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

 
AYER una serie de factores, encabezados por el repunte de casos de coronavirus en algunos 
países, especialmente en EEUU, “jugaron” en contra de los mercados de valores, propiciando 
una nueva “huida” de los inversores de sus posiciones de mayor riesgo y, por tanto, la fuerte caída 
de los principales índices europeos y estadounidenses, en esta ocasión sin salvedades. Así, en las 
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últimas dos semanas y en muchos estados de EEUU, en el conjunto de Latinoamérica, y en países 
asiáticos como India se han disparado al alza los nuevos casos de coronavirus. Igualmente, 
Alemania se ha visto forzada a confinar nuevamente a la población de un estado por el rebrote del 
virus en el mismo. Ante esta situación, los inversores temen que las autoridades, como ya están 
comenzando a hacer, retrasen sus planes de reapertura de sus economías o, incluso, den marcha 
atrás en los mismos. Todo ello tendrá sin duda -ya lo empieza a tener en algunos estados de EEUU- 
un impacto muy negativo en la incipiente recuperación económica, que será más lenta de lo en 
principio esperado, pudiéndose ya descartar con casi toda seguridad la recuperación en “V” que 
parecía venían descontando las bolsas occidentales. 
 
Pero, además, AYER se supo de la intención del Gobierno estadounidense de aplicar nuevas tarifas 
por importe de $ 3.100 millones a las importaciones procedentes de algunos países de europeos, 
concretamente de Alemania, Francia, Reino Unido y España -el tema está relacionado con el 
conflicto entre ambas regiones por las ayudas a Airbus (AIR)-. A su vez, algunos funcionarios de la 
Unión Europea (UE) se mostraron AYER decididos en seguir adelante de forma unilateral con la 
implantación de un impuesto a las ventas de las grandes compañías tecnológicas, impuesto que 
afectará principalmente a las compañías estadounidenses. Estas dos noticias, que desarrollamos 
con más detalle en nuestra sección de Economía y Mercados, hicieron temer AYER a los inversores 
por el inicio de una guerra comercial entre EEUU y la UE, justo en un momento en el que las 
economías de ambas regiones atraviesan por una fuerte recesión. 
 
En este sentido, cabe destacar las nuevas proyecciones económicas dadas a conocer AYER por el 
FMI, en las que la institución ha revisado sensiblemente a la baja sus expectativas de crecimiento 
para la economía mundial en su conjunto en 2020, tanto para las principales economías 
desarrolladas como para las economías emergentes, con España como uno de los países que sale 
peor parada de la crisis sanitaria -ver análisis en sección de Economía y Mercados-. Este hecho 
también pesó mucho AYER en el ánimo de unos inversores que ven en las proyecciones del FMI la 
constatación de que el mencionado escenario de recuperación en “V” se aleja cada vez más. 
 
En este contexto, AYER los valores/sectores que salieron peor parados fueron los de corte cíclico, 
más dependientes de la marcha económica, los cuales habían subido con mucha fuerza desde sus 
mínimos de marzo, con los inversores descontando una rápida recuperación económica. En sentido 
contrario, AYER fueron los valores/sectores de corte más defensivo, cuya demanda de productos y 
servicios es más inelástica, los que menos mal lo hicieron, destacando nuevamente los valores que 
salen beneficiados por las políticas de confinamiento y que obligan a mantener el distanciamiento 
social. Entendemos que, mientras los nuevos brotes de coronavirus no sean controlados, ésta va a 
ser la dinámica a la que vamos a asistir en las bolsas europeas y estadounidenses por un tiempo. 
 
HOY esperamos que, al menos durante las primeras horas de la sesión, las bolsas europeas 
muestren cierta estabilidad tras las fuertes caídas de AYER, con sus principales índices abriendo 
entre planos o ligeramente a la baja. Entendemos que este tipo de correcciones puntuales se van a 
seguir produciendo de forma periódica y que pueden ofrecer, en función de su profundidad, 
interesantes oportunidades de entrada en algunos valores que a precios actuales cotizan a múltiplos 
algo exigentes. En este sentido, señalar que creemos que la ingente liquidez inyectada en el sistema 
por bancos centrales y gobiernos hace poco probable que las mencionadas correcciones vayan a ser 
demasiado pronunciadas. 
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Por lo demás, comentar que en la agenda macro del día destaca la publicación en Alemania del 
índice de confianza de los consumidores de julio, mientras en EEUU esta tarde se dará a conocer la 
lectura final del PIB del 1T2020 (pasado), así como la preliminar del mes de mayo de los pedidos de 
bienes duraderos, que se espera hayan recuperado con fuerza. También se publicarán los datos de 
desempleo semanal estadounidenses, datos que son seguidos muy de cerca por los inversores 
dadas las dudas que plantea a estas alturas el estado real del mercado laboral del país. Es por ello 
por lo que un repunte superior al esperado por los analistas en las peticiones iniciales de subsidios 
de desempleo de la semana pasada puede provocar nuevos recortes en las bolsas. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día 
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

 Mapfre (MAP): paga dividendo ordinario complementario a cargo resultados 2019 por importe de EUR 0,085 bruto 
por acción;  

 Prosegur Cash (CASH): descuenta dividendo ordinario a cuenta 2019 por importe bruto de EUR 0,014525 por 
acción; paga el día 29 de junio; 

 Cellnex Telecom (CLNX): descuenta prima de emisión por importe bruto de EUR 0,03067 por acción; paga el día 
29 de junio; 

 Indra (IDR): Junta General de Accionistas (2ª convocatoria); 
 Técnicas Reunidas (TRE): Junta General Accionistas; 
 Tubacex (TUB): Junta General de Accionistas (2ª convocatoria); 

 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

 Royal Mail (RMG-GB): resultados 4T2020; 
 

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

 Accenture (ACN-US): 3T2020; 
 NIKE (NKE-US): 4T2020; 

 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ESPAÑA 
 
. En su informe de Perspectivas para la Economía Mundial, el Fondo Monetario Internacional (FMI) estima ahora que el 
Producto Interior Bruto (PIB) de España se contraerá el 12,8% en 2020 y crecerá el 6,3% en 2021. Junto a la de Italia, 
la economía española será la economía desarrollada que más sufrirá el impacto de la crisis sanitaria provocada por el 
coronavirus de origen chino. 
 
Según la institución, el déficit público de España será del 13,9% del PIB en 2020, 4,4 puntos porcentuales más que en su 
estimación de abril. Mientras, esta variable se situará en el 8,3% en 2021. 
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Por su parte, la deuda pública bruta se situará en el 123,8% del PIB en 2020 y el FMI estima que continúe subiendo hasta el 
124,1% el año que viene. 
 
Valoración: cifras que, de confirmarse, harán que la economía española retroceda casi una década en 2020 y siga muy 
debilitada en 2021, sobre todo si se compara a las principales economías de su entorno. Ello es consecuencia de dos 
factores: i) del mayor impacto relativo que ha tenido en España la crisis sanitaria; y ii) los fuertes desequilibrios, sobre todo a 
nivel de déficit estructural y desempleo, que presentaba la economía del país antes del inicio de la pandemia. 
 
. Según dio a conocer ayer el Instituto Nacional de Estadística (INE), el Índice general de Cifra de Negocios Empresarial 
(ICNE) descendió el 39,9% en abril en tasa interanual -un 40% eliminado el efecto calendario- y un 25,9% con 
respecto a marzo. El INE apunta a que la economía se paralizó durante la primera quincena de abril, recuperándose en la 
segunda. 
 
De esta forma, la declaración del estado de alarma y la entrada en vigor del permiso retribuido recuperable para los 
trabajadores por cuenta ajena que no prestaban servicios esenciales provocó la paralización casi total de la economía en la 
primera mitad del mes de abril. En conjunto, la facturación de las empresas descendió un 40,0% en tasa interanual y los 
sectores más afectados fueron los de los servicios no financieros de mercado, que redujeron su facturación un 43,1%. Por 
su parte, la facturación de las compañías dedicadas al Comercio y a la Industria sufrieron descensos en sus facturaciones 
del 40,5% y del 40,8%, respectivamente. Por último, cabe destacar que los servicios de suministro de energía eléctrica y 
agua, saneamiento y gestión de residuos, considerados actividades esenciales, experimentaron descensos muy inferiores 
de sus facturaciones en el mes analizado, del 15,9% en tasa interanual. 
 
Valoración: las cifras del INE viene a demostrar cómo en una situación tan atípica y dramática para las empresas como fue 
la declaración del estado de alarma y la paralización casi total de la actividad considerada no esencial, los sectores menos 
ligados al ciclo económico y con una demanda más inelástica aguantaron mucho mejor, en muchos casos al ser declarada 
su actividad como esencial. 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. La Comisión Europea (CE) propuso ayer utilizar EUR 344.000 millones del fondo de recuperación económica de la 
Unión Europea (UE), un 46% del total, ya en 2021, de los cuales EUR 211.000 millones serían transferencias directas y 
EUR 133.000 millones se canalizarían a los países en forma de préstamos a devolver. No obstante, esto es solo una 
propuesta ya que todo dependerá del acuerdo final al que lleguen los jefes de Estado y de Gobierno de la UE y el 
Parlamento Europeo tanto con respecto al Marco Financiero Plurianual (MFF) para 2021-2027 como para el propio fondo de 
recuperación. 
 
. El economista jefe del Banco Central Europeo (BCE), Philip Lane, dijo ayer que los sólidos datos que se han 
publicado pueden no ser una buena guía de cómo la economía de la Zona Euro se está recuperando de la crisis más 
profunda que se recuerda. En ese sentido, Lane afirmó que si bien la "mejora sustancial" en los indicadores a corto plazo 
era normal dada la profundidad de la contracción, esta no era una buena guía para el futuro, y la actividad se mantendría 
muy por debajo de los niveles previos a la crisis durante un período prolongado debido a restricciones persistentes. En su 
opinión, las pérdidas de ingresos y los ahorros por precaución siguen pesando sobre el consumo. Además, la débil 
demanda, las continuas restricciones de oferta y las medidas de distanciamiento social están obstaculizando la 
normalización de la actividad económica. 
 
No obstante, Lane afirmó que está cada vez más seguro de que podrían evitarse las lecturas negativas de inflación, que 
algunos esperan debido a la caída de los precios del petróleo. Según dijo, las medidas que estamos tomando y también las 
medidas fiscales deberían mantener la inflación en territorio positivo, por lo que pueden ser más optimistas de que se pueda 
evitar la inflación negativa. 
 
Valoración: el “discurso” de Lane, que compartimos en su gran mayoría, cuadra más con una recuperación lenta que con la 
recuperación en “V” que parecen haber descontado los mercados. 
 
. Según publicó ayer el Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, en el mes de junio de 2020, el índice que mide 
el clima de negocios se recuperó muy claramente, apoyándose en la reapertura progresiva de la economía. Así, este 
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indicador, que se calcula a partir de las respuestas de los gerentes de negocios de los principales sectores del mercado, 
subió en junio 18 puntos con respecto a mayo, hasta los 78 puntos, lo que representa su mayor aumento mensual desde el 
comienzo de la serie (1980). No obstante, el índice se mantuvo en junio muy por debajo de su promedio a largo plazo, que 
se sitúa en los 100 puntos. 
 
Este fuerte aumento en el indicador sintético general se explica en particular por la visión más optimista que las empresas 
tienen sobre sus perspectivas de actividad, en todos los sectores, tras la reapertura de la economía. Por el contrario, la 
opinión de los entrevistados sobre la actividad de sus empresas en los últimos tres meses siguen siendo muy negativa. 
 
. El instituto alemán IFO publicó ayer que su índice de clima empresarial en Alemania subió en el mes de junio hasta 
los 86,2 puntos desde los 79,7 puntos de mayo, con lo que el indicador, que experimenta de esta forma en junio su 
mayor alza en un mes de la historia, ya ha recuperado gran parte de lo cedido desde el inicio de la crisis sanitaria. La lectura 
superó con creces los 85,0 puntos que esperaban los analistas. 
 
Por su parte, el subíndice que mide la valoración que hacen las empresas de la situación actual de la economía alemana 
también subió en junio hasta los 81,3 puntos desde los 78,9 puntos del mes de mayo, aunque en este caso la lectura quedó 
por debajo de los 84,0 puntos que esperaban los analistas. Por último, el subíndice que mide las expectativas de las 
empresas alemanas subió en junio hasta los 91,4 puntos desde los 80,5 puntos de mayo, superando de esta forma los 87,0 
puntos que esperaba el consenso de analistas. 
 
Valoración: es importante que el clima empresarial alemán se esté recuperando tan rápidamente, apoyado, sobre todo, por 
el componente de expectativas. No obstante, habrá que estar atento a cómo afecta en el sentimiento de las empresas 
alemanas la amenaza de rebrotes de la pandemia una vez abiertas las principales economías mundiales. De hecho, este 
temor pesó ayer en el comportamiento de las bolsa, haciendo que los inversores obviaran el buen comportamiento que 
registraron los índices IFO en el mes de junio. 
 
. Según informa Político, el martes el vicepresidente ejecutivo de la Comisión Europea, Vestager, dijo que la Unión 
Europea (UE) seguirá adelante con un impuesto regional a los servicios digitales, incluso si EEUU se apega a sus 
esfuerzos para bloquear un acuerdo global. Todo parece indicar, según la fuente, que la UE habría renunciado a 
negociar con la administración Trump. En ese sentido, Vestager dijo que la UE preferiría un consenso global sobre el 
impuesto digital, pero que implantará un impuesto regional, si es necesario, argumentando que es necesario debido a la 
facilidad con que muchas grandes empresas tecnológicas minimizan sus impuestos europeos. 
 

 EEUU 

. Según publica la agencia Bloomberg, la Administración estadounidense estaría pensando en implementar nuevos 
aranceles sobre un importe de $ 3.100 millones de las exportaciones a EEUU procedentes desde Francia, Alemania, 
España y el Reino Unido. Según la agencia, ello podría convertirse en una lucha comercial transatlántica más amplia a 
finales de este verano. En ese sentido, Bloomberg destaca que la oficina del Representante Comercial de EEUU (USTR) 
quiere imponer nuevos aranceles a las exportaciones europeas como aceitunas, cerveza, ginebra y camiones, al tiempo que 
aumenta los aranceles sobre productos que incluyen aviones, queso y yogurt, según dio a conocer en un comunicado el 
pasado martes. La agencia destaca que la declaración establece un período de comentarios públicos de un mes, periodo 
que finalizará el 26 de julio. 
 

 RESTO DEL MUNDO 
 
. En su informe World Economic Outlook (Perspectivas de la Economía Mundial) de junio de 2020, el Fondo 
Monetario Internacional (FMI) ha empeorado sus expectativas de crecimiento económico a nivel mundial 
sensiblemente. Así, la institución espera ahora que el Producto Interior Bruto (PIB) del mundo descienda en 2020 el 4,9% 
(3,0% en su anterior pronóstico). Para 2021 el FMI espera que el PIB mundial crezca el 5,4%. 
 
Por regiones, el FMI espera que el PIB de los países desarrollados decrezca el 8,0% en 2020 y aumente el 4,8% en 2021, 
con el de EEUU bajando el 8,0% en 2020 (+4,5% en 2021); el de la Zona Euro descendiendo el 10,2% en 2020 (+6,0% en 
2021) y el de Japón cayendo el 5,8% en 2020 (+2,4% en 2021). 
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En la Eurozona del PIB de Alemania descenderá el 7,8% en el presente ejercicio y crecerá el 5,4% el que viene; el de 
Francia bajará el 12,5% en 2020 y recuperará el 7,3% en 2021; el de Italia bajará el 12,8% en 2020 y subirá el 6,3% en 
2020, mismo porcentajes que espera para el de España.  
 
Por su parte, el PIB del Reino Unido bajará el 10,2% en 2020 y crecerá el 6,3% en 2021. 
 
Para las economías en vías de desarrollo el FMI espera ahora que el PIB caiga el 3,0% en 2020 y que recupere el 5,9% en 
2021, con el PIB de China creciendo este año el 1,0% y el 8,2% en 2021 y el de India bajando en 2020 el 4,5% y creciendo 
en 2021 el 6,0%. 
 

 CHINA 
 
. China ha reducido sus listas negativas a la inversión extranjera, como parte de sus esfuerzos en abrir su economía 
y mejorar el entorno de sus negocios para afrontar la pandemia del coronavirus. Así, el número de sectores que están 
fuera de los límites de los inversores extranjeros se reducirá a 33 desde 40. Además, China también ha reducido su lista 
negativa de 2020 para la inversión extranjera en zonas piloto de libre comercio, reduciendo el número de industrias 
prohibidas a 30 desde 37. Las dos nuevas listas negativas tendrán efecto desde el 23 de julio de 2020.  
 
Además, los límites a la propiedad extranjera en valores, gestión de fondos, futuros y compañías aseguradoras, así como de 
compañías de vehículos comerciales serán eliminados. Igualmente, los inversores extranjeros tendrán permitido alcanzar 
participaciones mayoritarias en uniones temporales de empresas (joint ventures) relacionadas con la construcción y 
operaciones de suministro de agua y redes de alcantarillado en ciudades con una población superior a los 500.000 
habitantes. 
 

Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ERCROS (ECR) informó ayer de que el 5 de junio de 2020 su Junta General ordinaria de Accionistas aprobó una reducción 
del capital social en la cuantía de EUR 1.183.375,20, mediante la amortización de las 3.944.584 acciones propias que posee 
ECR en autocartera, de EUR 0,30 de valor nominal, representativas del 3,76% del capital social.  
 
Asimismo, el Consejo de Administración de ECR, celebrado el mismo 5 de junio tras la Junta de Accionistas, acordó ejecutar 
la reducción del capital social. Tras esta operación, el capital social de ECR quedará fijado en EUR 30.291.371,10, 
correspondiente a 100.971.237 acciones, de EUR 0,30 de valor nominal. Mediante la amortización de las acciones propias 
que ECR posee en autocartera, los accionistas verán automáticamente incrementado su porcentaje de participación en el 
capital social. La presente reducción de capital se realizará con cargo a reservas voluntarias o de libre disposición, 
realizando la correspondiente dotación de una reserva por capital amortizado, por importe igual al valor nominal de las 
acciones propias efectivamente amortizadas. Los acreedores de ECR no dispondrán del derecho de oposición. Asimismo, 
dado que las acciones a amortizar son titularidad de ECR en el momento de la reducción, esta no implicará la devolución de 
aportaciones.  
 
. Según informó Europa Press, ELECNOR (ENO) se ha adjudicado dos contratos para construir dos subestaciones en 
Noruega por EUR 13,5 millones para la empresa estatal Statnett, encargada de la red eléctrica del país. Por una parte, la 
compañía construirá una nueva estación de transformación en el municipio de Straumen, en la provincia de Nordland. Los 
trabajos, cuya finalización está prevista para otoño de 2022, incluyen el diseño, suministro y montaje de una instalación de 
420/132kV de potencia. Por otro lado, en el municipio de Gaupne se construirá la subestación de Leirdla, una instalación 
que sustituirá a la actual. El objetivo de este proyecto, valorado en EUR 8,7 millones, es cubrir la demanda eléctrica que 
ahora mismo no está correctamente atendida. 
 
. Expansión informa de que IBERDROLA (IBE) ha cancelado una inversión de $ 1.200 millones (unos EUR 1.062 millones) 
en México para la construcción de una central de ciclo combinado en Tuxpan. El alcalde la localidad explicó que 
representantes de la compañía le anunciaron su decisión, fruto de los desacuerdos con la Comisión Federal de Electricidad 
(CFE) tras la aprobación de la nueva política del Gobierno de México en materia energética. Los ataques del presidente de 
México, López Obrador, contra las energéticas españolas se han intensificado en los últimos tiempos, especialmente 
dirigidos a IBE. 
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. El diario Expansión recoge en su edición de hoy que el fondo activista británico Polygon Global Partners ha enviado una 
carta a la CNMV en la que exige que el supervisor del mercado realice un análisis profundo de la Oferta Pública de 
Adquisición (OPA) de Lorca Telecom Bidco (Providence, KKR, Cinven) sobre MÁSMÓVIL (MAS) y determine si los 
acuerdos entre los compradores y algunos de los accionistas son legales, y si la OPA cumple con los requisitos de la Ley del 
Mercado de Valores. El fondo solicita que la CNMV modifique las condiciones de la OPA. El pasado 22 de junio, Polygon 
afloró un 1,025% del capital de MAS. 
 
En su carta, Polygon Global critica el precio ofrecido de EUR 22,5 por acción, al considerar que es un precio inferior al precio 
equitativo, debido al castigo que había recibido MAS en Bolsa debido a la crisis del Covid.19. Asimismo, Polygon considera 
que los acuerdos comunicados tras la OPA (venta de MAS a Macquarie de parte de su red y acuerdo con TELEFÓNICA 
(TEF) para el traslado de las líneas móviles de la adquirida Lyca) le supondrán ahorros anuales de EUR 28 millones. La 
crítica de Polygon se une a la de AllianceBerstein, que también denunció conflicto de interés del Consejo.  
 
. El diario Expansión publica hoy que el plan de la refinanciación de ABENGOA (ABG), que incluye la conversión casi total 
de la deuda en capital, otorgaría a SANTANDER (SAN) y al fondo KKR unas participaciones en el capital de ABG 
superiores al 15% en cada caso, si sale adelante. 
 
. DEOLEO (OLE), que es el principal productor de aceite de oliva del mundo, ha cerrado con éxito su proceso de 
restructuración. La nueva estructura financiera y societaria de la compañía entró ayer en vigor tras haberse cumplido todas 
las condiciones del contrato de refinanciación suscrito por OLE y la totalidad de sus acreedores el pasado 13 de marzo.  
 
Por otro lado, la CNMV acordó con fecha 24 de junio de 2020 levantar, con efectos de las 8:30 h. del 25 de junio de 2020, la 
suspensión cautelar acordada el día 22 de mayo de 2020 de la negociación en las Bolsas de Valores y en el Sistema de 
Interconexión Bursátil, de las acciones, otros valores que puedan dar derecho a su suscripción, adquisición o venta y otros 
instrumentos financieros cotizados, del emisor OLE, una vez concluida la amortización de todas las acciones y la posterior 
ampliación de capital realizada. 
 
. Ayer procedió QUABIT (QBT) a la firma de todos los documentos correspondientes al acuerdo de refinanciación alcanzado 
con determinados fondos asesorados por la compañía Avenue Europe International Management, L.P., en relación con la 
renegociación de los términos y condiciones de las tres líneas de financiación concedidas por dichos fondos, que ascienden 
a un importe total de saldo dispuesto de EUR 123,2 millones.  
 
Los términos más relevantes de este acuerdo de refinanciación son los siguientes:  
 

• Se aplaza el vencimiento final de pago hasta diciembre de 2022, para adaptarlo a un escenario previsiblemente 
más conservador de desarrollo de las promociones;  

 
• Se reduce el tipo de interés aplicable a toda la financiación a un 9% desde el 30 de mayo de 2020 (frente al 16% 

vigente en la Línea 1 y el 12% vigente en las Líneas 2 y 3);  
 

• Se acuerda la capitalización de EUR 25 millones de deuda actual, mediante la emisión de acciones privilegiadas sin 
voto, a EUR 0,50 por acción, que darán derecho a sus titulares a recibir un dividendo preferente de EUR 0,03 por 
año y acción, acuerdo sometido a condición suspensiva de la aprobación por Junta General Ordinaria de 
Accionistas y que incluirá la correspondiente propuesta de modificación de estatutos para reflejar el régimen 
jurídico de la nueva clase de acciones;  

 
• QBT tendrá derecho de compra y amortización de dichas acciones sin voto durante los próximos 2 años con lo que 

no implicaría dilución para los accionistas actuales. A partir de dicha fecha en caso de no ejercitarse dicha opción 
podrán convertirse en acciones ordinarias;  

 
• Se pacta la liberación de las garantías sobre determinados suelos, sujeta a condición suspensiva de la aprobación 

por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la ampliación de capital antes referida;  
 

• QBT adquiere el capital y préstamo participativo propiedad de los fondos asesorados por Avenue en las inversiones 
de la Línea 2 por importe de EUR 11,8 millones, que habían sido aportados por dichos fondos; y  
 



 
Mesa Contratación 

Iñigo Isardo 
Enrique Zamácola 

Enrique Ramos 
Tel Directo: 915 733 027 

Fax: 915 044 046 
 

 
Jueves, 25 de junio 2020 
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• Se asume el compromiso de modificación de las condiciones de ejecución de los warrants sobre acciones de QBT 
ya concedidos a favor de dichos fondos asesorados por Avenue, extendiendo el plazo de ejercicio a 3 años desde 
el día de ayer y estableciendo nuevos precios de ejercicio de EUR 1,25 por acción para el 50%, y EUR 1,35 por 
acción para el restante 50%, de los referidos warrants, dejando sin efecto el compromiso de emisión de warrants 
adicionales concedido con ocasión de la Línea 3. Con ello, los warrants emitidos a los fondos asesorados por 
Avenue les permitirían alcanzar hasta un máximo del 5,06% del capital de QBT mediante suscripción de nuevas 
acciones. 

 
. FERROVIAL (FER) ha informado de la fijación del precio (pricing) en una emisión adicional de bonos de su filial Ferrovial 
Emisiones, S.A. con la garantía de FER, siendo estos Nuevos Bonos valores fungibles con los emitidos con fecha 14 de 
mayo de 2020, por importe de EUR 650 millones y sujetos a los mismos términos y condiciones. Como continuación de la 
anterior información, FER comunica que ayer 24 de junio de 2020 se procedió a la suscripción y desembolso de los Nuevos 
Bonos por parte de los inversores por un importe nominal de EUR 129,9 millones, obteniéndose unos fondos netos de 
aproximadamente EUR 130,7 millones. FER ha solicitado la admisión a negociación de los Nuevos Bonos en AIAF Mercado 
de Renta Fija (AIAF). Está previsto que los Nuevos Bonos sean admitidos a negociación en AIAF con anterioridad al 24 de 
julio de 2020. 
 
. La agencia de calificación crediticia Standard & Poor’s ha asignado a GRUPO PRISA (PRS) una calificación de “CCC+” 
con perspectiva “negativa”. 
 
. La agencia de calificación crediticia Moody's Investors Service ha confirmado la calificación a largo plazo de emisor (Long 
Term Issuer Default Rating) “A3” de AENA con perspectiva “negativa”. 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
“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)” 


