% 15,2x 0,9 x 8,5 x 5,9 x 5,4 x Comprar 62,00
Acciona 139,10  -1,1 +7,7 +19,2 7.631 16,8 x 23,1 x 20,0 x 380 330 -13% 382 16% 2,9% 9,3% 8,2% 9,1% 9,2x 1,2 x 1,4 x 1,9 x 1,8 x Comprar 154,00
BBVA 5,58  -0,1 +3,1 +40,1 37.200 20,6 x 9,9 x 8,9 x 1.305 3.739 187% 4.158 11% 2,9% 7,4% 9,1% 9,8% n.a. n.a. 0,7 x 0,8 x 0,8 x Comprar 6,35
Bankinter 4,94 +1,8 +7,3 +52,0 4.444 12,5 x 14,8 x 12,3 x 317 300 -5% 360 20% 3,0% 10,6% 6,4% 7,4% n.a. n.a. 0,9 x 0,9 x 0,9 x
CaixaBank 2,63 +0,9 +5,1 +25,3 21.224 7,8 x 5,7 x 6,7 x 1.611 3.743 132% 3.163 -15% 3,3% 7,2% 15,7% 12,9% n.a. n.a. 0,7 x 0,6 x 0,6 x Comprar 3,35
Cie Automotive 24,62  -0,6  -2,0 +11,6 3.017 14,6 x 11,1 x 9,6 x 185 272 47% 313 15% 3,0% 23,9% 20,3% 19,0% 7,4x 1,5 x 2,4 x 2,3 x 1,8 x Comprar 33,50
Cellnex 60,90  -0,3 +10,8 +33,9 41.371 Negativo Negativo Negativo -132 -182 n/r -259 n/r 0,1% 0,1% -1,2% -1,8% 27,6x 0,6 x 5,8 x 2,9 x 3,0 x Comprar 60,01
Colonial 9,15  -0,1 +1,7 +16,8 4.852 37,4 x 43,8 x 35,6 x 109 111 2% 136 23% 2,4% 2,1% 2,0% 2,5% 34,2x 0,9 x 0,9 x 0,8 x 0,8 x Vender 8,56
Endesa 20,10  -5,0  -2,0  -10,1 21.281 17,0 x 12,2 x 12,0 x 1.394 1.746 25% 1.767 1% 6,5% 13,0% 22,7% 21,9% 7,3x 0,9 x 2,7 x 2,8 x 2,6 x Neutral 23,60
Enagas 19,24  -3,7  -0,6 +7,1 5.039 10,6 x 13,3 x 12,2 x 444 379 -15% 414 9% 8,8% 15,7% 12,9% 14,3% 10,4x 1,4 x 1,9 x 1,7 x 1,7 x Comprar 20,00
Ferrovial 24,40  -1,7  -2,4 +8,0 18.020 Negativo 48,4 x 78,1 x -410 372 n/r 231 -38% 2,1% -1,3% 8,4% 5,4% 42,6x 0,7 x 2,9 x 4,0 x 4,2 x Comprar 28,00
Grifols 20,47  -2,3  -4,5  -14,3 23.788 23,0 x 18,5 x 35,8 x 617 1.285 108% 665 -48% 1,8% 14,4% 21,4% 10,3% 21,1x 1,4 x 4,0 x 2,3 x 2,2 x Neutral 24,25
IAG 1,92 +1,5  -2,9 +7,0 9.459 Negativo Negativo 11,6 x -6.923 -2.807 n/r 813 n/r 0,0% -83,9% -338,6% 49,5% -21,4x 6,2 x 2,4 x 11,5 x 5,8 x Comprar 2,50
Iberdrola 10,43  -2,3 +2,6  -10,9 66.366 20,6 x 20,1 x 16,1 x 3.611 3.296 -9% 4.131 25% 4,2% 8,7% 9,2% 11,1% 10,1x 1,0 x 1,5 x 1,8 x 1,8 x Neutral 12,30
Indra 8,78  -0,2  -0,5 +25,7 1.550 Negativo 13,6 x 11,0 x -27 114 322% 141 24% 0,8% 12,2% 14,5% 15,6% 6,4x 1,0 x 2,3 x 2,0 x 1,7 x Neutral 9,30
Inditex 28,87  -3,1 +1,0 +11,4 89.978 73,4 x 28,7 x 24,5 x 1.106 3.134 183% 3.672 17% 3,1% 20,1% 21,5% 24,7% 11,7x Caja Neta 5,8 x 5,7 x 5,3 x Comprar 31,00
Mapfre 1,82  -0,6 +4,7 +14,2 5.603 9,3 x 8,6 x 8,4 x 527 649 23% 670 3% 7,7% 6,9% 7,3% 7,4% n.a n.a. 0,8 x 0,6 x 0,6 x Comprar 1,96
Meliá 6,04 +3,1 +3,9 +5,6 1.332 Negativo Negativo 40,3 x -596 -209 n/r 33 n/r 0,0% -24,4% -78,4% 11,0% 19,7x 1,0 x 1,8 x 5,0 x 4,4 x Comprar 8,38
Merlin Properties 9,83 +1,0 +3,9 +30,6 4.617 25,9 x 20,2 x 17,0 x 141 228 62% 271 19% 4,0% 3,2% 3,3% 3,9% 28,9x 0,8 x 0,8 x 0,7 x 0,7 x Neutral 9,93
ArcelorMittal(3) 29,67 +4,4 +1,0 +55,7 32.720 Negativo 4,0 x 6,5 x -733 9.768 n/r 5.947 -39% 0,9% n/r 23,9% 13,1% 2,7x 0,1 x 0,6 x 0,9 x 0,8 x Comprar 33,40
Naturgy 21,77  -1,5  -0,1 +14,8 21.108 Negativo 16,6 x 14,8 x -347 1.273 267% 1.429 12% 5,6% 7,4% 15,7% 17,2% 8,4x 1,7 x 1,9 x 2,6 x 2,5 x Neutral 23,80
PharmaMar 71,60  -4,4  -0,6 +0,8 1.314 9,3 x 16,4 x 10,0 x 140 80 -43% 131 64% 0,9% Negativo 46,9% 45,5% 13,7x Caja Neta 28,3 x 7,7 x 4,6 x Neutral 89,20
Red Eléctrica 17,01  -3,8 +1,7 +1,4 9.204 14,6 x 12,9 x 13,3 x 621 711 14% 690 -3% 5,9% 20,3% 19,7% 18,4% 9,8x 1,8 x 3,0 x 2,6 x 2,5 x Neutral 18,00
Repsol 9,95 +3,0 +7,9 +20,6 15.199 Negativo 11,8x 9,3 x -3.289 1.214 -63% 1.544 27% 6,4% -4,1% 5,6% 7,3% 4,5x 0,4 x 0,7 x 0,7 x 0,7 x Comprar 11,60
Sabadell 0,61 +3,0 +3,7 +71,8 3.421 1.710,6 x 13,9 x 6,2 x 2 247 n/r 554 124% 1,5% 3,7% 2,4% 5,3% n.a. n.a. 0,4 x 0,3 x 0,3 x Neutral 0,70
Santander 3,14 +0,7 +1,8 +24,9 54.484 Negativo 7,9 x 7,3 x -8.771 6.902 -21% 7.432 8% 4,0% 2,0% 10,2% 10,2% n.a. n.a. 0,6 x 0,4 x 0,4 x Comprar 3,85
Siemens Gamesa (4) 25,69 +1,1 +9,3  -22,4 17.499 Negativo Negativo -147,9 x -918 -495 n/r -118 -76% 0,0% -4,3% -10,6% -2,7% 131,5x 0,2 x 2,2 x 3,9 x 4,1 x Vender 20,80
Solaria 16,96  -3,2 +4,3  -28,3 2.119 97,1 x 35,3 x 22,5 x 30 60 97% 94 57% 0,0% 16,4% 21,2% 25,0% 38,9x 1,8 x 5,9 x 7,5 x 5,6 x Neutral 18,00
Telefónica 4,27 +0,4 +10,4 +31,5 24.058 11,5 x 9,7 x 10,3 x 1.582 2.474 56% 2.344 -5% 7,0% 10,5% 10,5% 9,8% 4,0x 1,7 x 1,3 x 1,0 x 1,0 x Neutral 4,00
Viscofán 60,45 +0,6 +3,2 +4,1 2.811 21,9 x 21,0 x 20,1 x 123 134 9% 140 4% 2,9% 15,8% 16,9% 16,5% 11,7x 0,0 x 3,2 x 3,5 x 3,3 x Comprar 73,60

No Ibex:
Unicaja 0,75 +2,7  -3,4 +4,8 1.990 14,5 x 12,8 x 11,1 x 78 155 99% 180 16% 4,0% 3,6% 3,8% 4,3% n.a. n.a. 0,4 x 0,3 x 0,3 x Neutral n/d
Mediaset 5,29 +4,2 +5,4 +24,1 1.655 7,8 x 9,2 x 8,7 x 179 179 0% 191 7% 5,5% 20,8% 14,9% 14,8% 6,2x Caja Neta 2,2 x 1,4 x 1,3 x Neutral 6,20
Catalana Occidente 32,40 +2,0 +2,7 +11,1 3.888 13,3 x 10,7 x 9,9 x 262 362 38% 393 9% 2,9% 10,6% 9,5% 9,7% n.a. n.a. 1,0 x 1,0 x 1,0 x Comprar 37,30
Faes 3,27  -3,3  -0,5  -6,2 973 14,4 x 12,2 x 9,4 x 73 79 10% 103 30% 6,3% 14,5% 14,7% 16,7% 8,1x Caja neta 2,6 x 1,8 x 1,6 x Neutral 4,10
Rovi 47,75  -29,7  -19,7 +26,0 2.677 34,8 x 24,0 x 18,8 x 61 111 83% 142 28% 1,5% 10,9% 24,0% 25,1% 16,9x Caja neta 4,4 x 5,8 x 4,7 x Comprar 68,30
Ence 2,54  -0,5  -2,6  -25,3 625 Negativo 17,7 x 12,3 x -26 35 -233% 51 44% 2,8% 0,0% 4,4% 6,1% 4,5x 0,3 x 1,7 x 0,9 x 0,8 x Comprar 4,75
FCC 10,64 +3,9 +10,3 +20,9 4.524 13,7 x 15,4 x 13,9 x 262 293 12% 325 11% 3,7% 12,1% 9,2% 9,4% 7,4x 1,0 x 2,2 x 1,4 x 1,3 x Comprar 12,51
SACYR 2,10 +2,5 +2,6 +4,1 1.322 34,9 x 7,2 x 5,1 x 35 183 423% 259 42% 4,8% 0,6% 16,8% 20,1% 8,6x 5,5 x 0,9 x 1,1 x 1,0 x Comprar 2,72
OHL 0,63 +1,6 +2,7 +14,3 370 Negativo Negativo Negativo -151 -10 n/r -11 15% 0,0% Negativo -1,9% -2,2% 6,6x 0,3 x 0,4 x 0,4 x 0,4 x Vender 0,70
Ebro Foods 16,96  -0,1  -0,8  -10,5 2.610 15,2 x 10,0 x 17,2 x 192 262 36% 152 -42% 8,6% 8,2% 13,1% 7,4% 11,1x 0,5 x 1,4 x 1,3 x 1,3 x Neutral 19,20
CAF 36,45  -1,0 +2,0  -7,1 1.250 149,5 x 14,7 x 12,9 x 9 85 844% 97 14% 2,4% 4,0% 12,9% 13,4% 6,0x 0,4 x 1,8 x 1,8 x 1,6 x Comprar 45,10
Talgo 4,64 +0,9 +7,5 +12,2 573 -30,2 x 29,5 x 16,1 x -17 19 -211% 36 84% 0,0% 5,7% 7,3% 12,1% 12,5x 0,4 x 2,3 x 2,1 x 1,8 x Neutral 4,90
Técnicas Reunidas 8,11 +1,5 +13,8  -25,0 453 -13,2 x -3,6 x 36,3 x -46 -127 -376% 13 -110% 0,0% -0,8% -41,1% 3,9% -8,2x 6,3 x 3,2 x 1,5 x 1,4 x Vender 8,30
Gestamp 4,01 +0,7  -2,6 +1,7 2.310 Negativo 12,5 x 8,4 x -151 185 n/r 275 49% 2,5% 6,3% 8,9% 11,9% 4,8x 1,3 x 1,3 x 0,9 x 1,0 x Comprar 5,10
Lar España 5,47  -0,4 +3,0 +19,6 479 8,7 x 13,3 x 13,2 x 47 36 -23% 36 0% 5,9% 4,0% 4,2% 4,1% 17,8x 0,7 x 0,7 x 0,6 x 0,6 x Vender 5,24
Neinor Homes 12,08  -1,1  -1,5 +16,3 966 15,9 x 11,8 x 10,7 x 54 82 51% 90 10% 4,3% 5,2% 9,5% 9,3% 12,6x 0,5 x 1,4 x 1,1 x 1,0 x Neutral 11,70
Aedas Homes 27,70 +0,2 +8,6 +33,9 1.297 18,8 x 23,5 x 19,2 x 54 55 2% 67 22% 3,3% 1,2% 5,5% 6,6% 21,5x 0,2 x 1,2 x 1,3 x 1,3 x Neutral 22,90
Metrovacesa 7,33  -0,9 +4,7 +27,9 1.112 37,5 x 48,7 x 26,3 x 24 23 -6% 42 85% 0,0% Negativo 1,0% 1,7% 41,0x 0,1 x 0,6 x 0,5 x 0,5 x Neutral 8,39
Lingotes Especiales 12,00 +1,3 +4,8  -0,8 120 20,2 x 20,0 x 15,0 x 6 6 0% 8 33% 4,2% 18,3% 12,2% 15,7% 7,9x 0,3 x 3,0 x 2,4 x 2,4 x Comprar 14,30
Prosegur 2,77 +1,3  -3,7 +13,8 1.522 4,0 x 19,0 x 12,7 x 331 80 -76% 120 50% 4,0% 22,1% 10,2% 14,7% 5,5x 1,3 x 2,7 x 2,2 x 2,1 x Neutral 2,20
Prosegur Cash 0,81  -1,3  -2,2 +0,9 1.229 77,2 x 11,8 x 9,8 x 16 104 550% 125 20% 5,0% 78,1% 38,7% 36,8% 5,95 8,6 x 12,9 x 4,7 x 4,0 x Neutral 0,81
Bankinter Análisis: Fuentes: Compañías, Bloomberg y Análisis y Mercados Bankinter.
Ramón Forcada Rafael Alonso Elena Fernández-Trapiella Eduardo Cabero Aránzazu Cortina Pedro Echeguren
Juan Tuesta Pilar Aranda Esther Gutiérrez de la Torre Aránzazu Bueno Luís Piñas Jorge Pradilla
Juan Moreno Filipe Aires Mariana Queirós Susana André (Mktg & Support)
Todos nuestros informes se encuentran en: https://www.bankinter.com/broker/analisis/actualidad

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:
https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento_normativo/codigos_internos

(4) El ejercicio fiscal cierra en el 30-sept.

Último % Var 5D % Var 1M % Var Ac.Año Capitaliz. PER

(3) Datos Beneficio Neto Atribuible en USD

ANÁLISIS Y MERCADOS

(2) Dividendo esperado según la información de Bloomberg (puede no estar confirmado).
(1) Sin ponderación. Teniendo en cuenta el 100% de las acciones de cada compañía.
Horas de cierres de mercados: España y resto Eurozona 17:30h, Alemania 19h, EE.UU. 22h, Japón 7:30h.
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EuroStoxx-50: Principales Cifras y Ratios Cierres de 27-ago-21

Rentab. Media DFN/FFPP Media
2020r 2021e 2022e 2020r 2021e Var.% 2022e Var. % Div'21e 2017/20 2021e 2022e 2021e (Último) 2017/20 2021e 2022e Recomend

EuroStoxx-50 4.200,8 +0,6 +2,7 +18,2 3.896.046 42,6 x 19,8 x 17,1 x 91.479 196.739 115% 227.776 16% 3,1% 12,3% 13,2% 14,3% 0,8 x 3,5 x 4,3 x 3,7 x

Adidas 303,65  -1,0  -0,9 +1,9 60.856 81,3 x 36,3 x 30,6 x 734 1.677 128% 1.992 19% 1,3% 21,3% 22,5% 22,7% 17,96 0,1 x 7,0 x 7,6 x 6,8 x Neutral

Ahold Delhaize 28,77  -1,0 +9,8 +24,5 30.086 18,2 x 15,5 x 14,5 x 1.397 1.937 39% 2.072 7% 3,8% 12,2% 15,9% 16% 2,46 0,8 x 1,7 x 2,5 x 2,4 x Vender

Air Liquide 152,32 +0,7 +3,9 +13,5 72.186 26,1 x 28,4 x 26,1 x 2.435 2.543 4% 2.769 9% 2,0% 12,3% 12,5% 12,7% 13,78 0,6 x 2,9 x 3,5 x 3,3 x Comprar

Airbus 115,16 +3,1  -0,5 +28,3 90.518 Negativo 39,7 x 24,6 x -1.133 2.278 n/r 3.676 61% 1,1% 3,3% 26,1% 32,1% 14,25 Caja Neta 10,2 x 10,3 x 7,9 x Neutral

Allianz 198,68  -0,3  -5,4  -1,0 81.914 12,2 x 10,0 x 9,9 x 6.807 8.190 20% 8.288 1% 5,1% 10,6% 10,2% 10,3% n.a. n.a 1,2 x 1,0 x 1,0 x Comprar

AB InBev 51,72 +0,1  -3,1  -9,3 104.435 30,2 x 17,1 x 14,5 x 3.807 6.121 61% 7.183 17% 1,9% 8,9% 8,2% 9% 4,15 1,2 x 1,9 x 1,4 x 1,3 x Vender

Adyen 2.720,00 +0,6 +18,8 +42,8 82.836 221,2 x 195,8 x 137,4 x 261 423 62% 603 42% 0,0% 25,7% 27,0% 27,5% Negativo Caja Neta 32,3 x 52,6 x 37,5 x Neutral

Amadeus 50,90  -0,6  -7,9  -14,5 22.930 Negativo 30,5 x 28,7 x -506 753 n/r 800 6% 0,0% 21,9% 17,1% 17,2% 3,14 0,9 x 8,4 x 5,9 x 5,4 x Comprar

ASML 709,60 +3,4 +11,0 +78,5 297.676 46,9 x 64,2 x 51,4 x 3.554 4.639 31% 5.787 25% 0,4% 22,1% 29,0% 30,3% Negativo Caja Neta 7,9 x 18,7 x 15,6 x Comprar

AXA 24,00  -0,6 +9,7 +23,0 58.048 14,0 x 8,9 x 8,8 x 3.385 6.491 92% 6.587 1% 6,2% 5,6% 8,6% 8,6% n.a. n.a. 0,8 x 0,8 x 0,8 x Comprar

B. Santander 3,14 +0,7 +1,8 +24,9 54.502 Negativo 7,9 x 7,3 x -8.771 6.902 n/r 7.432 8% 4,0% 2,0% 10,2% 10,18% n.a. n.a 0,7 x 0,7 x 0,6 x Comprar

Basf 67,18 +3,0 +1,4 +3,8 61.703 55,8 x 17,4 x 15,1 x 1.065 3.542 233% 4.098 16% 2,2% 12,8% 9,5% 11,2% 8,60 0,5 x 1,8 x 1,7 x 1,7 x Neutral

Bayer 47,11  -1,4  -6,3  -2,2 46.282 Negativo 26,5 x 8,8 x -10.495 1.745 n/r 5.234 200% 4,2% Negativo 5,8% 15,59% 5,60 1,1 x 1,6 x 1,5 x 1,4 x Neutral

BMW 77,93 +1,5  -7,1 +7,9 50.795 12,3 x 5,6 x 6,1 x 3.775 9.115 141% 8.308 -9% 5,9% 10,4% 13,5% 11,37% 1,52 Caja Neta 0,9 x 0,8 x 0,7 x Comprar

BNP Paribas 53,13 +0,8 +3,3 +23,3 66.402 7,6 x 9,3 x 8,4 x 7.067 7.150 1% 7.950 11% 5,6% 7,9% 7,7% 8,37% n.a. n.a. 0,6 x 0,6 x 0,6 x Comprar

CRH 45,13 +2,9 +6,8 +32,7 35.156 27,1 x 19,8 x 18,0 x 984 1.775 80% 1.953 10% 2,1% 10,0% 10,1% 10,6% 0,98 0,4x 1,6 x 2,1 x 1,9 x Comprar

Daimler 71,70 +2,6  -4,8 +24,1 76.707 17,0 x 6,8 x 6,5 x 3.627 11.301 212% 11.752 4% 5,9% 9,1% 14,4% 15,44% -1,38 Caja Neta 1,0 x 1,1 x 1,0 x Comprar

Danone 62,09  -2,2 +0,0 +15,5 42.696 18,9 x 26,8 x 20,2 x 1.956 1.594 -19% 2.118 33% 3,1% 13,9% 10,0% 13% 2,99 0,7 x 2,6 x 2,5 x 2,3 x Comprar

Deutsche Post 59,71  -0,6 +4,6 +47,4 73.984 16,8 x 18,0 x 17,8 x 2.979 4.101 38% 4.156 1% 2,4% 19,5% 27,0% 22,35% 8,07 0,7 x 3,1 x 4,8 x 3,9 x Comprar

Deutsche Boerse 150,05  -0,5 +6,6 +7,8 28.510 22,3 x 23,4 x 21,5 x 1.188 1.217 2% 1.325 9% 2,2% 17,9% 17,7% 19% 0,66 0,2 x 4,0 x 4,0 x 3,9 x Neutral

Deutsche Telekom 18,43  -2,1 +5,3 +23,2 87.735 12,8 x 17,9 x 14,8 x 5.555 4.900 -12% 5.938 21% 3,4% 9,6% 6,5% 7,8% 5,63 2,7 x 1,4 x 1,1 x 1,2 x Comprar

Enel 7,72  -1,4  -0,8  -6,7 78.497 16,2 x 14,3 x 13,1 x 5.197 5.495 6% 5.995 9% 4,9% 12,2% 18,8% 19,3% 6,87 1,6 x 2,1 x 2,7 x 2,5 x Comprar

Engie 12,05  -2,1 +7,1  -3,7 29.355 Negativo 12,0 x 11,5 x -1.576 2.451 n/r 2.552 4% 4,4% 4,0% 7,3% 7,5% 5,34 0,7 x 0,9 x 0,9 x 0,9 x Neutral

ENI 10,46 +2,2 +4,4 +22,4 37.722 -3,6 x 24,0 x 15,2 x -8.556 1.574 -82% 2.485 58% 3,8% -1,9% 4,2% 6,5% 5,77 5,5 x 1,0 x 1,0 x 1,0 x Neutral

EssilorLuxottica 162,08  -0,4 +1,8 +27,1 71.601 208,8 x 39,2 x 34,5 x 268 1.827 582% 2.074 14% 1,2% 6,6% 5,2% 5,6% 17,93 0,1 x 3,6 x 1,9 x 1,9 x Neutral

Iberdrola 10,43  -2,2 +2,7  -10,9 66.398 20,6 x 17,9 x 15,5 x 3.611 3.718 3% 4.274 15% 4,2% 8,8% 10,2% 11,3% 10,08 1,0 x 1,5 x 1,8 x 1,8 x Comprar

Inditex 28,88  -3,1 +1,0 +11,4 90.009 73,4 x 28,1 x 23,8 x 1.106 3.199 189% 3.779 18% 3,1% 19,8% 21,9% 25,5% 11,75 Caja Neta 5,9 x 5,7 x 5,3 x Comprar

ING 11,66 +1,9 +7,5 +52,6 45.513 12,0 x 9,8 x 9,7 x 2.485 4.641 87% 4.701 1% 5,6% 8,2% 8,4% 8% n.a. n.a 0,8 x 0,8 x 0,8 x Comprar

Intesa 2,38  -0,4 +1,9 +24,7 46.167 11,3 x 12,5 x 10,4 x 3.277 3.700 13% 4.450 20% 6,3% 9,5% 7,5% 9% n.a. n.a 0,7 x 0,7 x 0,7 x Comprar

Kering 671,20  -0,1  -11,2 +12,9 83.912 23,9 x 24,8 x 25,7 x 3.144 3.378 7% 3.260 -3% 2,0% 21,8% 24,5% 21% 13,29 0,2 x 5,5 x 6,1 x 5,5 x Comprar

Kone 71,74 +1,7 +2,7 +8,8 37.979 37,5 x 36,4 x 33,4 x 939 1.043 11% 1.138 9% 2,7% 29,5% 34,2% 36% 22,62 Caja Neta 8,7 x 12,1 x 11,5 x Vender

K. Philips 38,10  -0,7  -2,0  -13,0 34.948 33,6 x 20,5 x 21,9 x 1.187 1.703 43% 1.879 10% 2,4% 10,3% 12,2% 13% 10,06 0,3 x 2,7 x 2,5 x 2,3 x Neutral

L'Oreal 396,05 +0,2 +2,6 +27,4 220.866 43,4 x 48,0 x 44,6 x 4.009 4.601 15% 4.953 8% 1,1% 15,0% 13,8% 15% 27,40 Caja Neta 4,7 x 6,6 x 6,7 x Neutral

Linde(3) 268,05 +0,1 +3,8 +25,8 138.195 37,3 x 33,9 x 30,9 x 4.371 4.814 10% 5.278 10% 1,4% 5,6% 9,6% 10% 15,97 0,3 x 2,3 x 3,5 x 3,4 x Comprar

LVMH 627,70  -1,4  -6,9 +22,9 316.836 54,8 x 41,5 x 35,7 x 4.702 7.641 63% 8.871 16% 1,1% 18,1% 17,4% 18,1% 16,74 0,2 x 5,0 x 7,4 x 6,5 x Comprar

Munich RE 249,85  -2,9 +9,6 +2,9 35.004 28,1 x 13,9 x 14,4 x 1.211 2.515 108% 2.878 14% 4,0% 6,7% 8,0% 9,0% n.a. n.a. 1,1 x 1,2 x 1,1 x Neutral

Nokia 5,17 +0,4 +0,1 +64,2 29.365 12,2 x 26,2 x 21,0 x 1.464 1.120 -23% 1.396 25% 2,1% 0,3% 8,2% 9,7% 10,69 Caja Neta 1,4 x 2,1 x 2,0 x Neutral

Pernord Ricard 177,20  -0,6  -4,8 +13,0 46.405 124,8 x 33,3 x 28,3 x 329 1.393 323% 1.640 18% 1,6% 8,3% 9,4% 11% 20,84 0,6 x 2,6 x 3,1 x 3,0 x Neutral

Prosus 71,76 +5,0  -4,1  -18,8 149.124 27,9 x 23,5 x 18,0 x 5.157 6.335 23% 8.299 31% 0,1% 26,9% 16,0% 17,5% 2.810,09 Caja Neta 3,9 x 2,9 x 2,5 x Comprar

Safran 106,72 +2,5  -3,2  -8,0 45.595 58,7 x 34,9 x 23,2 x 844 1.305 55% 1.967 51% 1,2% 24,3% 9,8% 14% 15,13 0,3 x 4,0 x 3,4 x 3,2 x Neutral

Sanofi 88,18  -1,6 +1,5 +12,0 111.402 8,0 x 14,6 x 12,7 x 12.314 7.636 -38% 8.805 15% 3,7% 11,5% 11,5% 12,3% 11,51 0,2 x 1,7 x 1,7 x 1,6 x Comprar

SAP 126,42  -0,2 +4,6 +17,9 155.308 25,6 x 34,9 x 30,3 x 5.142 4.448 -13% 5.134 15% 1,5% 13,7% 12,5% 13% 19,82 0,2 x 4,1 x 4,3 x 4,0 x Comprar

Schneider Electric 152,42  -0,1 +7,9 +28,8 86.732 31,6 x 29,4 x 26,4 x 2.126 2.952 39% 3.282 11% 2,0% 10,9% 13,2% 13,7% 16,22 0,2 x 2,2 x 3,4 x 3,1 x Comprar

Siemens 140,50 +0,7 +6,8 +19,6 119.425 24,8 x 22,1 x 20,4 x 4.030 5.404 34% 5.859 8% 2,8% 12,5% 14,0% 14,3% 12,99 0,4 x 1,9 x 2,8 x 2,7 x Neutral

Total 37,74 +1,8 +2,8 +6,9 99.637 Negativo 16,7 x 9,9 x -7.336 5.976 n/r 10.111 69% 6,9% 8,9% 5,0% 8,2% 5,67 0,4 x 1,0 x 0,8 x 0,8 x Comprar

Vinci 90,83 +0,1 +1,8 +11,6 54.284 40,2 x 21,1 x 15,9 x 1.242 2.574 107% 3.422 33% 2,4% 13,2% 11,8% 14,3% 9,56 1,0 x 2,6 x 2,4 x 2,2 x Comprar

Vivendi 32,60 +4,1 +14,4 +23,6 36.133 21,7 x 24,6 x 22,7 x 1.440 1.467 2% 1.592 9% 2,2% 6,7% 8,8% 9,1% 16,36 0,4 x 1,7 x 2,3 x 2,2 x Comprar

Volkswagen 201,60 +3,6  -1,9 +32,3 124.845 9,8 x 8,9 x 7,7 x 8.333 14.101 69% 16.195 15% 4,2% 9,4% 10,2% 10,8% 2,30 Caja Neta 0,7 x 0,7 x 0,7 x Comprar

Vonovia 58,26  -1,3 +3,7  -2,5 33.514 25,1 x 25,2 x 22,5 x 1.348 1.332 -1% 1.487 12% 3,1% 14,0% 5,0% 5,2% 31,39 1,0 x 1,3 x 1,2 x 1,2 x Neutral

No EuroStoxx 50:
ABN AMRO 11,71 +0,9 +19,3 +46,1 11.011 Negativo 31,5 x 11,3 x -45 350 n/r 975 179% 3,4% 8,2% 1,8% 5% n.a. n.a 0,8 x 0,6 x 0,6 x Neutral

BBVA 5,58  -0,0 +3,1 +40,2 37.213 20,6 x 11,2 x 9,6 x 1.305 3.309 154% 3.862 17% 2,9% 7,4% 8,0% 9% n.a. n.a 0,7 x 0,8 x 0,8 x Comprar

Carrefour 16,94  -2,0 +8,2 +20,7 13.851 17,9 x 19,2 x 17,5 x 641 722 13% 791 10% 2,8% 10,4% 6,6% 7% 4,89 0,4 x 1,2 x 1,2 x 1,2 x Vender

Continental 115,28 +2,5 +0,6  -4,9 23.057 22,3 x 15,2 x 10,5 x 1.089 1.521 40% 2.200 45% 2,2% 13,9% 10,7% 14% 5,01 0,6 x 1,8 x 1,5 x 1,4 x Neutral

Deutsche Bank 10,48  -0,1  -1,7 +17,1 21.664 37,4 x 25,5 x 8,7 x 495 850 72% 2.500 194% 0,8% n/r 1,7% 5% n.a. n.a 0,3 x 0,4 x 0,4 x Comprar*

H&M 173,09  -2,6  -4,2  -0,5 286.493 229,0 x 27,4 x 19,0 x 1.243 10.465 742% 15.118 44% 3,2% 18,4% 18,7% 26% 7,14 0,1 x 4,7 x 4,8 x 4,9 x Comprar

Hellofresh 93,24  -1,1 +17,9 +47,5 16.211 29,8 x 41,5 x 27,4 x 369 391 6% 591 51% 0,0% -3,3% 37,3% 46% 25,67 Caja Neta 9,6 x 15,7 x 12,9 x Comprar

E.ON 11,09  -2,5 +6,9 +22,4 29.292 15,1 x 16,8 x 13,0 x 1.587 1.742 10% 2.252 29% 4,4% 16,0% 32,3% 35% 10,05 4,6 x 4,5 x 5,4 x 4,5 x Comprar

Ferrari 183,30  -0,2  -0,3  -2,8 33.819 57,0 x 43,4 x 39,8 x 609 780 28% 850 9% 0,6% 54,2% 35,5% 28% 21,80 1,2 x 17,6 x 15,4 x 11,3 x Comprar

Fresenius 44,65  -4,4 +0,7 +18,0 24.931 16,4 x 14,1 x 12,0 x 1.707 1.772 4% 2.072 17% 2,1% 11,9% 10,5% 11% 6,68 3,5 x 1,8 x 1,4 x 1,3 x Neutral

Nestlé 116,96 +0,6 +1,9 +12,2 329.242 24,6 x 27,9 x 25,7 x 12.232 11.816 -3% 12.797 8% 2,4% 19,8% 23,6% 23% 19,12 0,6 x 5,0 x 6,6 x 6,1 x Comprar

RWE 32,82  -1,6 +9,4  -5,1 22.194 19,3 x 23,4 x 18,8 x 1.213 950 -22% 1.180 24% 2,7% 20,0% 5,3% 6% 10,03 0,3 x 1,2 x 1,2 x 1,2 x Comprar

Royal Dutch Shell 17,09 +2,0  -0,0 +16,9 131.740 41,2 x 12,0 x 8,5 x 2.708 11.000 306% 14.000 27% 3,4% 3,6% 8,1% 9% 5,00 0,5 x 1,2 x 1,0 x 0,9 x Neutral

Ryanair 16,37 +1,7  -1,2 +0,7 18.475 28,2 x -18,2 x 176,0 x 649 -1.015 n/r 105 n/r 0,0% 23,7% -22,0% 1% Negativo 0,3 x 3,4 x 4,0 x 3,6 x Comprar

Soc. Generale 26,32 +1,0 +6,4 +54,6 22.456 Negativo 12,5 x 8,5 x -258 1.800 n/r 2.650 47% 3,0% 3,3% 3,8% 5% n.a. n.a 0,4 x 0,4 x 0,4 x Comprar

Telefonica 4,27 +0,4 +10,5 +31,6 24.077 11,5 x 9,7 x 10,3 x 1.582 2.474 56% 2.344 -5% 7,0% 10,5% 10,5% 10% 3,97 1,7 x 1,3 x 1,0 x 1,0 x Neutral

Unibail-Rodamco 74,52 +3,5 +6,2 +15,4 10.328 8,9 x 9,4 x 8,7 x 1.009 1.102 9% 1.188 8% 0,0% 6,9% 7,6% 9% 21,36 1,0 x 1,1 x 0,7 x 0,8 x Vender

Unicredit 10,56 +1,9 +4,5 +38,1 23.634 Negativo 11,5 x 7,9 x -1.849 2.050 n/r 2.975 45% 3,3% 5,7% 4,0% 6% n.a. n.a 0,5 x 0,4 x 0,4 x Neutral

Unilever 47,18  -1,9  -2,9  -4,8 122.433 23,1 x 20,6 x 19,6 x 5.581 5.930 6% 6.252 5% 3,6% 47,9% 36,9% 36% 13,95 1,7 x 9,0 x 7,5 x 6,9 x Comprar
Bankinter Análisis:
Ramón Forcada Rafael Alonso Elena Fernández-Trapiella Pilar Aranda Aránzazu Cortina Pedro Echeguren
Juan Tuesta Esther Gutiérrez de la Torre Luis Piñas Aránzazu Bueno Eduardo Cabero Jorge Pradilla
Juan Moreno Filipe Aires Mariana Queirós Susana André (Mktg & Support)
Todos nuestros informes se encuentran en: https://www.bankinter.com/broker/analisis/actualidad

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:
https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento_normativo/codigos_internos

PER BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE P/VC

ANÁLISIS Y MERCADOS 30 de agosto de 2021

EV/EBITDAROEÚltimo % Var 5D % Var 1M
% Var 

Ac.Año
Capitaliz.
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