
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2 1  n o v ie m b re  2 0 1 1

Analista L u is  d e  B la s  
Tel.  9 1  3 3 8  9 0  1 7  
Email ld e b la s d @ n o te s .b a n e s to .e s  

 

Ú ltimo  P rec io  1 ,2 9  €  

P rec io  O b jetiv o  1 ,9 7  €  

P o tenc ial 5 3 ,3 %  
 

E V O L U C IÓ N  G R Á F IC A  D E L  V A L O R  

 

E v o lu c ió n  d e l v a lo r 
Evolución diaria 0,4%  
Evolución sem anal -5,5%  
Evolución m ensual -5,5%   

D a to s  b u rs á tile s  
N úm ero de acciones (m n) 195,07 
C apitalización  (€ m n) 251 
Valor de em presa (€ m n) 333 
Vol. m edio diario (m iles acc) 191 
Rotación diaria 0,1%  
C ódigo Bloom berg FA E SM  
Peso Ibex-35 - 
Peso D J Euro Stoxx 50 - 
M áxim o 52 sem anas (€) 3,0 
M ínim o 52 sem anas (€) 1,2  

P rin c ip a le s  a c c io n is ta s  
C onsejo de A dm inistración 3,0%  
  
  
  
Free-float 97,0%  

Fuente: Bloom berg y D atastream   

 

 

 

P resentac ió n estraté g ica 

E l v ie rn e s  F A E S  h iz o  u n a  p re s e n ta c ió n  e s tra té g ic a  e n  M a d rid , q u e  fu e  m u y  c o m p le ta  y  d o n d e  
s e  d ie ro n  e s tim a c io n e s  h a s ta  e l a ñ o  2 0 1 7 . E s ta s  e s tim a c io n e s  h a n  e s ta d o  p o r d e b a jo  d e  la s  
n u e s tra s  e n  2 0 1 1  y  1 2  p e ro  e s tá n  p o r e n c im a  a  p a rtir d e  2 0 1 3 . L o s  c re c im ie n to s  e s tá n  
b a s a d o s  ta n to  e n  B ila s tin a  e n  E s p a ñ a  y  e l R e s to  d e l M u n d o  c o m o  e n  lo s  n u e v o s  p ro d u c to s  
lic e n c ia d o s  (A c o x x e l, R is ta b e n , R is tfo r e  H iro b riz ).  
L o s  g a s to s  d e  c o m e rc ia liz a c ió n  y  m a rk e tin g  d e  e s to s  n u e v o s  p ro d u c to s  h a rá  q u e  2 0 1 1  y  2 0 1 2  
a ú n  n o  s e  re n ta b ilic e n  e s to s  p ro d u c to s  y  s e rá  a  p a rtir d e  2 0 1 3  c u a n d o  s e  v e rá n  lo s  
re s u lta d o s . 

 L icenc ia jap o nesa d e B ilastina 
L a  c o m p a ñ ía  tie n e  p re v is to  c e rra r la  lic e n c ia  ja p o n e s a  d e  B ila s tin a  e n  e l c o rto  p la z o  lo  
q u e  le  d a ría  u n  u p fro n t im p o rta n te  e n  la s  c u e n ta s  d e  2 0 1 2  (€ 1 5 m n ?) y  p o d ría  e m p e z a r 
a  v e n d e r B ila s tin a  a  p a rtir d e  2 0 1 7  e n  Ja p ó n  (e s  n e c e s a rio  h a c e r e s tu d io s  c lín ic o s ). 
N o s o tro s  n o  m e te m o s  B ila s tin a  Ja p ó n  a ú n  e n  n u e s tra s  e s tim a c io n e s  y a  q u e  e s ta m o s  a  
la  e s p e ra  d e  q u e  s e  c ie rre  e l a c u e rd o . 

 V alo rac ió n 
L a  p re s e n ta c ió n  ra tific a  n u e s tra  re c o m e n d a c ió n  d e  C O M P R A R  a u n q u e  n o  v e re m o s  
re s u lta d o s  im p o rta n te s  h a s ta  2 0 1 3 . C o m o  c a ta liz a d o r e n  e l c o rto  p la z o  te n e m o s  la  
p o s ib le  lic e n c ia  ja p o n e s a .  
E s  d e  d e s ta c a r la  c a n tid a d  d e  in fo rm a c ió n  q u e  la  c o m p a ñ ía  h a  in c lu id o  e n  la  
p re s e n ta c ió n  c u a n d o  s ie m p re  h a b ía  s id o  b a s ta n te  o p a c a . 

 
 

 F A E S  F A R M A
 

C O M P R AR   
S a lu d  
E s p a ñ a  

 

D a to s  fin a n c ie ro s  
E je rc ic io  a  3 1  d e  d ic ie m b re  2 .0 0 9  2 .0 1 0  2 0 1 1 e  2 0 1 2 e  
Ventas (€ m n) 195,3 202,5 208,2 189,9
EBITD A  (€ m n) 34,0 31,6 33,5 36,0
Bº neto (€ m n) 21,3 20,0 21,8 24,9
BPA  (€) 0,12 0,10 0,10 0,11
D PA  (€) 0,09 0,09 0,08 0,08
  
C recim . EBITD A   -0,8% -7,1%  6,2% 7,4%
C recim . BPA   -3,6% -13,2%  0,6% 5,3%
  
M argen EBITD A   17,4% 15,6%  16,1% 19,0%
A palancam iento  36% 43%  37% 28%
Ebitda/G tos financieros 6,3 10,2 12,0 15,6
RO C E  16,1% 13,2%  13,7% 15,5%
  
PER 25,0 23,6 9,4 8,2
PER ordinario 25,0 23,6 9,4 8,2
P/C F 47,2 52,5 21,0 18,3
P/BV 3,7 3,5 1,6 1,6
EV/Ventas 3,3 3,0 1,6 1,8
EV/EBITD A  19,0 18,9 9,9 9,3
Rentabilidad por dividendo 2,7% 3,1%  6,1% 6,1%

Fuente: com pañía y estim . Banesto Bolsa 


