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Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura) 
 

 
AYER en los mercados financieros occidentales asist imos a la típica sesión de reducción de 
riesgo , en la que los inversores optaron por incrementar sus posiciones en activos considerados 
como “seguros”, como es el caso de los bonos, y bajaron su exposición en los catalogados como de 
mayor riesgo, como la renta variable. Todo ello provocó que los principales índices de las bolsas 
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europeas cerraran el día con significativas caídas, y que los precios de los bonos volvieran a 
repuntar por segunda sesión de forma consecutiva, provocando una nueva reducción de sus 
rendimientos. Además, cabe destacar que en estas bolsas AYER se produjo una rotación desde los 
sectores más ligados al ciclo económico, como los relacionados con las materias primas, los de la 
energía, los industriales y los bancos, entre otros, hacia los sectores de corte más defensivo, como 
las utilidades, las compañías de consumo básico, los valores del sector de la alimentación y los de la 
sanidad, compañías todas ellas que ofrecen productos y servicios con baja elasticidad de la 
demanda. 
 
En Wall Street el comportamiento de los mercados fue bastante similar, aunque en este mercado los 
principales índices fueron capaces, tras una jornada de continuas idas y vueltas, de cerrar todos 
ellos con ligeros avances. No obstante, en esta bolsa también fueron los sectores de corte defensivo, 
además del tecnológico, los que mejor se comportaron, mientras que los catalogados como cíclicos 
terminaron la sesión a la baja, como en las bolsas europeas. Los bonos, por su parte, también 
subieron, lo que conllevó una nueva reducción de sus rendimientos, rendimientos que de este modo 
se han alejado en pocos días de sus niveles más altos del año. 
 
El factor que ha llevado a los mercados financieros a comportarse de este modo ha sido la 
publicación en EEUU de una serie de indicadores macroeconómicos que apuntan a una mayor 
debilidad de la esperada de esta economía. Si hasta hace poco las cifras macroeconómicas que se 
venían publicando apuntaban a una aceleración del crecimiento de esta economía en el 2T2024, la 
reciente publicación del el ISM manufacturas de mayo, que mostró una mayor contracción de la 
actividad en el sector de la esperada y, AYER, de las cifras de empleos ofertados, que descendieron 
también más de lo proyectado -ver análisis en la sección de Economía y Mercados-, unido a los 
comentarios de varias compañías de distribución minorista sobre la mayor debilidad de la demanda 
de sus productos, han hecho “saltar algunas alarmas”, con muchos inversores volviendo a 
contemplar la posibilidad de que la economía estadounidense termine entrando en recesión. En 
nuestra opinión, todavía no estamos allí, pero es una posibilidad que no debe descartarse por 
completo. En este sentido, señalar que, si bien la Reserva Federal de Atlanta ha revisado a la baja 
su expectativa de crecimiento para el PIB del 2T2024 sensiblemente, aún contempla una expansión 
de esta variable en términos intertrimestrales anualizado del 1,8% (antes esperaba un crecimiento 
del 2,7%), crecimiento que es superior al alcanzado en el 1T2024 (+1,3%). 
 
De todos modos, a partir de ahora, y a diferencia de lo que venía ocurriendo en los últimos meses, 
los malos datos macroeconómicos serán tratados por los inversores como lo que son, malos datos. 
El escenario “ideal” que venían descontando los inversores en el que la economía estadounidense 
seguía creciendo a un fuerte ritmo y la Reserva Federal (Fed) bajaba sus tasas de interés de 
referencia no se va a dar. Es más, la Fed necesita que la economía se ralentice, lo que no implica 
que entre en recesión, para que la inflación termine de moderarse, antes de poder comenzar a bajar 
tipos. Si bien este escenario es algo más duro de asimilar para los inversores, es el más probable. 
 
HOY los mercados financieros occidentales volverán a ser puestos a prueba, ya que a lo largo del 
día se publican importantes indicadores macroeconómicos. Así, esta mañana se darán a conocer en 
la Eurozona y sus principales economías y en el Reino Unido las lecturas finales de mayo de los 
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índices adelantados de actividad del sector servicios, los PMIs servicios que elabora S&P Global y 
que se espera confirmen que la actividad en el sector se está recuperando, lo que implica, dado el 
elevado peso relativo del mismo en estas economías, que estos países siguen alejándose de la 
recesión en la que algunos de ellos han entrado de forma puntual y que otros han sido capaces de 
evitar por un estrecho margen. Por la tarde y en EEUU, se publicará también el PMI servicios, que se 
espera que muestre fortaleza, así como el ISM servicios, un índice similar que es más seguido por 
los inversores en Wall Street y que se espera apunte a un estancamiento de la actividad en el sector. 
Además, en este país la procesadora de nóminas ADP publicará las cifras de creación de empleo 
privado neto en mayo. Si estos dos últimos indicadores no cumplen con lo esperado, y muestran 
mayor debilidad de lo proyectado, es factible que las bolsas reaccionen de forma negativa. 
 
Para empezar, esperamos que las bolsas europeas abran al alza, intentando recuperar parte de lo 
cedido AYER, con los sectores/valores más expuestos al mercado chino, como es el caso del de 
gran lujo, haciéndolo mejor en términos relativos, “celebrando” de esta forma la publicación del PMI 
servicios de China del mes de mayo, el que publica el grupo de medios Caixin, que ha mostrado el 
ritmo de expansión mensual más elevado en 10 meses, superando además lo esperado por el 
consenso de analistas. Posteriormente, serán los mencionados indicadores macroeconómicos, 
especialmente el ISM manufacturas de EEUU y los datos de empleo privado de mayo del mismo 
país los que determinen la tendencia que adoptan las bolsas al cierre de la jornada. Por lo demás, 
comentar que las bolsas asiáticas han cerrado de forma mixta; que el dólar y el precio del crudo se 
muestran estables y que los rendimientos de los bonos repuntan ligeramente. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Inditex (ITX): resultados 1T2024; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET); 
 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Campbell Soup (CPB-US): 3T2024; 
• Dollar Tree (DLTR-US): 1T2024; 
• Five Below (FIVE-US): 1T2024; 
• Victoria's Secret & Co. (VSCO-US): 1T2024; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según los datos publicados por el Ministerio de Trabajo y Economía Social, el número de desempleados registrados en 
las oficinas de los servicios públicos de empleo se  redujo en mayo en 58.650 personas con respecto a a bril (-2,2%) , 
hasta una cifra de 2.607.850 personas, la más baja en un mes de mayo desde 2008. El descenso del desempleo en mayo 
fue superior al registrado en mayo de 2023 (49.260 personas), pero inferior al de mayo de 2022 (casi 100.000 personas). En 
datos desestacionalizados el desempleo subió en el mes de mayo en 4.485 personas.  
 
En términos interanuales el desempleo bajó en el mes  de mayo en 131.260 personas , lo que representa un descenso 
del 4,8%. 
 
Por su parte, y según datos del Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones, el número medio de afiliados a la 
Seguridad Social aumentó en 220.289 cotizantes en may o respecto al mes anterior (+1%), hasta los 21.321. 794 
afiliados , lo que supone un nuevo récord. El aumento de afiliados del mes pasado es el más elevado en un mes de mayo 
desde 2018, cuando se crearon más de 237.000 empleos. En términos interanuales la Seguridad Social ha ganado 506.395 
afiliados en valores medios, con un crecimiento interanual del 2,4%. 
 
En términos desestacionalizados, el número de cotiza ntes a la Seguridad Social registró una subida mensua l de 
62.505 afiliados (+0,3%) , hasta los 21.135.844 afiliados. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según datos de la Agencia Federal de Empleo alemana, el número de personas desempleadas aumentó en Alema nia 
en mes de mayo en 25.000 personas, hasta los 2.762 millones de desempleados , marcando el decimoséptimo mes 
consecutivo de aumento del desempleo. La lectura quedó muy por encima del incremento de 8.000 desempleados que 
esperaba el consenso de analistas de FactSet.  
 
Por su parte, la tasa de desempleo, en términos ajustados estacio nalmente, se mantuvo en el mes de mayo en 
Alemania en el 5,9% por sexto mes consecutivo , cerca de su nivel más elevado en tres años. La lectura estuvo en línea 
con lo esperado por los analistas. 
 

• REINO UNIDO 
 
. The British Retail Consortium (BRC) publicó ayer que las ventas minoristas en el Reino Unido aumentaron un 0,4% en 
términos comparables en tasa interanual en mayo tra s haber caído el 4,4% en abril . El consenso de analistas, no 
obstante, esperaba un crecimiento superior de esta variable en el mes, del 1,2%.  
 
En mayo las ventas online  de productos no alimentarios aumentaron un 1,5% en  tasa interanual , frente a una caída 
del 3% en el mismo mes del año pasado. Las ventas de alimentos también experimentaron un crecimiento interanual en 
mayo, mientras que las ventas de productos no alimentarios y no alimentarios en tienda experimentaron caídas.  
 
Según señalan en su informe los analistas de la BCR, una mejora mínima del clima durante la mayor parte de mayo significó 
sólo un modesto repunte en las ventas minoristas el mes pasado a pesar de que durante el mismo hubo un fin de semana 
largo -por la celebración de una festividad local en el país-. 
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• EEUU 

. La encuesta the Job Openings and Labor Turnover Survey (JOLTS), que elabora el Departamento de Trabajo de EEUU, 
informó ayer de que el número de puestos de trabajo vacantes disminuyó en 296.000 en abril con respecto al mes 
anterior, hasta los 8,059 millones , la cifra más baja desde la de febrero de 2021. El consenso de analistas de FactSet 
esperaba una cifra superior, de 8,36 millones. En abril las ofertas de empleo disminuyeron en atención médica y asistencia 
social (-204.000) y en educación de los gobiernos estatales y locales (-59.000), pero aumentaron en los servicios educativos 
privados (+50.000). 
 
Por su parte, el número de renuncias laborales aumentó a 3,5 mill ones en el mes de abril en EEUU desde una cifra 
revisada al alza de 3,4 millones en marzo . La tasa de renuncias, una métrica que mide los abandonos voluntarios de 
empleo como proporción del empleo total, fue del 2,2% por sexto mes consecutivo. El número de renuncias disminuyó en los 
servicios profesionales y empresariales (-131.000), pero aumentó en otros servicios (+67.000), la fabricación de bienes 
duraderos (+39.000) y la educación de los gobiernos estatales y locales (+32.000). 
 
Valoración: datos que apuntan a un enfriamiento del mercado laboral, pero no excesivo, como demuestra el hecho de que 
las renuncias voluntarias siguen siendo elevadas en términos relativos históricos. Los bonos se tomaron bien la noticia, y no 
tanto las bolsas, ya que hay inversores que comienzan a intranquilizarse por la menor fortaleza que viene mostrando la 
economía estadounidense en los últimos meses. 
 
. El Departamento de Comercio publicó ayer que los nuevos pedidos de productos manufacturados aume ntaron en 
EEUU un 0,7% con respecto al mes anterior, lectura qu e estuvo en línea con lo esperado por el consenso d e 
analistas de FactSet . El crecimiento de los pedidos aumentó un 0,6% en las industrias de bienes de consumo duraderos 
(+0,6% esperado), impulsado por fuertes aumentos en los pedidos de maquinaria (1,9%), de metales primarios (1,3%), de 
computadoras y productos electrónicos (0,6%) y de equipos de transporte (1,1%). A su vez, los pedidos en las industrias de 
bienes de consumo no duraderos aumentaron un 0,8%. Excluyendo los pedidos de transporte, que son más volátiles, los 
nuevos pedidos de bienes de fábrica aún aumentaron un 0,7% en el mes de abril. 
 

• CHINA 
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios  de China, el PMI servicios elaborado por el grupo de medios 
Caixin  se elevó en mayo hasta los 54,0 puntos , superando las previsiones de los analistas de 52,6 puntos y la lectura de 
52,5 puntos de abril. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto a 
la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contracción de la misma. Así, la lectura 
supone el decimoséptimo mes consecutivo en territorio expansivo, y su mayor nivel desde agosto de 2023. El nuevo trabajo 
entrante aumentó a su ritmo más elevado desde mayo de 2023. La tasa de expansión del negocio de exportación fue la más 
elevada desde hace un año. 
 
Las cifras de nóminas se expandieron por primera vez en cuatro meses, con el crecimiento de la tasa de empleo al mayor 
ritmo desde septiembre de 2023, mientras se registraron evidencias de que las condiciones del mercado tanto doméstico 
como extranjero mejoraron, con una mayor contratación adicional. Las carteras de trabajo continuaron disminuyendo. Los 
costes medios de los insumos aumentaron, con la tasa de inflación acelerándose a su mayor ritmo en once meses, debido a 
los mayores precios de las materias primas, de la mano de obra y de los costes de transporte.  
 
Por su parte, los precios medios repercutidos a los clientes aume ntaron a su mayor ritmo desde junio de 2022 . No 
obstante, el nivel de confianza disminuyó a mínimos de los últimos siete meses, en un entorno de creciente preocupación 
sobre la economía global.  
 
El PMI compuesto de Caixin  aumentó en mayo hasta los 54,1 puntos , desde los 52,8 puntos de abril, al expandirse la 
actividad de negocios por séptimo mes consecutivo, y al mayor ritmo en un año. 
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Análisis Resultados 1T2024 Empresas Cotizadas – Bol sa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. INDITEX (ITX) presentó hoy sus resultados correspondientes a su primer trimestre del ejercicio (1T2024), que comprende 
los meses de febrero a abril, y de los que destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS INDITEX 1T2024 vs 1T2023 / CONSENSO FACTSET 
 

EUR millones 1T2024 1T2023 var % 1T2024E var %

Ventas 8.150,0 7.611,0 7,1% 8.169,1 -0,2%

EBITDA 2.370,0 2.195,0 8,0% 2.378,3 -0,3%

EBIT 1.636,0 1.483,0 10,3% 1.627,9 0,5%

Margin (%) 20,1% 19,5% 19,9%

Beneficio antes impuestos 1.672,0 1.505,0 11,1% 1.668,9 0,2%

Margin (%) 20,5% 19,8% 20,4%

Beneficio neto 1.294,0 1.168,0 10,8% 1.293,0 0,1%

Margin (%) 15,9% 15,3% 15,8%  
Fuente: Estados financieros de la compañía. Estimación consenso FactSet. 
 

• ITX alcanzó una cifra de ventas  de EUR 8.150 millones, lo que supone una mejora interanual del 7,1% (+10,6% a 
tipos constantes), y está en línea (-0,2%) con la cifra esperada por el consenso de analistas de FactSet. 
 

• Por su parte, el margen bruto creció un 7,3% interanual, hasta los EUR 4.940 millones, situándose en el 60,6% de 
la cifra de facturación (+13 p.b. vs 1T2023). 
 

• Asimismo, y tras el aumento del 6,4% interanual de los gastos operativos, el cash flow de explotación (EBITDA)  
repuntó un 8,0% (-0,3%; consenso analistas) en el trimestre analizado con respecto al mismo trimestre del año 
anterior, hasta los EUR 2.370 millones. En términos sobre cifras de negocio, el margen EBITDA se situó al cierre de 
abril en el 29,1% (vs 28,8%; 1T2023). 
 

• Además, el beneficio neto de explotación (EBIT)  también creció, un 10,2% interanual (+0,5%; consenso FactSet) 
en el 1T2024, hasta los EUR 1.636 millones. En términos sobre ventas, el margen EBIT se situó al cierre del 
trimestre en el 20,1% (vs 19,5%; 1T2023; 19,9%; consenso analistas). 
 

• El beneficio antes de impuestos (BAI)  de ITX alcanzó los EUR 1.672 millones, lo que supone una mejora del 
11,1% interanual (+0,2%; consenso analistas). 
 

• Finalmente, el beneficio neto atribuible  de ITX entre febrero y abril alcanzó los EUR 1.294 millones, un importe 
superior en un 10,8% al obtenido en el 1T2023, y que también está en línea (+0,1%) a la cifra estimada por el 
consenso de FactSet. 
 

• Dividendo : el Consejo de Administración de ITX propondrá a su Junta General de Accionistas la aprobación de un 
dividendo de EUR 1,54 brutos por acción, con cargo a los resultados de 2023. El dividendo se compone de dos 
pagos iguales, de EUR 0,77 brutos por acción: el primero se abonó el 2 de mayo de 2024 y el segundo se realizará 
el 4 de noviembre de 2024. 
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• Perspectivas : las ventas en tienda y online a tipo de cambio constante entre el 1 de mayo y el 3 de junio de 2024 

han crecido un 12% con respecto al mismo periodo de 2023. ITX sigue viendo grandes oportunidades de 
crecimiento, y están desarrollando diferentes iniciativas para los próximos años en todas las áreas clave. Además, 
ITX espera un margen bruto estable en el 2024 (+/- 50 puntos básicos), y estima una inversión ordinaria de unos 
EUR 1.800 millones. 
 

• Aperturas : en el 1T2024 ITX ha llevado a cabo aperturas en 28 mercados. Al cierre del trimestre, ITX operaba 
5.698 tiendas (vs 5.801 tiendas al cierre de abril de 2023). Destacar la reapertura de 48 tiendas, incluyendo las de 
Ucrania, donde también reinició la venta online. 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. SOLARIA (SLR)  comunicó a la CNMV comunica que ha contratado a ALANTRA (ALNT) y KUTXABANK para la elaboración de un plan 
estratégico para acelerar el crecimiento de su Landco GENERIA con la entrada de nuevos socios en su capital. 
 
. El portal Bolsamania.com informó ayer que Thiess (filial de ACS) anunció en un comunicado la adquisición de la empresa australiana de 
metales subterráneos PYBAR Holdings Limited (y su filial al 100% Pybar Mining Services Pty Ltd). La adquisición se completó con éxito el 
pasado 31 de mayo de 2024. Según han informado, PYBAR conservará su marca y cartera de proyectos, mientras avanza el trabajo para 
integrar el negocio con el Grupo Thiess, lo que permitirá a PYBAR aprovechar la fortaleza y la huella global de Thiess.  
 
. Según Bolsamania.com, PHARMAMAR (PHM)  ha presentado en el Congreso de la Sociedad Estadounidense de Oncología Clínica, 
ASCO, que se ha celebrado entre el 31 de mayo y el 4 de junio, en Chicago, EEUU, los datos de un estudio en fase II que 
evalúa lurbinectedina en combinación con irinotecan en pacientes con cáncer de pulmón de célula pequeña (CPCP) o microcítico 
recidivante, tras haber recibido previamente una línea tratamiento con platino.  
 
Según explicó en nota de prensa la compañía, los resultados muestran que al combinar estos dos fármacos se produce una sinergia que 
potencia la actividad de lurbinectedina dando lugar a tasas de respuesta elevadas y duraderas en poblaciones que son sensibles, es decir 
con un intervalo libre de quimioterapia mayor a 90 días (CTFI> 90 días), y resistentes a platino, con un intervalo libre de quimioterapia 
menor de 90 días (CTF< 90 días). 
 
Particularmente prometedores son los datos que se extraen del subgrupo de 74 pacientes con un intervalo libre de quimioterapia mayor de 
30 días (CTFI>30 días) con una tasa de respuesta del 52,7% y una mediana de la duración de respuesta de 7,6 meses. Entre los datos del 
estudio dentro de este subgrupo también destaca el dato de la supervivencia global (OS) cuya mediana alcanzó los 12,7 meses. El perfil de 
seguridad ha demostrado ser manejable con un bajo porcentaje de interrupciones del tratamiento. 
 
. El 4 de junio de 2024, el Ministerio para la Transición Ecológica y Reto Demográfico (MITECO) ha aprobado la nueva metodología de 
actualización de la retribución a la operación (Ro) de las plantas de generación eléctrica con biomasa, en virtud de la cual, con efectos 
retroactivos a partir del 1 de enero de 2024, la Ro aplicable a la energía vendida por las plantas de biomasa se actualizará trimestralmente, 
en función de la diferencia entre el precio regulado y el precio de mercado de la electricidad estimado en el trimestre inmediatamente 
anterior. ENCE (ENC) estima que la aplicación de esta nueva metodología tendrá un impacto positivo de hasta EUR 62 millones en la 
generación de caja de 2024, en función de la energía efectivamente generada al final del año, debido a la eliminación del “collar” regulatorio, 
lo que, a su vez, permitirá alinear, a partir de ahora y a futuro, el resultado contable con la generación de caja.  
 
Desde el punto de vista contable, como consecuencia de la facturación del precio regulado en función de las horas efectivamente 
generadas (en lugar de las 7.500 horas teóricas de la regulación anterior), su aplicación supondrá un ajuste a la baja de los ingresos por un 
importe estimado de EUR 9 millones en el 1T2024, que se reflejará en los resultados del 2T2024. 
 
. D. Ramón Aragonés, consejero delegado de MINOR HOTELS (NHH), anunció su próxima jubilación con fecha de efectos 31 de diciembre 
de 2024. A partir de dicha fecha, el Sr. Aragonés continuará vinculado a NHH como consejero no ejecutivo del Consejo de Administración.  
 
Asimismo, el Consejo de Administración de NHH previo informe favorable de la Comisión de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno 
Corporativo, ha aprobado unánimemente el nombramiento de D. Gonzalo Aguilar como primer ejecutivo en sustitución del Sr. Aragonés. 
Con 30 años de experiencia en la industria y procedente de Marriot, D. Gonzalo Aguilar ha contribuido significativamente a su crecimiento y 
rentabilidad como Director General de Operaciones, habiendo ocupado varios puestos de responsabilidad en operaciones en América y 
Europa, demostrando su amplia experiencia operativa y su profundo conocimiento del negocio. Su liderazgo y experiencia son 
fundamentales para la ejecución de los pilares estratégicos y de negocio de la Sociedad. D. Gonzalo Aguilar se unirá a NHH el próximo 1 de 
octubre, en un proceso de incorporación de tres meses en el que estará apoyado por el Sr. Aragonés para garantizar una transición fluida. 
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________________________________________________________________________________________________________________ 
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. Bolsamania.com informó ayer que Movistar Prosegur Alarmas, compañía conjunta participada por TELEFÓNICA (TEF)  y PROSEGUR 
(PSG), ha alcanzado los más de 500.000 clientes de alarmas conectadas en España, lo que la posiciona entre las diez principales 
empresas del sector a nivel mundial y la tercera de Europa. La compañía en un comunicado ha informado que ha duplicado la base de 
clientes y ha aumentado en más de un 20pp su cuota de mercado desde la creación de la joint-venture. Señala también que las altas 
mensuales se han cuadruplicado y la satisfacción del cliente ha mejorado en más del 36pp. 
 
. El portal Bolsamania.com informó ayer que la agencia de calificación crediticia Fitch ha confirmado el rating a largo plazo de IBERDROLA 
(IBE) en “BBB+” con perspectiva “estable”, y ha reafirmado las calificaciones de la filial Iberdrola Redes España, ya que se mantienen 
alineadas con las de IBE debido a los fuertes vínculos entre ambas compañías. La agencia explicó que la afirmación refleja principalmente 
la actualización estratégica 2024-2026 de IBE y el buen desempeño operativo en 2023 y en el 1T2024. En este sentido, desde Fitch señalan 
que el plan estratégico de la energética reafirma su ambición de crecimiento en redes y su enfoque selectivo en renovables, así como sus 
objetivos de métricas crediticias. 
 
. GRIFOLS (GRF) informó ayer a la CNMV del cierre con éxito de la colocación privada de bonos senior garantizados adicionales al 7,5% 
con vencimiento en 2030 por un importe de EUR 300 millones, que son adicionales a los bonos de EUR 1.000 millones de EUR emitidos 
originalmente el 30 de abril y también con vencimiento en 2030 (los "Bonos Iniciales"). Los Bonos Adicionales son adicionales a los Bonos 
Iniciales, tienen los mismos términos económicos que los Bonos Iniciales y se benefician de las mismas garantías personales y garantías 
reales que actualmente garantizan los Bonos Iniciales.  
 
Los fondos de los Bonos Adicionales se recibieron ayer a un precio del 98,5% del importe principal de los Bonos Adicionales y se utilizarán 
para repagar una parte de los créditos revolving de GRF bajo su contrato de crédito y garantía (Credit and Guaranty Agreement) suscrito el 
15 de noviembre de 2019, según ha sido modificado y/o refundido en cada momento. Esta transacción marca otro hito financiero 
significativo para la Sociedad y refuerza aún más su estructura financiera a largo plazo. 
 
. BBVA  comunicó a la CNMV que ha acordado la realización de una emisión de participaciones preferentes eventualmente convertibles 
(Contingent Convertible) en acciones ordinarias de BBVA de nueva emisión, con exclusión del derecho de suscripción preferente de los 
accionistas, por un importe nominal conjunto de EUR 750.000.000.  
 
Una vez desembolsados, está previsto que los valores computen como capital de nivel 1 adicional de BBVA y de su grupo de acuerdo con 
la normativa de solvencia aplicable. La remuneración de los valores, cuyo pago es discrecional y está sujeta a ciertas condiciones, ha 
quedado fijada en un 6,875% anual hasta el 13 de junio de 2031, revisándose a partir de entonces de acuerdo con los términos y 
condiciones de la Emisión mediante la aplicación de un margen de 426,7 puntos básicos sobre el tipo Mid-Swap a cinco años (5-year Mid-
Swap Rate).  
 
La Emisión no está dirigida en ningún caso a inversores minoristas, todo ello sin perjuicio de las restricciones de venta adicionales previstas 
en los términos y condiciones de la Emisión. BBVA solicitará la admisión a negociación de los Valores en el Global Exchange Market de la 
Bolsa de Valores de Irlanda (Euronext Dublin). 
 
. Según informa hoy Expansión, OHLA  ha alcanzado un acuerdo para la venta de una participación del 25% en el Centro Hospitalario de la 
Universidad de Montreal (CHUM) al fondo de capital riesgo estadounidense KKR por EUR 55 millones, una operación destinada a reducir la 
deuda de la constructora española y que allana la refinanciación de su pasivo, según fuentes del mercado consultadas por el diario. La 
desinversión en el Hospital de Montreal forma parte del plan de venta de activos no estratégicos de OHLA, que también busca traspasar su 
participación del 50% en el Complejo Canalejas de Madrid y el 100% de Ingesan, su filial de servicios. BANCO SANTANDER (SAN) y 
Rothschild son los asesores en la venta de Canalejas, cuyo 100% se valora en unos EUR 800 millones. 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


