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Comentario de Mercado (algo más de 6 minutos de lectura) 
 

 
Ante el complejo escenario geopolítico al que se en frentan , escenario al que recientemente se 
ha sumado la reprobación internacional al régimen saudita por la muerte de un periodista en el 
consulado de Arabia Saudita en Turquía, los inversores siguieron mostrándose AYER indecisos, 
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lo que se reflejó en los continuos cambios de tende ncia que experimentaron los principales 
índices bursátiles europeos y estadounidenses . En ambos mercados los mencionados índices se 
pasaron la jornada cambiando de sentido, lo que demuestra el hecho de que el Dow Jones cruzase 
once veces durante la sesión de positivo a negativo y viceversa.  
 
Así, factores como la elevada tensión que sigue siendo evidente entre EEUU y China por sus 
desavenencias comerciales y por su objetivo de liderar el proceso de cambio tecnológico mundial; el 
paso atrás que dieron las negociaciones del brexit el pasado fin de semana, que hace casi imposible 
que a partir de MAÑANA se pueda tratar el tema en profundidad en la reunión de líderes de la UE; el 
enfrentamiento entre Italia y la UE por el presupuesto elaborado por el gobierno populista del país; y 
las mencionadas tensiones entre Arabia Saudita y la comunidad internacional, que hicieron temer 
AYER a muchos inversores que el país asiático utilice el precio del petróleo como arma de ser 
sancionado por la muerte del mencionado periodista, siguieron pesando en el ánimo de los 
inversores. Aun así, los principales índices bursátiles europeos fueron en su mayor parte capaces de 
cerrar la jornada en positivo, apoyados en el buen comportamiento de las grandes compañías de 
telecomunicaciones, en las de materias primas minerales y en las relacionadas con el petróleo. No 
ocurrió lo mismo en Wall Street, donde los índices perdieron parte de lo que habían recuperado en la 
sesión del viernes, lastrados nuevamente por el comportamiento del sector tecnológico. En este 
mercado fueron los valores de corte defensivo como las utilidades, las compañías de productos de 
consumo básico y las grandes inmobiliarias patrimonialistas las que mejor lo hicieron durante la 
jornada. 
 
El Ibex-35, por su parte, tras una sesión de continuas idas y vueltas, logró cerrar el día con un ligero 
avance, apoyado en el positivo comportamiento de grandes valores como Inditex (ITX) o Telefónica 
(TEF), de los dos grandes bancos y de las compañías de utilidades, que recientemente han sido 
duramente castigadas por la intención manifiesta del Gobierno de volver a modificar su marco 
regulatorio. Decir, no obstante, que los bonos soberanos españoles volvieron a desmarcarse del 
resto de bonos europeos, para cerrar la sesión con ligeras caídas, lo que volvió a impulsar al alza 
tanto rentabilidades como a la prima de riesgo, que se situó AYER en los 119 puntos básicos -la 
rentabilidad del 10 años superó por momentos el 1,70%, nivel que hacía mucho tiempo que no 
alcanzaba-. Entendemos que esta reacción del mercado de bonos está directamente relacionada con 
las dudas que plantea a los inversores el proyecto de presupuestos presentado AYER por el 
Ejecutivo. 
 
HOY, en una sesión con una agenda macro y empresarial apretada, esperamos que los índices 
europeos abran entre planos y ligeramente al alza, obviando de esta forma el negativo cierre de 
AYER de Wall Street. El relativo positivo comportamiento de las bolsas asiáticas esta madrugada y el 
hecho de que los futuros de los índices estadounidenses vengan al alza creemos que servirán para 
calmar algo los ánimos, ánimos que pueden verse de nuevo agitados si vuelven a surgir 
desavenencias entre la Comisión Europea (CE) y el Gobierno italiano, que finalmente ha presentado 
un proyecto de presupuestos para 2019 con un déficit del 2,4%, déficit que muchos analistas no 
terminan de creerse dado lo voluntarista de los ingresos recogidos en el presupuesto. En este 
sentido, destacar las palabras de AYER del presidente del BCE, el italiano Draghi, advirtiendo que el 
banco central de la Zona Euro no acudirá al rescate de Italia si este país no cumple con sus 
compromisos en materia económica y fiscal.  
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Por lo demás, y como hemos comentado, durante la jornada se publicarán importantes cifras macro 
tanto en Europa, donde conoceremos los índices ZEW de octubre, que evalúan el sentimiento de los 
grandes inversores y de los analistas en relación a la situación actual y las expectativas de la 
economía alemana, como en EEUU donde se darán a conocer las cifras de la producción industrial 
del mes de septiembre, así como la de empleos disponibles (JOLTS) del mes de agosto. 
 
En lo que hace referencia a la temporada de publicación de resultados trimestrales, destacar que en 
esta madrugada se han dado a conocer en la bolsa española los de Enagás (ENG) -ver análisis en 
sección de Empresas- y que en Wall Street publicarán sus cifras, entre otras compañías, los bancos 
Morgan Stanley y Goldman Sachs, la compañía de gran consumo Johnson & Johnson, la aerolínea 
United Continental y, ya con el mercado cerrado, la compañía de televisión por Internet Netflix. Como 
hemos comentado recientemente en alguna ocasión, a corto plazo creemos que únicamente una 
positiva temporada de resultados puede hacer que las bolsas occidentales recuperen su tendencia 
alcista.  
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 
. Enagás (ENG): publica resultados 9M2018; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET); 
. Abengoa (ABG): conferencia con analistas para tratar los resultados del 1S2018; 15:30 horas (CET); 
. INYPSA (INY): Junta General Extraordinaria de Accionistas (2ª convocatoria); 
. Carbures (CAR): Junta General Extraordinaria de Accionistas; 
. MIQUEL Y COSTAS (MCM): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2018 por importe bruto por acción 
de EUR 0,161594; 
 
Bolsas Europeas: 
 

� Casino (CO-FR): ventas, ingresos y cifras operativas 3T2018; 
� TomTom (TOM2-NL): resultados 3T2018; 
� BHP Billiton (BLT-GB): ventas, ingresos y cifras operativas 1T2019; 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

� BlackRock (BLK):  3T2018; 
� CSX Corp (CSX-US):  3T2018; 
� Domino's Pizza (DPZ-US): 3T2018; 
� Johnson & Johnson (JNJ-US): 3T2018; 
� Lam Research (LRCX-US): 1T2019; 
� Morgan Stanley (MS-US): 3T2018; 
� Netflix (NFLX-US): 3T2018; 
� Goldman Sachs (GS-US): 3T2018; 
� United Continental Holdings (UAL-US): 3T2018; 
� UnitedHealth Group (UNH-US): 3T2018; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según el cuadro macroeconómico que acompaña al plan presupuestario para 2019, el Producto Interior 
Bruto (PIB) de España crecerá el 2,6% este año y 2, 3% el que viene . En ambos casos el Gobierno ha 
rebajado una décima sus previsiones de crecimiento. Este menor crecimiento es consecuencia del ajuste 
llevado a cabo en las proyecciones del sector exterior, el cual restará una décima al crecimiento calculado para 
este año y no aportará nada al de 2019, ante las peores perspectivas de los mercados de exportación de 
España. De esta forma, todo el crecimiento esperado para 2019 dependerá de la demanda nacional. 
 
Las proyecciones del Gobierno respecto a la demanda interna mejoran, con una aportación al PIB que se 
elevará dos décimas en 2018 y una décima en 2019. Por su parte, la previsión contempla una moderación del 
gasto en consumo de dos décimas este año y una el que viene, mientras que la inversión aumentará 1,1 puntos 
más de lo anteriormente calculado en 2018 y cuatro décimas más en 2019. 
 
El déficit público, por su parte, se situará en 2018 en el 2,7% del PIB y en 2019 en el 1,8%. Cabe recordar que 
este objetivo de déficit fue rechazado por el Congreso en julio, siendo muy probable que el Gobierno deba 
finalmente asumir el déficit del 1,3% establecido por el anterior Ejecutivo, que es el actualmente vigente. Para 
2020 el Ejecutivo espera un déficit del 1,1%, que será del 0,4% y para 2021. 
 
Por último, la deuda pública se reducirá del 98,3% del PIB en 2017 al 95,5% del PIB a finales de 2019. 
 
En principio, la Comisión Europea (CE) emitirá su dictamen sobre el proyecto de presupuesto de 2019 enviado 
por el Gobierno ayer a finales de noviembre, probablemente durante la semana que comienza con el lunes día 
19. 
 
. Según la tasadora Tinsa, el valor medio de la vivienda terminada (nueva y us ada) en España subió un 
4,8% en septiembre en términos interanuales . La consultora considera que este crecimiento supone una 
ligera desaceleración respecto al mes previo, sin dejar de reflejar una apreciación constante y sólida. En el 
informe se muestra como que los precios en el área "Capitales y grandes ciudades" suben por encima del 7% 
en tasa interanual, mientras que en las "Áreas metropolitanas", la "Costa mediterránea" y los territorios insulares 
los incrementos de precios se sitúan alrededor del 4%. El grupo "Resto de municipios" españoles registra un 
incremento inferior al 1%. 
 
. Según se desprende de las Cuentas Financieras correspondientes al 2T2018 publicadas por el Banco de 
España (BdE), la riqueza financiera neta de las familias y empres as españolas, medida por la diferencia 
entre los ahorros que acumulan y las deudas que tie nen, se situó en EUR 1,410 billones al cierre del 
1S2018, lo que supone un incremento del 2,3% en tasa interanual. Según esta misma fuente, la deuda bruta de 
las empresas y de los hogares e instituciones sin ánimo de lucro (ISFLSH) alcanzó EUR 1,847 billones al final 
del 1S2018. 
 

• EEUU 

. El índice manufacturero de Nueva York, el Empire State Index , subió desde los 19,0 puntos de 
septiembre hasta los 21,1 puntos en octubre . El consenso de analistas esperaba una lectura algo inferior de 
20,5 puntos. Cabe recordar que cualquier lectura por encima de cero indica expansión de la actividad en 
relación al mes precedente.  
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Destacar que el subíndice de nuevos pedidos subió en el mes analizado 6 puntos, hasta los 22,5 puntos, 
mientras que el de envíos lo hizo 12 puntos, hasta los 26,3 puntos. Por su parte, el de pedidos no completados 
bajó en el mes mientras que el de inventarios se mantuvo sin cambios. Además, las empresas se mostraron 
moderadamente optimistas sobre sus expectativas a seis meses. 
 
Valoración: el índice de manufacturas de Nueva York lleva meses mostrando gran solidez de la actividad en la 
región, y ello a pesar del conflicto comercial con China, que ha llevado a EEUU y a este país a la imposición 
recíproca de tarifas. Recordar que el Empire State Index es el primer índice de actividad manufacturera regional 
que se publica en el mes, de ahí el elevado nivel de seguimiento que conlleva. 
 
. Según el Departamento de Comercio, las ventas minoristas aumentaron en el mes de septi embre el 0,1% 
en relación a agosto, porcentaje muy inferior al 0, 6% que esperaban los analistas . El informe apunta a una 
moderación en el consumo en restaurantes y bares (-1,8% en el mes), en tiendas de alimentación y en las 
estaciones de servicio. En tasa interanual las ventas minoristas crecieron en septiembre el 4,7% frente al 6,5% 
que lo habían hecho en agosto. 
 
Por su parte, las ventas minoristas excluyendo las partidas de transporte bajaron en el mes el 0,1% frente a la 
estimación manejada por los analistas de un crecimiento del 0,4%.  
 
Destacar, no obstante, que el grupo considerado de control de las ventas minoristas, subyacente de esta 
variable que excluye las ventas de automóviles y de gasolinas por su volatilidad, aumentó el 0,5% en el mes de 
septiembre en relación a agosto, superando el 0,4% que esperaban los analistas. 
 
Por último, señalar que las ventas online continuaron mostrando gran fortaleza, aumentando el 1,1% en el mes. 
 
Valoración: todo apunta a que la cierta ralentización que experimentó el crecimiento de las ventas minoristas 
en el mes de septiembre está muy relacionada con dos factores, uno de corte más estructural, el incremento de 
lo tipos de interés, y otros más coyuntural: el paso del huracán Florence por el sureste del país, muy difícil de 
cuantificar. Habrá que seguir de cerca el comportamiento de esta variable ya que podría indicar que la 
economía estadounidense comienza a ralentizar su crecimiento. 
 

• CHINA 
 
. El índice de precios industriales (IPP) de China re puntó un 3,6% en tasa interanual en septiembre , 
ligeramente por encima del 3,5% esperado por el consenso, aunque por debajo del 4,1% del mes anterior, lo 
que supone el tercer mes consecutivo de desaceleración de su tasa de crecimiento. 
 
Por su parte, el índice de precios al consumo (IPC) aumentó el 2, 5% interanual en septiembre , en línea 
con lo esperado por el consenso, y después de una subida del 2,3% en agosto, impulsado principalmente por el 
aumento de los precios de los alimentos frescos. La inflación subyacente limitó su crecimiento al 1,7% en 
septiembre, desde el 2,0% registrado en agosto, lo que refleja la ralentización de la demanda doméstica. 
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Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ENAGÁS (ENG)  presentó sus resultados correspondientes al tercer trimestre del ejercicio y acumulados (3T2018 y 
9M2018), de los que destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS ENAGÁS 9M2018 vs 9M2017 
 
EUR millones 9M2018 18/17 (%)
Ingresos totales 1.012,5 -0,9%
EBITDA 804,4 1,3%
EBIT 536,0 0,2%
Beneficio neto (*) 325,7 -13,3%  
 
(*) Incluyendo el efecto contable de la revalorización GNL Quintero del 1S2017. Excluyendo el efecto, el incremento homogéneo es del 
1,0%, en línea con el objetivo de ENG para el ejercicio 2018. 
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• Los ingresos totales  a 9M2018 de ENG alcanzaron los EUR 1.012,5 millones, prácticamente en línea (-0,9% 
interanual) con los obtenidos en el mismo período del ejercicio 2017, ya que la menor contribución de ingresos 
regulados fue compensada parcialmente por otros ingresos de explotación no recurrentes, así como por el efecto 
de la norma contable NIIF 15. 
 

• La demanda de gas natural  del mercado nacional alcanzó 251,6 TWh, un 1,7% superior a la alcanzada a 30 de 
septiembre de 2017. 
 

• Los gastos operativos  de 9M2018 alcanzaron los EUR 278,6 millones (-1,9% vs EUR 284,0 millones en 9M2017). 
Esta mejora operativa responde a la aplicación de políticas de eficiencia y control de gastos operativos y al efecto 
de una calendarización diferente respecto al mismo período de 2017.  
 

• Así, el cash flow de explotación (EBITDA)  al cierre de septiembre alcanzó los EUR 804,4 millones, un 1,3% más 
que en el mismo periodo del año anterior, impulsado por la evolución operativa anteriormente mencionada, unida al 
mejor resultado de las sociedades participadas. 
 

• Por su lado, el beneficio neto de explotación (EBIT)  estuvo en línea (+0,2% interanual) con respecto a 9M2017 
debido al aumento de las amortizaciones (+4,4% interanual), y situó su importe en EUR 536,0 millones. 
 

• El resultado financiero  obtenido a 9M2018 registró una pérdida de EUR 98,5 millones, superior al resultado 
financiero negativo registrado en el mismo período de 2017 de EUR 50,9 millones. El resultado a 9M2017 incluía 
los efectos contables positivos derivados de la consolidación de GNL Quintero por importe de EUR 52,4 millones. 
Excluido este efecto, el resultado financiero habría mejorado un +4,6% por el menor volumen de deuda y la mejora 
en el coste neto medio de la deuda del 2,7% (2,2% stand alone) registrado al cierre de 9M2018 frente al 2,8% 
(2,3% stand alone) del 9M2017. 
 

• De esta forma, el beneficio antes de impuestos (BDI)  de ENG a 9M2018 alcanzó los EUR 325,7 millones, un 
13,3% inferior al obtenido en el mismo período de 2017, el cual incluía el efecto de la consolidación de GNL 
Quintero en 2017. Sin tener en cuenta estos efectos contables, el BDI ascendería un 1,0%, en línea con el 
crecimiento esperado para el conjunto del año. 
 

• El endeudamiento financiero neto  de la compañía al 30 de septiembre de 2018 se sitúa en EUR 4.659 millones, 
lo que supone una reducción de EUR 349 millones respecto a los EUR 5.008 millones registrados a cierre del 



 

Mesa Contratación 
Javier de Pedro 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Martes, 16 de octubre 2018 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

7 

ejercicio 2017. Esta cantidad incluye EUR 639 millones asociados a la deuda neta contabilizada en GNL Quintero a 
30 de septiembre de 2018. 
 

• Las inversiones netas  a 30 de septiembre de 2018 han ascendido a EUR 153,6 millones. La inversión más 
importante son los EUR 112,6 millones invertidos en TAP. La inversión en España ascendió a EUR 34,3 millones. 
El cash flow libre (FCF)  acumulado a 30 de septiembre de 2018 alcanzó EUR 556,7 millones, un 16,2% superior 
al obtenido en el mismo período de 2017 
 

Valoración : Consideramos que los resultados de ENG están en línea con lo esperado por nosotros. De mantener su 
evolución actual, tendrán factible alcanzar nuestras estimaciones de ENG para el conjunto de 2018, que se cifran en unos 
ingresos totales de EUR 1.323,05 millones, un EBITDA de EUR 1.065,15 millones, un EBIT de EUR 757,0 millones y un 
beneficio después de impuestos de EUR 451,26 millones. 
 
Indicar que mañana publicaremos un ajuste de nuestra valoración, de acuerdo a los parámetros actuales, y tras haber 
escuchado la conference call de resultados de la compañía, que se llevará a cabo hoy a las 9:00. 
 
. Mubadala, el fondo soberano de Abu Dabi y accionista único de Cepsa  desde 2011, ha decidido retrasar la oferta de venta 
de acciones en marcha, dirigida inversores institucionales y a empleados, al considerar que la inestabilidad que sufren los 
mercados afecta a la valoración de la compañía. 
 
. GRUPO EZENTIS (EZE) informa que su filial, Ezentis Energía, S.p.A., ha sido adjudicataria en Chile de un nuevo contrato 
por parte de cuatro empresas de distribución y transmisión de la electricidad pertenecientes al Grupo Saesa, S.A. para los 
servicios de explotación, mantenimiento y obras en redes de distribución, además de los servicios de líneas energizadas. El 
contrato tiene una duración de cinco años y el importe total estimado es de EUR 23 millones. 
 
. El Consejo de Administración de DIA acordó ayer aceptar la dimisión de Ana María Llopis de su cargo de presidenta con 
efectos de ayer, una decisión ya anunciada en su Junta General de Accionistas. La Sra. Llopis continuará desempeñando su 
cargo de consejera hasta el 31 de diciembre de 2018.  
 
Asimismo, el Consejo ha decidido comunicar que, a raíz de un proceso de revisión de las estimaciones del cierre financiero 
de 2018, ha rebajado sus estimaciones de resultados para el presente ejercicio. Atendiendo a una caída del volumen de 
ventas, que también ha impactado el margen bruto, y a un incremento de los gastos operativos, DIA estima que el EBITDA 
ajustado previsto para 2018 se situará en un rango entre EUR 350 - 400 millones, comparado con EUR 568 millones en 
2017. La estimación anterior no incluye el impacto que pudiera derivarse de la inminente aplicación de la norma contable 
IAS 29 para economías hiperinflacionarias que será de obligatoria aplicación para la sociedad y su grupo desde el 3T2018 
debido a su actividad en Argentina. Con motivo de la publicación de resultados correspondiente al 3T2018, DIA facilitará 
información completa de dicho impacto.  
 
Por otro lado, como consecuencia del citado proceso de revisión, DIA considera que deben incorporarse determinados 
ajustes a los estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio 2017, que se estima podrían tener un efecto 
patrimonial negativo por un importe aproximado de EUR 70 millones. Una vez se finalice el proceso de validación y 
confirmación de dicho importe, la Sociedad procederá, en la formulación de las cuentas anuales de 2018, a re-expresar las 
cifras de 2017, que se presentan a efectos comparativos.  
 
A la luz de lo anterior el Consejo ha resuelto dejar en suspenso la política de reparto de dividendo para el próximo ejercicio 
2019. 
 
. El diario Expansión señala que FERROVIAL (FER)  ha puesto en revisión toda la división de Servicios y entre las 
posibilidades barajadas está la venta total o parcial del negocio. Según las fuentes consultadas por el diario, el grupo ha 
encargado a un banco de inversión internacional la revisión estratégica de la actividad. El diario señala, además, que el valor 
de dicha división podría rondar los EUR 3.000 millones. Desde FER no quisieron ayer realizar comentarios sobre la posible 
desinversión. 
 
. OHL se ha adjudicado cuatro contratos de prestación de servicios en Chile por un importe global de EUR 25 millones. En 
Talca, municipio situado en la Región del Maule, OHL Servicios se encargará desde enero de 2019 y durante seis años de la 
limpieza de calles y canales, y de la gestión de residuos de gran tamaño y escombros por un importe de EUR 13,4 millones. 
Asimismo, la compañía se ha hecho con el servicio de limpieza y gestión y transporte de residuos para su posterior 
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tratamiento del Hospital Clínico Félix Bulnes durante tres años por EUR 7,1 millones. De igual forma, OHL se ha hecho con 
el contrato de mantenimiento de zonas verdes, espacios públicos y playas de la ciudad de Coronel para un periodo de 
cuatro años por un importe de EUR 3,1 millones. Además, en la ciudad de Concepción, la firma se ocupará del servicio de 
limpieza y mantenimiento de dependencias municipales durante 29 meses y por un importe de EUR 650.000. 
 
. Expansión informa hoy que AUDAX RENOVABLES (ADX)  (antigua FERSA) ha obtenido el informe del experto 
independiente designado por el Registro Mercantil, Auditoría Operativa Barcino, previo a la escritura de fusión por absorción 
del grupo de comercialización de energía Audax, que es su principal accionista. Los Consejos de Administración de ADX y 
de Audax Energía aprobaron el pasado mes de junio el proyecto de fusión por absorción que implicará la atribución de todas 
las acciones de la sociedad absorbente al accionista único de la sociedad absorbida. 
 
. El grupo australiano CIMIC, filial de la española ACS, anunció ayer la obtención de un contrato con el gigante BHP Billiton 
valorado en AU$ 1.200 millones (unos EUR 739 millones) para suministrar servicios de minería en la operación de Mount 
Arthur Coal, en Hunter Valley, en el estado de Nueva Gales del Sur. 
 
. Qatar Holding LLC (QH) y DIC Holding LLC (DIC), accionistas de Société Foncière Lyonnaise (SFL) titulares 
respectivamente de 6.345.428 y 3.978.554 acciones, que conjuntamente son representativas de, aproximadamente, el 
22,20% del capital social de SFL, han llegado a un acuerdo con COLONIAL (COL)  para la adquisición por parte de COL de 
la totalidad de las acciones de SFL titularidad de QH y de DIC, en virtud del cual COL entregará en contraprestación por la 
totalidad de dichas acciones un importe en efectivo y acciones de COL.  
 
QH y DIC se han comprometido en el marco del Acuerdo, cada una de ellas de forma individual y respecto a su 
participación, y sujeto a la aprobación por la Junta General de Accionistas de Colonial, a:  
 

i. aportar a COL respectivamente 4.386.310 y 2.750.197 acciones de SFL, representativas conjuntamente de, 
aproximadamente, el 15,34% de su capital social, en contraprestación a la suscripción de 53.523.803 acciones de 
COL que serán emitidas por COL mediante un aumento de capital no dinerario;  

 
ii. canjear respectivamente 245.852 y 154.148 acciones de SFL, representativas conjuntamente de, 

aproximadamente, el 0,86% de su capital social, por 3.000.000 acciones de COL que la sociedad mantiene en 
autocartera; y  

 
iii. vender a COL respectivamente 1.713.266 y 1.074.209 acciones de SFL, representativas conjuntamente de, 

aproximadamente, el 5,99% de su capital social, por importe total de EUR 203.485.675,00, es decir, a un precio de 
EUR 73 por acción.  

 
La combinación de las transacciones descritas anteriormente resulta en un precio de adquisición de EUR 69,58 por acción, 
lo que supone un descuento del 18,8% sobre el EPRA NAV de SFL calculado a 30 de junio de 2018, que asciende a EUR 
85,70. 
 
El Consejo de Administración de COL convocará en los próximos días Junta General de Accionistas de la Sociedad con la 
finalidad de autorizar el referido acuerdo y proponer un aumento de capital no dinerario para la emisión de acciones de COL 
representativas de, aproximadamente, el 10,5% del capital de la Sociedad tras la operación.  
 
La adquisición de las acciones de SFL titularidad de QH y de DIC permitirá a COL incrementar su participación en SFL, 
participación que la sociedad considera estratégica, y reforzar su presencia en el mercado francés. En este sentido, tras la 
referida adquisición, COL será titular de acciones de SFL representativas de, aproximadamente, el 80,74% de su capital 
social 

 

 
“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”. 
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