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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Tras una de las semanas más positivas que han experimentado los mercados de valores europeos y 
estadounidenses en mucho tiempo -estos últimos desde 1974-, y que ha permitido a muchos de sus 
principales índices entrar nuevamente en mercado alcista tras subir más del 20% desde sus 
recientes mínimos (ver cuadro adjunto), las bolsas occidentales afrontan una nueva semana en 
la que las noticias que sobre el desarrollo de la pandemia provocada por el coronavirus de 
origen chino en los distintos países y, sobre todo, las que hagan referencia a los planes de 
los gobiernos para reabrir la economía serán seguidas muy de cerca por los inversores. En 
este sentido, debemos señalar que el presidente de EEUU, Donald Trump, y algunos gobernadores 
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de varios estados pretenden acelerar este proceso de apertura, siempre que sus asesores científicos 
se lo aconsejen. Igualmente, en Europa hay países que como Austria, Dinamarca, Chequia o, 
incluso, Alemania, ya van a tomar algunas decisiones en este sentido a lo largo de la semana. En 
otros países, donde la crisis sanitaria ha “pegado más fuerte”, probablemente porque la gestión de la 
misma ha sido más deficiente, los ciudadanos tendrán todavía que esperar -AYER Francia anunció 
que prorrogaba el confinamiento de su población hasta el 11 de mayo; por su parte, los gobiernos de 
España e Italia no tienen por el momento intención de levantar las restricciones de movimientos 
impuestas-. Lo que es evidente es que cuanto más largo sea el confinamiento de la población y más 
tarden en arrancar las economías el daño a las mismas será más profundo y la duración de la crisis 
mayor. 
 
Además, HOY comienza de forma oficiosa en Wall Street la temporada de publicación de resultados 
trimestrales, temporada muy condicionada por la irrupción del coronavirus de origen chino, cuyo 
impacto ya se debería dejar notar en las cifras del pasado trimestre. De hecho, y como 
desarrollamos en nuestra sección de Economía y Mercados, si a principios de año se esperaba un 
crecimiento interanual en el trimestre del beneficio por acción de las compañías integrantes del S&P 
500 de algo más del 4%, ahora, tras las revisiones a la baja de sus estimaciones llevadas a cabo por 
los analistas, se espera una caída de esta variable superior al 10%. Por sectores, de actividad, 
señalar que únicamente el de Comunicación en su conjunto ha visto como los analistas revisaban al 
alza sus expectativas de resultados al verse favorecidas muchas de estas compañías por la 
obligación o recomendación, dependiendo de los gobiernos y de las limitaciones constitucionales de 
los distintos países, impuesta a los ciudadanos de muchos países de permanecer en casa. En 
sentido contrario, el sector de la Energía ha sido el que ha sufrido las revisiones a la baja de 
estimaciones de resultados más pronunciadas. Para empezar, HOY darán a conocer sus cifras la 
compañía de gran consumo Johnson & Johnson y los bancos JP Morgan y West Fargo. Si para los 
analistas ya ha sido complicado poder estimar el impacto de la crisis sanitaria en el pasado trimestre, 
el intentar proyectar los resultados de la gran mayoría de las cotizadas en los trimestres venideros 
es, a día de HOY, una auténtica quimera ya que la mayoría de las compañías no tienen ninguna 
visibilidad sobre cómo van a evolucionar sus negocios en los próximos meses, lo que dificulta en 
extremo la labor de los analistas. Es por ello por lo que habrá que estar muy atentos a lo que digan 
los gestores de las compañías al respecto, cuando den a conocer sus resultados, aunque prevemos 
que la mayoría va a ser muy conservadora y van a “mojarse poco”, algo que creemos no puede ser 
criticable en la actual coyuntura. 
 
Centrándonos en la sesión de HOY, cabe señalar que esperamos que las bolsas europeas abran al 
alza, siguiendo de esta forma a los futuros de los principales índices bursátiles estadounidenses, que 
auguran una positiva apertura de este mercado. En este sentido, creemos importante destacar que 
las noticias sobre la posibilidad de que tanto el gobierno Federal, como algunos estados de forma 
coordinada, estén planificando el levantamiento de algunas restricciones de movimiento a sus 
ciudadanos y la paulatina apertura de la actividad económica serían las principales razones detrás 
de este renovado optimismo por parte de los inversores. AYER, no obstante, fueron los valores de 
las compañías más favorecidas por la permanencia en casa de los ciudadanos las que mejor se 
comportaron en Wall Street, destacando entre ellas la compañía de televisión por Internet, Netflix, así 
como Amazon, cuyas cotizaciones han evolucionado durante la actual crisis mucho mejor en 
términos relativos que el conjunto del mercado -la de Netflix marcó AYER su nivel más alto en 12 
meses mientras que la de Amazon está muy cerca de su máximos históricos-. 
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Posteriormente, y en una sesión que presenta una agenda macro muy limitada, serán los resultados 
de las tres grandes compañías estadounidenses citadas y, más concretamente, lo que digan sus 
gestores sobre el devenir de sus negocios y de la economía una vez superada la crisis sanitaria, lo 
que determine la tendencia que adoptan las bolsas europeas y estadounidenses durante el resto de 
la sesión. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día 
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

 Pharma Mar (PHM): participa en Needham Virtual Healthcare Conference; 
 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

 Johnson & Johnson (JNJ-US): 1T2020; 
 JPMorgan Chase & Co. (JPM-US): 1T2020; 
 Wells Fargo & Co. (WFC-US): 1T2020; 

 

Cartera 10 Valores Bolsa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 

sector precio EUR capitalización var % acumul PER EV/EBITDA P/V. libros rent. div. (%)

ticker valor actividad 09/04/2020 EUR millones entrada cartera 2020E 2020E 2020E 2020E

IBE-ES Iberdrola Energía Eléctrica 9,11 58.779,32 (2,2%) 16,5x 9,1x 1,4x 4,6

CLNX-ES Cellnex Telecom Comunicaciones 45,28 17.447,58 16,5% 188,4x 21,1x 4,1x 0,2

MAS-ES MasMovil Ibercom Comunicaciones 16,62 2.189,10 (9,7%) 11,4x 7,0x 8,1x 0,0

GRF-ES Grifols Sanidad 29,68 12.647,53 4,8% 26,0x 14,8x 3,9x 1,4

ENG-ES Enagas Distribución Gas 20,09 5.263,38 8,5% 12,0x 9,6x 1,7x 8,4

REE-ES Red Electrica Energía Eléctrica 15,50 8.384,03 0,5% 12,7x 9,3x 2,3x 6,6

LOG-ES Logista Transporte 15,32 2.033,73 (1,1%) 10,4x -0,6x 3,9x 7,7

ROVI-ES Laboratorios Rovi Sanidad 23,50 1.317,62 4,0% 32,3x 21,1x n.d. 0,9

ENC-ES ENCE Celulosa Papel 2,78 683,41 0,0% 23,1x 7,4x 0,9x 2,6

VIS-ES Viscofan Alimentación 49,32 2.293,38 (2,9%) 20,4x 10,9x 2,8x 3,4

Entradas semana: Ence (ENC)
Salidas semana: Dominion (DOM)

Rentabilidad 2020 acumulada: -24,2%
Rentabilidad 2019 acumulada: 12,8%
Rentabilidad 2018 acumulada: -6,6%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0%  
 
(*) Recomendamos que para operar individualmente en algunos de los valores de la cartera momento se realice previamente un análisis 
técnico del mismo. 
 
El modelo utiliza 28 variables para la selección de los valores en cartera, entre las que destacaríamos la evolución reciente de las 
estimaciones de resultados, valoraciones y recomendaciones de las compañías del consenso de analistas; la liquidez bursátil y la volatilidad 
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de los valores; además de algunos indicadores técnicos. Cada variable recibe una ponderación concreta con el objetivo de identificar los 
valores que presentan un mejor momento de mercado. El modelo se revisa semanalmente, por lo que cada lunes daremos a conocer las 
entradas y salidas que se han producido. 
 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. El Eurogrupo llegó el pasado jueves a un acuerdo para movilizar más de EUR 500.000 millones para luchar contra 
el impacto que, en la economía de la región, especialmente en países como Italia y España, está teniendo la pandemia 
provocada por el coronavirus de origen chino. 
 
Así, y en virtud de ese pacto, el fondo europeo de rescate, el MEDE, ofrecerá hasta EUR 240.000 millones en líneas de 
crédito a los Estados miembros, con una condicionalidad más laxa que la que pedían los países del norte y vinculada al uso 
de los fondos a combatir la epidemia. De hecho, el desbloqueo de la situación solo fue posible después de que Países Bajos 
retirase sus exigencias de vincular los préstamos del MEDE a futuros ajustes y reformas estructurales, algo a lo que países 
como España e Italia se oponían frontalmente. 
 
Por su parte, el Banco Europeo de Inversiones (BEI) movilizará otros EUR 200.000 millones en préstamos para empresas, 
mientras que el fondo de la Comisión Europea para financiar los numerosos ERTE que ha provocado el parón de la 
actividad contará con otros EUR 100.000 millones. 
 
El Eurogrupo alcanzó esta solución tras un pacto previo entre Alemania, Francia, Países Bajos, Italia y España en el que los 
bloques norte y sur lograron el deshielo y un punto de acercamiento, especialmente entre los gobiernos italiano y holandés, 
que eran los más distanciados. 
 
Valoración: ahora solo falta que los países, sobre todos los más afectados, utilicen los fondos únicamente para lo que han 
sido concebidos y no apliquen criterios de corte político a la concesión de los mismos a las empresas y personas afectadas 
por las medidas adoptadas para combatir la pandemia. 
 
. Según recogen las actas de la última reunión del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (BCE), celebrado el 
pasado 18 de marzo, "una amplia mayoría de miembros" aprobó el programa de compras de deuda en mercados 
secundarios anunciado, cuyo importe se eleva a EUR 750.000 millones. El visto bueno por mayoría se produjo tras 
observar una nueva fragmentación de los mercados financieros en la Eurozona y el incremento de las primas de riesgo de 
algunos países. 
 
Así, en las actas se indica que el BCE ya había aprobado algunas medidas el 12 de marzo, "en condiciones en las que la 
escala de los desafíos no había sido suficientemente clara". Fue por esa razón, que el Consejo de Gobierno del BCE tuvo 
que volver a analizar la situación, según dijo su economista jefe, Philip Lane, quien propuso comprar deuda pública y privada 
por valor de EUR 750.000 millones hasta finales de año tras empeorar la situación por la pandemia de coronavirus. 
 
. La Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, publicó que el superávit de la balanza comercial alemana se elevó 
a EUR 21.600 millones en términos ajustados estacionalmente (EUR 17.600 millones esperados por los analistas), 
mientras que fue de EUR 20.800 millones en términos sin ajustar (EUR 16.800 millones). En el mes las exportaciones se 
elevaron un 1,3% con relación a enero (-0,10% esperado), hasta los EUR 109.300 millones (+0,4% en tasa interanual). Por 
su parte, las importaciones descendieron el 1,6% frente a enero (-0,35% esperado), hasta los EUR 88.500 millones (-2,9% 
en tasa interanual). 
 
Según Destatis, en el mes de febrero se pudieron observar los primeros efectos de la pandemia provocada por el 
coronavirus de origen chino, sobre todo en el comercio de bienes con la República Popular de China, que se vio 
especialmente afectada por el nuevo coronavirus en febrero. En comparación con febrero de 2019, las exportaciones a 
China disminuyeron un 8,9%, hasta los EUR 6.800 millones, mientras que las importaciones de China cayeron un 12,0%, 
hasta los EUE 7.400 millones. En enero, las exportaciones a China cayeron un 6,5% y las importaciones desde China un 
0,5%. 
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 EEUU 

. El presidente de EEUU, Donald Trump, dijo que pronto mandaría instrucciones a los Gobernadores para comenzar a 
relajar las normas de distancia social. Trump expresó su esperanza de que la economía se reanude antes de lo 
esperado, destacando que adoptará la decisión en los próximos días. No obstante, declinó afirmar si forzaría la apertura 
para que la reanudación se produzca el próximo 1 de mayo. The Wall Street Journal destacó que varios gobernadores de la 
Costa Este dijeron que coordinarán sus esfuerzos regionales para comenzar a reanudar los negocios y flexibilizar las 
normas de distancia social. Se espera que el Estado de California emita su propio plan hoy martes. Sin embargo, los 
expertos de salud pública han advertido en contra de reiniciar la economía de forma prematura. 
 
. Según FactSet, se espera que el beneficio por acción de las compañías del S&P 500 caiga un 10% de media en el 
1T2020, la mayor caída desde el 3T2009 (al 31 de diciembre de 2019 se esperaba que el BPA de estas compañías creciera 
el 4,3% en el mencionado trimestre). No obstante, el escenario aún es incierto debido a la evolución del coronavirus durante 
el trimestre, desde la disrupción de China hasta el cierre general en EEUU (y con varias grandes compañías 
estadounidenses retirando sus propias estimaciones de resultados). Los analistas esperan que los equipos gestores 
muestren unas perspectivas conservadores con el progreso del Covid-19 y la sincronización del levantamiento de las 
restricciones de distancia social siendo las principales variables.  
 
. El presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome Powell, dijo el jueves que cree que la economía se puede 
recuperar una vez que la pandemia de coronavirus se alivie y los estadounidenses vuelvan a trabajar. En su opinión, 
hay muchas razones para creer que el repunte económico, cuando se produzca, puede ser robusto. Además, dijo que se 
está entrando en este período turbulento con una sólida base económica y eso debería ayudar a apoyar la recuperación. 
Powell dijo igualmente que los programas implementados están funcionando y que "las condiciones del mercado han 
mejorado en general".  
 
Cabe destacar que ese mismo día la Fed anunció que iba a otorgar préstamos por importe de $ 2,3 billones con 
objeto de apoyar la economía, incluido un programa de préstamos "Main Street" para empresas medianas y apoyos 
a estados y ciudades. 

. Según datos del Departamento de Trabajo, el número de nuevas peticiones de subsidios de desempleo bajó en la 
semana del 4 de abril hasta los 6,606 millones en cifras ajustadas estacionalmente y desde los 6,867 millones de la 
semana precedente. Los analistas esperaban una cifra inferior, de 5 millones de nuevas peticiones. De esta forma la media 
móvil de esta variable de las últimas cuatro semanas se situó en los 4,266 millones, muy por encima de los 2,667 millones 
de la semana precedente. 

Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo se situaron en los 7,5 millones a finales del mes de 
marzo -semana finalizada el 28 de marzo-. 

Valoración: en solo tres semanas más de 16 millones de estadounidenses han perdido sus trabajos y solicitado subsidios 
de desempleo, el ritmo más alto jamás registrado. No obstante, las cifras no deberían asombrar a nadie ya dadas las 
características singulares de la actual crisis, en la que las autoridades han obligado a la mayoría de los trabajadores a 
permanecer en sus hogares como principal medio de lucha contra la propagación del coronavirus de origen chino. Lo que 
realmente debería de preocupar a los inversores es el número de estos empleos perdidos que se podrán recuperar una vez 
superada la crisis sanitaria y a qué ritmo lo harán, algo que a día de hoy es imposible de determinar. 

. La lectura preliminar de marzo del índice de sentimiento de los consumidores que elabora la Universidad de 
Michigan bajó hasta los 71,0 puntos, su nivel más bajo desde 2011, desde los 89,1 puntos del mes de febrero. Los 
analistas esperaban una lectura superior, de 78,0 puntos. 

Valoración: es evidente que una de las variables que más afectada se va a ver en esta crisis es la confianza de los 
consumidores, muchos de los cuales han perdido sus empleos o han visto como sus ingresos se han diezmado en estas 
últimas semanas en las que las medidas adoptadas para combatir la propagación del coronavirus de origen chino han 
paralizado gran parte de la economía estadounidense. Cabe recordar que el consumo privado representa casi dos tercios 
del PIB estadounidense, por lo que su recuperación tras la crisis sanitaria se nos antoja fundamental para que la economía 
del país lo pueda hacer. 
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 CHINA 
 
. Las exportaciones a través de aduanas de China cayeron un 6,6% interanual en marzo, aunque la lectura es mucho 
mejor que la caída esperada por los analistas que era de un 13,9% interanual, batiendo además la caída del 17,2% 
interanual del periodo enero-febrero. En términos similares, las importaciones cayeron solo el 0,9% interanual, frente a la 
caída esperada por el consenso del 9,8% y la caída del 4,0% interanual del mes anterior. La relativa debilidad de las 
exportaciones llevó a un déficit inesperado de $ 19.900 millones, frente a un superávit esperado de $ 20.000 millones.  
 
El portavoz de aduanas, Li Kuiwen, dijo que la balanza comercial de China mostró signos de recuperación, con la demanda 
doméstica volviendo a la normalidad, aunque la debilidad del comercio exterior no debería de ser subestimada. Además, 
preguntado sobre la implementación del acuerdo comercial de Fase 1 con EEUU, Li dijo que las importaciones de 
producción agrícola estaban aumentando.  
 

 PETRÓLEO 
 
. En su segunda reunión extraordinaria en tres días, los países del cártel de la OPEP y sus aliados “no OPEP”, 
liderados por Rusia o que se conoce como OPEP+, cerraron un acuerdo por el que reducirán su producción a partir 
del 1 de mayo y hasta finales de junio en 9,7 millones de barriles al día. Los recortes se reducirán a 7,7 millones de 
barriles por día desde julio hasta finales de 2020, y hasta 5,8 millones de barriles por día desde enero de 2021 hasta abril de 
2022. El grupo de 23 naciones se reunirá nuevamente el 10 de junio para determinar si se toman medidas adicionales. 
necesario. Méjico, que en la primera reunión celebrada el jueves se había negado a reducir su producción en 400.000 
barriles al día, la reducirá finalmente en 100.000 barriles. 
 
La OPEP+ pretende que otros productores como EEUU, Canadá o Noruega se sumen a los recortes anunciados, recortes 
que representan aproximadamente el 10% de la producción mundial. En ese sentido, el presidente de EEUU, Trump, no 
termina de dar el paso, limitándose a señalar que los bajos precios forzarán a los productores estadounidenses a reducir sus 
producciones en 2 o 3 millones de barriles al día para finales de año. 
 
Valoración: a pesar de que la caída de la demanda de crudo mundial, consecuencia de la crisis sanitaria provocada por el 
coronavirus de origen chino, es de entre 20 y 30 millones de barriles al día, entendemos que el anuncio realizado por la 
OPEP+, que se sitúa algo por debajo de lo esperado, es mejor que nada, y termina con la guerra de precios suicida iniciada 
entre Arabia Saudita y Rusia hace un mes. Es evidente que estos recortes no van a evitar que siga acumulándose crudo sin 
vender, pero a partir de ahora lo va a hacer a un ritmo muy inferior. Si finalmente países como EEUU y Canadá se unen al 
pacto, algo complejo ya que las empresas productoras son privadas y se rigen por las leyes del libre mercado, es factible 
que el precio del crudo recupere con más convicción de como lo hizo en la sesión de ayer lunes. 
 

Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. AXA Investment Managers - Real Assets y ACCIONA (ANA) han firmado un acuerdo con Kohlberg Kravis Roberts (KKR) 
en virtud del cual ambos adquirirán la participación del 33,33% que actualmente poseen los fondos de infraestructuras de 
KKR en ACCIONA Energía Internacional (AEI), junto con algunos co-inversores. La transacción ha sido estructurada y 
facilitada por Real Assets Advisers (RAA).  
 
En virtud de la operación, ANA aumentará su participación en AEI desde el 66,67% actual hasta el 80,0%. AXA IM - Real 
Assets adquirirá el 20,0% de participación restante convirtiéndose en socio de ANA en el sector de las energías renovables. 
ANA tiene la intención de mantener una participación del 75% en AEI, de modo que la filial pase a formar parte de su grupo 
de consolidación fiscal español. La compañía buscará posibles inversores que adquieran el 5% adicional antes del cierre de 
la operación, previsto para diciembre del 2020. 
 
El precio de la transacción por la adquisición del 33,33% de las acciones de Acciona Energía Internacional, S.A. (Equity 
Value), sujeto a eventuales ajustes, asciende a EUR 445 millones. El cierre de la operación, que está sujeto al cumplimiento 
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de condiciones suspensivas, está previsto se produzca en diciembre de 2020 y el pago de la misma por parte de ANA en 
enero de 2021. 
 
AEI posee actualmente 52 activos de energía renovable, en su mayoría parques eólicos terrestres, con una capacidad de 
generación neta combinada de 2,3 GW. La cartera está repartida por todo el mundo y los activos se encuentran 
principalmente en países de la OCDE, como EEUU, México, Canadá, Italia, Portugal, Sudáfrica y Australia. 
 
. Los aeropuertos de la red de AENA han cerrado el mes de marzo con 8,1 millones de pasajeros, lo que supone un 
descenso del 59,3% en comparación con el mismo mes del año anterior. Esta caída, que comenzó a finales de febrero como 
consecuencia de la crisis del Covid-19, se agudizó en marzo tras las restricciones impuestas a la movilidad de las personas 
en todo el mundo.  
 
En concreto, la cifra total de viajeros fue de 8.128.859. De ellos, 8.087.923 correspondieron a pasajeros comerciales, de los 
que 5.340.490 viajaron en vuelos internacionales, un 59,1% menos que en marzo de 2019, y 2.747.433 lo hicieron en rutas 
nacionales, un 59,8% menos.  
 
El Aeropuerto Adolfo Suárez Madrid-Barajas registró el mayor número de pasajeros de la red en el mes de marzo con 
1.975.303, lo que representa un decrecimiento del 59,7% con respecto al mismo mes de 2019. Le sigue Josep Tarradellas 
Barcelona-El Prat, con 1.417.647 (-64,3%); Málaga-Costa del Sol, con 613.438 (-54,7%); y Gran Canaria, con 586.343 (-
55%). 
 
. IBERDROLA (IBE) comunicó el pasado jueves que ha decidido aplazar la celebración de su Día del Inversor (Capital 
Markets Day) de 2020 debido a la situación derivada del Covid-19. La presentación iba a ser el día 13 de mayo y, como 
cada año, en el Día del Inversor IBE iba a actualizar las principales coordenadas de su plan estratégico. En la actualidad, 
IBE tiene en marcha un plan estratégico hasta 2022. IBE prevé lanzar el nuevo plan en el 4T2020. 
 
. El diario Expansión informó ayer que DURO FELGUERA (MDF) se ha adjudicado un contrato de Kinetics Technology para 
el desarrollo de los recipientes a presión de la nueva unidad de coquización retardada de la refinería de Rijeka, en Croacia, 
propiedad de INA, la petrolera nacional del país. La compañía asturiana, a través de su división de DF Calderería Pesada, 
diseñará y fabricará en taller tres recipientes a presión para la unidad de coquización retardada de la refinería de Rijeka. El 
importe del contrato no fue comunicado. 
 
En este nuevo proyecto con KT-Kinetics Technology (Ingeniería del Grupo Maire Tecnimont con sede en Roma), DF 
Calderería Pesada desarrollará dos cámaras de coquización y una columna fraccionadora fabricadas en chapa de aleación 
Cr-Mo plaqueada con acero inoxidable. 
 
. El constructor aeronáutico europeo AIRBUS (AIR) reducirá aproximadamente un tercio su ritmo de fabricación de aviones 
comerciales, de manera que el A320 bajará su producción a 40 unidades por mes. También reducirá la producción de 
aviones de gran tamaño: la fabricación del A350 disminuirá aproximadamente un 40%, a seis aviones al mes; y la familia 
A330 más del 40%, a dos aviones al mes. La medida que, según AIR, ha provocado la decisión de reducir la producción en 
un tercio aproximadamente, se adoptó cuando los datos mostraron que las entregas de marzo se redujeron a 36 aviones 
frente a los 55 entregados en febrero. Con estos nuevos recortes en su producción, AIR conserva su capacidad de 
satisfacer la demanda de los clientes al tiempo que protege su posibilidad de adaptarse aún más a medida que evoluciona el 
mercado global. 
 
. El diario Expansión informó ayer que el presidente de EZENTIS (EZE), Guillermo Fernández Vidal, y otros 14 altos cargos 
de la compañía han acordado la compra de acciones de la empresa por valor de EUR 553.000. La multinacional 
especializada en infraestructuras de telecomunicaciones comunicó este lunes a la CNMV que su Consejo de Administración 
ha autorizado la solicitud de adquisición que ha recibido de estos responsables. En concreto, los que concurrirán a la 
compra de títulos de la sociedad en el mercado abierto, entre este lunes y el próximo 30 de abril, serán seis administradores 
(entre ellos el presidente, el vicepresidente y el consejero delegado) y 9 directivos. 
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. Ayer, ACS firmó un acuerdo vinculante de derivados sobre sus propias acciones (Reverse collar) con una entidad 
financiera sobre un total inicial de 8.000.000 de acciones, dividido en 2 tramos:  
 

- uno de 4.000.000 de acciones con una Opción de Compra (Call) a favor de ACS a un precio (strike price) por 
acción de EUR 17,5 y una Opción de Venta (Put) a favor de la entidad financiera a un precio (strike price) por 
acción de EUR 14,5.  

 
- y otro tramo de otros 4.000.000 de acciones – ampliable a opción de la entidad financiera en otras 4.000.000 de 

acciones-, con una Opción de Compra (Call) a favor de ACS a un precio (strike price) por acción de EUR 19,5 y una 
Opción de Venta (Put) a favor de la entidad financiera a un precio (strike price) por acción de EUR 16,5.  

 
La efectividad es del 14 de abril de 2020 y el vencimiento final el 31 de mayo de 2021, (con tramos diarios, a partir del 4 de 
enero de 2021, por una cantidad resultado de dividir el número total por 104). Las opciones son liquidables en dinero a 
opción exclusiva de ACS. 
 
. Ante las circunstancias excepcionales derivadas de la propagación del virus COVID-19, la incertidumbre de la duración y 
dificultad del proceso de reactivación de la economía internacional, tras la aprobación por el Consejo de Ministros del Real 
Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se declara el estado de alarma y la posterior aprobación del Real Decreto-Ley 
11/2020, de 31 de marzo, el Consejo de Administración de ACERINOX (ACX), en su reunión celebrada ayer, acordó 
desconvocar la Junta General Ordinaria de Accionistas cuya celebración estaba prevista el día 22 de abril de 2020, a las 
12:00 horas, en convocatoria única. 
 
Dentro del plazo establecido, el Consejo de Administración procederá a convocar de nuevo la Junta General Ordinaria de 
Accionistas, cuando se den las circunstancias de estabilidad, certidumbre y visibilidad de los mercados que las decisiones 
importantes exigen. 
 
. Tras dos semanas de cuarentena, en las que de forma responsable y priorizando la salud, decidieron parar la producción, 
adelantándose al permiso retribuido recuperable posteriormente decretado, las empresas del GRUPO NICOLÁS CORREA 
(NEA) reinician su actividad industrial. El grupo seguirá anteponiendo la seguridad y la salud de sus empleados y familias, 
sobre todo lo demás.  
 
Para ello, adoptarán en esta vuelta al trabajo todas las medidas que sean necesarias para hacer del centro de trabajo un 
lugar seguro, siguiendo los criterios establecidos por las autoridades sanitarias. Seguirán trabajando en un sistema de 
turnos, con entradas y salidas escalonadas para evitar concentraciones de personal favoreciendo así el distanciamiento 
social en todo el proceso. Seguirán limitadas las visitas y reuniones presenciales, potenciando para todo este tipo de 
relaciones el uso de sistemas telemáticos. Las medidas higiénicas y de limpieza se extremarán convenientemente y por 
supuesto, proporcionarán a todo el personal los Equipos de Protección Individual, mascarillas y guantes principalmente, en 
todos sus centros de trabajo. 
 
. Según informó ayer el diario digital elEconomista.es, INDITEX (ITX) ha decidido aplazar la presentación del expediente de 
regulación temporal de empleo (ERTE), prevista para el próximo día 15 de abril y seguir abonando, al menos de momento, 
las nóminas de sus trabajadores en España. El presidente de ITX, Pablo Isla, anunció que la empresa va a seguir 
sosteniendo con recursos propios el pago de la retribución a toda su plantilla en España, como ha venido haciendo hasta la 
fecha. En consecuencia, la plantilla al completo recibirá su nómina íntegra sufragada por la empresa.  En función del 
desarrollo de la emergencia sanitaria y del estado de actividad de las tiendas, la empresa podrá estudiar más adelante la 
posibilidad de aplicar, para el personal de tienda, alguna de las herramientas propuestas por el Gobierno para preservar 
empleo, asegura el grupo.  

 
“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”. 

 
“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervisión de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV)” 


