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

 
Los “duros” datos macroeconómicos dados a conocer AYER en EEUU provocaron una nueva 
huida de los inversores de los activos de mayor riesgo, provocando fuertes caídas de los 
principales índices bursátiles europeos y estadounidenses, tras varias semanas de optimismo, 
en el que los mercados de valores europeos y estadounidenses habían experimentado fuertes alzas, 
con los inversores animados por las medidas de política monetaria y fiscal anunciadas y por la 
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posibilidad de que se fueran abriendo, eso sí, poco a poco, las principales economías occidentales 
tras el periodo de hibernación en el que las draconianas medidas impuestas por la mayoría de los 
gobiernos con el objeto de luchar contra la propagación del coronavirus de origen chino las había 
sumido. Así, los inversores optaron por vender renta variable y bonos de los países menos solventes 
-AYER las rentabilidades de los bonos soberanos de los países de la periferia del euro se dispararon 
al alza, a la vez que lo hacían sus primas de riesgo-, refugiándose nuevamente en los bonos 
soberanos alemanes y estadounidenses y en divisas como el dólar o el yen. En las bolsas, los 
valores de corte más cíclico volvieron a ser duramente castigados, como fue el caso de los 
relacionados con el ocio y el turismo, con las materias primas minerales, con el petróleo, además de 
los industriales y los de los bancos y aseguradoras, aunque todos los sectores acabaron el día en 
negativo, tanto en las distintas plazas europeas como en Wall Street, lo que propició los fuertes 
retrocesos de los principales índices de estos mercados ya comentados. 
 
De este modo, la publicación de una batería de cifras macro en EEUU, que mostraban caídas 
históricas en términos mensuales de la producción industrial y de las ventas minoristas en marzo, 
cuando comenzaron a aplicarse las medidas mencionadas en este país, así como el desplome del 
índice que mide la actividad manufacturera de la región de Nueva York en abril, o del índice que 
evalúa la confianza en el sector promotor, también de abril, provocó una “vuelta a la realidad” de 
muchos inversores, que había optado recientemente por ver “el vaso medio lleno”. Tampoco “ayudó” 
nada el duro castigo recibido por el precio del crudo, que en su variedad WTI cerró por debajo de los 
$ 20 por primera vez desde 2002, caída que vino propiciada por un informe de la Agencia 
Internacional de la Energía (AIE) que venía a demostrar como los recientes recortes de producción 
acordados por la OPEP+ no serán suficientes para equilibrar el mercado del petróleo, al menos hasta 
mediados del 2S2020 -ver sección de Economía y Mercados-. Finalmente, y ya con las bolsas 
europeas cerradas, la Reserva Federal (Fed) publicó su informe periódico conocido como “Libro 
Beige”, en el que vino a confirmar que la economía estadounidense había entrado un una dura fase 
recesiva en el mes de abril. 
 
Si bien es cierto que las cifra macro dadas a conocer fueron realmente negativas, también lo es que 
no se podía esperar otra cosa ya que las medidas adoptadas por el gobierno estadounidense, en 
muchos casos menos radicales que las impuestas en algunos países europeos, han prácticamente 
paralizado la actividad económica. Es más, los datos de abril en la mayoría de las economías 
desarrolladas van a ser todavía peores. Lo importante ahora es intentar vislumbrar cómo de profunda 
será la crisis y si las medidas adoptadas por los bancos centrales y los distintos gobiernos servirán 
para “minimizar” los daños que en estas economías está provocando la lucha contra el coronavirus 
de origen chino. Lo cierto es que cuanto antes se vuelvan a poner en marcha las economías menos 
dura será la crisis. Es por ello por lo que muchos gobiernos están evaluando la posibilidad de ir 
abriendo sus economías de forma escalonada -AYER lo anunció Alemania; ver sección de Economía 
y Mercados-, aun manteniendo estrictas medidas de distanciamiento social y protección a la 
ciudadanía, protección que vendría del uso de mascarillas al salir a la calle y de la realización masiva 
de test para determinar qué personas han estado expuestas al virus y están, de alguna manera 
inmunizadas, y qué personas son todavía contagiosas, incluso aunque sean asintomáticas. El 
problema es que no todos los países están preparados por falta de material y, por tanto, capacitados, 
para llevar a cabo de forma exitosa este proceso. 
 
HOY esperamos que cuando abran esta mañana las bolsas europeas sigan imponiéndose las 
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ventas, aunque creeos que las caídas serán más moderadas que las de AYER. En la agenda macro 
destacaríamos la publicación en EEUU de las cifras de viviendas iniciadas y de permisos de 
construcción del mes de marzo y de las peticiones iniciales de subsidios de desempleo de la semana 
pasada. Todas estas cifras van a seguir siendo muy negativas por lo expuesto anteriormente, ya que 
en el ámbito macro no se pueden esperar buenas noticias hasta al menos un par de meses. Por lo 
demás, cabe destacar que HOY tres importantes compañías del sector del lujo, Dior, su participada 
LVMH y L’Óreal darán a conocer sus cifras de ventas correspondientes al 1T2020, cifras que, por su 
elevada exposición al mercado chino, deben reflejar caídas en términos interanuales. En Wall Street, 
a su vez, los grandes bancos continuarán dando a conocer sus cifras, siendo el turno en esta 
ocasión de Morgan Stanley y del Bank of New York Mellon. Hasta ahora lo más relevante de las 
cifras trimestrales publicadas por las grandes entidades de crédito estadounidense han sido las 
fuertes provisiones que están dotando de cara a cubrir futuras pérdidas por créditos fallidos, algo 
que, como señalamos AYER, esperamos que se repitan en Europa cuando los bancos comiencen a 
publicar sus cifras. 
 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día 
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

 Rio Tinto (RIO-GB): ventas, ingresos y datos operativos 1T2020; 
 LVMH (MC-FR): ventas e ingresos 1T2020; 
 L'Oreal (OR-FR): ventas e ingresos 1T2020; 
 Christian Dior (CDI-FR): ventas e ingresos 1T2020; 
 Zalando (ZAL-DE): ventas, ingresos y datos operativos 1T2020; 
 Softronic (SOF.B-SE): resultados 4T2019; 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

 Abbott Laboratories (ABT-US): 1T2020; 
 BlackRock (BLK-US): 1T2020; 
 Morgan Stanley (MS-US): 1T2020; 
 Bank of New York Mellon (BK-US): 1T2020; 

 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ESPAÑA 
 
. Según la lectura final dada a conocer ayer por el Instituto Nacional de Estadística (INE), el índice de precios de consumo 
(IPC) bajó un 0,4% el pasado mes de marzo con relación al mes anterior, mientras que en tasa interanual el índice se 
mantuvo estable (0,0%) frente al crecimiento del 0,7% registrado en el mes de febrero. En su primera estimación, el INE 
había estimado un descenso en el mes del IPC del 0,3% y un crecimiento interanual del 0,1%, lecturas estas que eran las 
esperadas por los analistas. Según el INE, el descenso de la inflación en marzo hasta el 0,0% se debió al comportamiento 
de los precios de los carburantes, del transporte aéreo de pasajeros, de la electricidad, de los paquetes turísticos y de los 
hoteles, cafés y restaurantes. 
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Si se excluyen para el cálculo los precios de la energía y de los alimentos frescos, el subyacente del IPC subió en el mes de 
marzo el 1,1%, misma tasa que la alcanzada en febrero. 
 
Por su parte, el IPC Armonizado (IPCA) subió en marzo el 0,6% con relación a febrero, mientras que en tasa interanual lo 
hizo el 0,1% (0,9% en febrero). En ambos casos las tasas se situaron por debajo de las estimadas inicialmente por el INE, 
que habían sido de un crecimiento mensual del 0,7% y de uno interanual del 0,2%, que era, además, lo que esperaban los 
analistas. 
 
Valoración: de momento, y tal y como demuestra el comportamiento de la inflación subyacente en marzo, la crisis sanitaria 
no ha comenzado a presionar a la baja los precios. La caída de la inflación en los últimos dos meses se debe principalmente 
al descenso de los precios de los carburantes, consecuencia de la fuerte caída registrada por los precios del crudo. No 
descartamos que en los próximos meses el IPC muestre tasas de crecimiento negativas y que la inflación subyacente baje 
sensiblemente. En nuestra opinión, y en el entorno macroeconómico actual la amenaza de deflación es una realidad. 
 
. Según las estimaciones dadas a conocer por el Fondo Monetario Internacional (FMI), las medidas de contención fiscal 
no podrán mantenerse ante la necesidad de poner en circulación nuevos recursos para paliar los estragos del 
coronavirus por lo que espera que España alcance en 2020 un déficit fiscal del 9,5% frente al 2,6% de 2019, y un 
nivel de deuda pública del 113% en términos de PIB frente al 95% del año precedente. Para 2021 el FMI pronostica 
que el déficit será del 6,7% y la deuda pública se elevará hasta el 115% del PIB. 
 
. La Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) ha decidido prorrogar un mes más, hasta el próximo 18 de 
mayo, la prohibición de realizar operaciones cortas sobre acciones e instrumentos financieros. Con esta decisión, el 
organismo supervisor da continuidad al veto aprobado el pasado 16 de marzo y que estará vigente hasta este viernes, 
cuando se activa la prórroga. El veto puede prorrogarse por períodos renovables no superiores a 3 meses si se mantienen 
las circunstancias que lo han provocado, o bien levantarse en cualquier momento sin agotar el plazo, si se considerase 
necesario. En un comunicado, la CNMV asegura que la decisión se ha adoptado tras diversos contactos con los 
supervisores de valores de los restantes países europeos que han adoptado medidas similares y ha sido notificada al 
regulador europeo ESMA. 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. Alemania comenzará a reabrir su economía la próxima semana después de haber estado un mes de cierre parcial, 
según anunció ayer la canciller Angela Merkel. Merkel indicó que las tiendas pequeñas no esenciales podrían reanudar sus 
operaciones desde el lunes bajo determinadas condiciones. Los colegios reabrirán desde el 4 de mayo por etapas, con los 
estudiantes mayores abriendo el camino. Previamente, el ministro de Economía de Alemania señaló que la economía se 
mantendrá en recesión al menos durante esta primera mitad del año debido a las medidas de confinamiento y al impacto de 
la pandemia sobre la demanda global. 
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, publicó ayer que, según datos definitivos, el índice de precios de 
consumo (IPC) subió en Francia el 0,1% en marzo en relación con febrero, mientras que en tasa interanual lo hizo el 
0,7% frente al 1,4% de febrero. En su primera estimación del dato el INSEE había estimado que el IPC se había mantenido 
estable (0,0%) en relación con febrero y que había subido el 0,6% en tasa interanual. Estas últimas lecturas eran las 
esperadas por los analistas. 
 
Cabe destacar que en el mes los precios de los productos manufactureros subieron el 1,4%, mientras que los del tabaco lo 
hicieron el 6,6% por el aumento de impuestos. En sentido contrario, los precios de la energía descendieron el 3,9%, 
lastrados por los de los combustibles derivados del petróleo. A su vez, los precios de los servicios bajaron el 0,2%, mientras 
que los de los alimentos lo hicieron el 0,1%. 
 
Por su parte, la fuerte caída de la inflación se justifica por el descenso de los precios de la energía y de los productos 
manufactureros en tasas interanuales y al menor crecimiento de los de los servicios, de los del tabaco y de los de los 
alimentos. 
 
Con todo ello, el subyacente del IPC, que excluye los precios de la energía, de los alimentos, del alcohol y el tabaco, 
subió el 0,7% en marzo, tasa muy inferior al 1,3% que lo había hecho en febrero. 
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Por último, el IPC armonizado subió el 0,1% en marzo con relación a febrero, mientras que en tasa interanual lo hizo 
el 0,8% frente al 1,6% que lo había hecho el mes precedente. Los analistas esperaban lecturas del 0,0% y del 0,7%, 
respectivamente, en línea con las preliminares de esta variable dadas a conocer por el INSEE a finales de febrero. 
 
Valoración: a diferencia de lo observado en España, en Francia la inflación subyacente si experimentó un fuerte retroceso 
en el mes de marzo, lastrada por el comportamiento en términos interanuales de los precios de las manufacturas y de los 
servicios. El riesgo de deflación en Francia vuelve a ser elevado, más aun teniendo en cuenta la dura crisis económica que 
afronta el país y la región del euro en el corto/medio plazo. 
 

 EEUU 

. Según indicó ayer el Libro Beige de la Reserva Federal (Beige Book), la economía de EEUU entró en las pasadas 
semanas en una fuerte caída, ya que los esfuerzos para contener la propagación del virus obligaron a los negocios a 
cerrar sus puertas y despedir a sus trabajadores a lo largo del país. La actividad económica se contrajo de forma fuerte y 
abrupta, con el resultado de la pérdida de empleos y la reducción de los salarios. Este informe contiene información hasta el 
6 de abril, cuando los cierres relacionados con el virus ya habían tenido efecto durante varias semanas. Los negocios dijeron 
que esperan que sus condiciones empeoren en el futuro cercano y que prevén más recortes de empleos a futuro. 
 
. El presidente de EEUU, Donald Trump anunció ayer sus planes para emitir sus instrucciones hoy jueves e informar 
a los estados de cómo relajar las restricciones del coronavirus y reabrir los negocios, indicando que los datos 
muestran que EEUU ha pasado el pico de los casos de Covid-19. No obstante, la decisión sobre qué estados reabran 
dependerá de cada Gobernador. Además, el artículo destacó que Trump se había mostrado ansioso a reabrir la economía, 
aunque los expertos sanitarios advirtieron que EEUU necesita escalar sus capacidades de realizar test y de seguimiento de 
los afectados antes de que se relajen las restricciones implementadas para prevenir la propagación del virus.  
 
En ese sentido, el doctor Fauci dijo ayer que EEUU no cuenta en la actualidad con las capacidades para comenzar a reabrir 
la economía y describió la fecha objetivo del 1 de mayo como un poco demasiado optimista para varias zonas del país. 
 
. El índice de actividad del sector de las manufacturas de Nueva York, the Empire State Index que elabora la Reserva 
Federal local, bajó en el mes de abril hasta los -78,2 puntos desde los 21,5 puntos del mes precedente, marcando de 
esta forma su lectura más baja de su historia -el anterior mínimo lo alcanzó durante la Gran Recesión, y fue de -34,3 puntos. 
Los analistas esperaban una caída sensiblemente menor del indicador, hasta los 32,8 puntos. Cualquier lectura por encima 
de los cero puntos indica expansión de la actividad en relación con el mes precedente y, por debajo de ese nivel, 
contracción de la misma. 
 
En abril tanto el componente de nuevos pedidos como el de envíos bajaron hasta niveles récord, mientras que los tiempos 
de entrega se alargaron y los inventarios disminuyeron. Además, el empleo bajó también de forma nunca anteriormente vista 
en un mes. No obstante, las empresas se mostraron optimistas sobre la posibilidad de que la situación mejore a seis meses 
vista.  

. Por su parte, el Departamento de Comercio de EEUU publicó ayer que las ventas minoristas bajaron en el mes de 
marzo el 8,7% con relación a febrero. Si se excluyen las ventas de automóviles, las ventas minoristas se contrajeron en el 
mes analizado el 4,5%. Los analistas esperaban una caída del 7,0% en el primer caso y del 5,0% en el segundo. Cabe 
destacar que las ventas de automóviles bajaron en marzo el 27% mientras que las de gasolinas lo hicieron el 17%. 
Excluyendo ambas partidas, las ventas minoristas bajaron en el mes el 3,1%, con las de ropa haciéndolo el 50%, las de los 
restaurantes el 26,5% y las de los grandes almacenes el 20,0%. 

En sentido contrario, las tiendas de comestibles y las tiendas online experimentaron un gran aumento en las ventas, ya que 
muchas personas se apresuraron a abastecerse de productos esenciales o hacer pedidos en línea para evitar tener que salir 
de sus viviendas. 

. Según dio a conocer ayer la Asociación de Promotores de Vivienda (National Association of Homebuilders; NAH), su 
índice que mide la confianza que muestran los promotores en el estado del sector bajó en abril desde hasta los 30 
puntos desde los 72 puntos de marzo, lo que representa su mayor descenso en un mes de su historia. De esta forma el 
índice se sitúa a su nivel más bajo desde junio de 2012. Los analistas esperaban una lectura superior, de 50 puntos. 
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Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica que hay un mayor número de promotores optimistas que pesimistas y 
viceversa, cualquier lectura por debajo de ese nivel indica lo contrario. 

Valoración: si bien es cierto que muchos de los datos macro o indicadores adelantados de actividad están “batiendo” 
récords de descensos en términos mensuales, también lo es el motivo por el que lo están haciendo. Así, nunca la economía 
de EEUU se vio obligada a cerrar de golpe por las medidas adoptadas para combatir una pandemia como la que ha 
generado la crisis sanitaria actual. Es por ello por lo que el trabajo de los analistas al intentar estimar la evolución de los 
mencionados indicadores de un mes a otro es muy complejo, por no decir imposible, de ahí las fuertes divergencias que 
están teniendo sus proyecciones con las lecturas reales. 

Dicho esto, cabe señalar que el mes de abril se presenta como el peor mes de todos para este tipo de comparativas, ya que, 
como ha sucedido con las cifras intermensuales chinas, si en mayo la economía comienza a abrirse poco a poco, las 
lecturas mejorarán ya que mostrarán una mayor actividad en mayo que la que está habiendo en abril. Ello no significa una 
vuelta a la normalidad prepandemia, algo que entendemos se tardará mucho tiempo, incluso años, en alcanzar. 

. Según dio a conocer ayer la Reserva Federal (Fed), la producción industrial estadounidense bajó el 5,4% en el mes de 
marzo con relación a febrero, en lo que representa su mayor descenso en un mes desde 1946. Los analistas 
esperaban una menor caída de esta variable en el mes analizado, del 4,2%. De esta forma la capacidad de producción 
utilizada bajó en marzo hasta el 72,7% desde el 77,0% del mes precedente. En este caso los analistas esperaban una 
lectura algo superior, del 74,2%. 

A su vez, la producción manufacturera bajó en marzo el 6,3% frente al nivel alcanzado en febrero, en lo que representa 
también su mayor descenso en un mes desde 1946. El consenso esperaba un descenso sensiblemente inferior, del 4,1%. 
Además, en el mes la producción minera disminuyó el 2,0% mientras que la de las utilidades lo hizo el 3,9%. 

 CHINA 
 
. El consenso de analistas de Bloomberg estima que el PIB de China se contraerá un 6% interanual en el 1T2020. El 
artículo destacó que mañana se anunciará oficialmente, junto con otros datos de actividad, lo que dejará claro la tarea de 
recuperación que tendrán que afrontar los legisladores chinos, que han apoyado los objetivos de crecimiento y han relajado 
su política monetaria de forma moderada mientras se enfocaban en contener la propagación del virus. Las perspectivas de 
la política monetaria se han complicado por el aplazamiento de la reunión anual de la legislatura de la nación, que 
normalmente se mantiene en marzo, y en la que se suelen indicar los objetivos de crecimiento del PIB para el año y los 
planes económicos asociados. Así, aún no hay fecha para que tenga lugar el Congreso del Partido del Pueblo. Un objetivo 
anual de crecimiento del 6% sería suficiente para cumplir con la promesa a largo plazo del Partido Comunista de doblar el 
PIB y los ingresos medios este año desde los niveles de 2010. No obstante, para conseguir alcanzar dicho objetivo, se 
requiere que se eleven los préstamos y aumenten los gastos. 
 

 PETRÓLEO 
 
. La Agencia Internacional de la Energía (AIE) informó ayer de que prevé un descenso de la demanda de 29 millones 
de barriles al día en el mes de abril, lo que situará la demanda de crudo a su nivel más bajo desde el año 1995. En 
términos anuales, se prevé un descenso medio de 9,3 millones de barriles diarios, lo que supone una demanda media de 
90,5 millones de barriles al día. Según la agencia, en mayo el retroceso interanual seguirá siendo de 25,8 millones de 
barriles al día y de 14,6 millones de barriles al día en junio, con lo que globalmente en el 2T2020 el bajón la caída será de 
23,1 millones de barriles al día. Además, la recuperación a partir de ahí será muy progresiva, siendo la demanda inferior a la 
del año pasado en todos los meses hasta finales de año, siendo ésta 2,7 millones de barriles diarios inferior en diciembre. 
 
En lo que afecta a la oferta, la AIE señaló en su informe que se prevé que el suministro mundial de petróleo descienda en 
unos 12 millones de barriles al día en mayo, después de que la OPEP + haya alcanzado un acuerdo para recortar la 
producción en 9,7 millones de barriles por día. Como la producción de abril fue alta, el recorte efectivo es de 10,7 millones 
de barriles al día. Se espera que reducciones adicionales provengan de otros países como EEUU y Canadá, cuyos 
productores ya están realizando los mayores recortes de producción. 
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Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Ayer, la agencia de calificación DBRS Ratings GmbH actualizó las calificaciones del sector bancario español: 
 

 LIBERBANK (LBK): DBRS confirmó la asignación de grado de inversión a LBK, con la calificación crediticia “BBB” 
(low) a largo plazo y perspectiva “estable”, y de “R 2” (middle) a corto plazo. 

 BANKIA (BKIA): DBRS ratificó el rating Emisor a Largo Plazo de BKIA en “BBB (high)”, revisando la perspectiva a 
“Estable” desde “Positiva”. El rating Emisor a Corto Plazo se ratificó en “R-1” (low)”, con perspectiva “Estable” 

 SABADELL (SAB): DBRS mantuvo el rating a largo plazo de SAB en A (Low) cambiando la perspectiva desde 
“estable” a “negativa” para reflejar los efectos que tendrá la crisis del COVID-19 sobre el entorno operativo de SAB 
tanto en España como en Reino Unido. El rating a corto plazo se mantiene en “R-1” (Low) 

 
. Según aseguran fuentes financieras consultadas por Expansión, tanto TELEFÓNICA (TEF) como NATURGY (NTGY) 
analizan la posibilidad de registrar sus programas activos de deuda a corto plazo en un mercado, con el objetivo de que 
sean incluidos en el programa de compras que lleva a cabo el Banco Central Europeo (BCE). La compra de sus pagarés por 
parte del BCE supondrá un impulso a la demanda, que se traduce en que puedan colocar los títulos a menor interés. 
Además, las adquisiciones de la autoridad monetaria esperan devolver el dinamismo a un mercado que, por las turbulencias, 
ha quedado algo tocado, con los emisores sin acceso a la financiación o colocando a plazos cada vez más cortos para dar 
seguridad a los inversores. 
 
. El Gobierno británico dio ayer luz verde al inicio de la construcción de la vía para la nueva línea de alta velocidad entre 
Londres y Birmingham, fase en la que el grupo español FERROVIAL (FER) ha conseguido entrar a última hora gracias a 
una alianza con otras tres empresas internacionales. FER, que hasta ahora solo había participado en unas obras 
preliminares del proyecto denominado HS2, ha alcanzado un acuerdo para tomar un 15% del consorcio que va a instalar 80 
kilómetros de la ruta, por un valor total de £ 2.269 millones (unos EUR 2.600 millones). 
 
Los ganadores iniciales de este contrato, resuelto en 2017, fueron el grupo francés Eiffage y los británicos Kier y Carillion. Al 
quebrar Carillion el año pasado, sus socios asumieron el trabajo a partes iguales. Pero ahora, ante la magnitud de la obra, 
se ha abierto la alianza a FER y a BAM Nuttal. Tras los cambios, Eiffage y Kier quedan cada uno con un 35%, y los nuevos 
socios toman un 15% respectivamente. 
 
. DURO FELGUERA (MDF) alcanzó un acuerdo por unanimidad con los representantes de los trabajadores para presentar 
un Expedientes de Regulación Temporal de Empleo (ERTE) por causas productivas al amparo del Real Decreto Ley 8/2020 
de 17 de marzo, de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto económico y social del COVID-19, en las 
sociedades Duro Felguera, S.A. (DFSA), DF Operaciones y Montajes, S.A.U. (DFOM), DF Mompresa, S.A.U. 
(MOMPRESA), Felguera IHI, S.A.U. (FIHI) y Duro Felguera Oil & Gas, S.A.U. El expediente tiene una duración de seis 
meses y afectará a un total de 672 trabajadores con un límite máximo de 464 trabajadores al mes, además de incorporar un 
acuerdo de reducción del 20% del salario para los miembros del Comité de Dirección y resto del colectivo directivo durante 
la vigencia del mismo. 
 
. Ante la situación actual de emergencia sanitaria 'Covid-19' y el estado de alarma declarado por el Real Decreto 463/2020, 
de 14 de marzo, por el que se declara el estado de alarma para la gestión de la situación de crisis sanitaria ocasionada por 
el COVID-19, el Consejo de Administración de ZARDOYA OTIS (ZOT), en reunión celebrada el 14 de abril de 2020, decidió 
posponer la convocatoria y celebración de la Junta General Ordinaria de Accionistas, debido a la presente crisis sanitaria, 
previendo su celebración en los meses de junio o julio de 2020. En el momento que se decida la convocatoria, la misma será 
comunicada debidamente. 

 
“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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