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Revisar
el pasado

J.L. Martínez Campuzano
Portavoz de la
Asociación Española de
Banca (AEB)

Haceunos
díasuneco-
nomista
amigocues-
tionaba la

solidezde lamejoraenbolsade los
bancos.Aquí tienensuargumento:
“todoshablande los retosde los
bancosentredigitalizaciónycom-
petencia, entremárgenes financie-
rosbajosyunaregulaciónestrictay
compleja; al final, tododesemboca
enteoríaenunescenario futuro
difícil en términosderentabili-
dad…¿cómoexplicarentoncesel
buenmomentodel sectoren los
mercados?”
Miamigopartíadeuna foto fija

del sector,unsectorquesiemprese
hacaracterizadoporsacar lomejor
decadamomento.Al final, los
bancos (y losespañoles sonbuen
ejemplodeello) secrecenante las
dificultades.Yestosindudaes
claveparaentender la importancia
que tienenpara la sociedad, finan-
ciandoel crecimientoeconómicoy
facilitando lacreaciónderiqueza.
Tambiénextrapolabamiamigo
unascondiciones financierasy
regulatoriasadversas, comoson las
actuales, cuandotodoapuntaaque
puedencambiaramejorenun
futuronomuy lejano.Pero, sobre
todo,no teníaencuentaque los
mercadosvivendeexpectativas.Y
la importantediscrepancia recien-
teentreelpreciodemercadoyel
valoren librosdel sectoryarefleja-
baunfuertepesimismoe incerti-
dumbrehaciael futuro.Probable-
menteunexcesodepesimismo.
Aunque la incertidumbredelesce-
narionohadesaparecido (deahí la
cauteladelBCEparamarcaruna
estrategiadenormalizaciónmone-
taria), sindudasí sehareducidoen
elcasode losbancos.Endefinitiva,
nosepuedeentenderel comporta-
mientopositivorecientedel sector
enbolsa sinconsiderar losargu-
mentosque lopenalizabanantes.Y
nosepuedeconsiderarqueestos
factoresnoevolucionenamejor
paraunsector, el financiero, cuya
mejoraes imprescindiblepara la
propiamejoraeconómica.Yde los
agenteseconómicos, especialmen-
te familiasyempresas. |
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ibex 35Mejor semana del año, consolidación
de los 11.000 puntos. Las ganancias anuales
apuntan al 18%,muchos dividendos.

Dow Jones El paro en EE.UU. cae a niveles
del 2007: una buena noticia para el
consumo, las empresas y la bolsa.

Nasdaq Facebook y Apple presentaron
resultados y sus beneficios no cesan de
aumentar. Por lo demás, semana de altibajos.

Xetra Dax Por primera vez se superó la
barrera de 12.700 puntos. La economía de
la zona euro en su conjunto gana confianza.

Nikkei Con varios días festivos de por
medio, la bolsa nipona pudo recuperar los
máximos de las últimas seis semanas.

ESPAÑA ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS ALEMANIA JAPÓN

◊Abertis (+1,61%) se ha consolidado
un pocomás por encimade los 16 euros
a la espera de la oferta que hagan los
italianos en su anunciada alianza. Las
acciones ganan un26%en lo que va de
año pero la presentación de la oferta del
grupoAtlantia puedemejorar esta
valoración. Abertis anunció esta sema-
na la compra de un22,5%adicional de
su filial italiana A4.

√Acerinox (-2,42%) fue elmás casti-
gado esta semana debido al impacto de
la caída de lasmaterias primas, cuyos
precios vuelven a niveles de otoño. Las
acciones están en negativo en el año,
por escasomargen.

◊Acciona (+5,11%) ha sido uno de los
mejores del Ibex anticipando buenos
resultados trimestrales, que se valora-
rán la semana entrante. Las acciones
han rozado los 80 euros al cierre de la
semana, pero los analistas apoyan
subidas aúnmayores. Esta semana ha
sido objeto de una fuerte presión com-
pradora, superando sumedia diaria de
largo en algunas jornadas. La subida ha
estado por lo tanto bien apoyada.

◊ACS (+2,85%) sigue en la zona de
máximos históricos que esta semana se
han apoyado en el impacto del relevo
en la alta dirección del grupo, con la
próximadesignación de un nuevo
consejero delegado.

◊Aena (+1,45%) es otro de los valores
enmáximos históricos, por encima ya
de los 164 euros por acción Yamejora
un30%en lo que va de año.

◊Amadeus (+3,17%) también vive en
la zona de losmáximos históricos al
calor de la bonanza que respira el sector
aeronáutico y turístico. Las acciones de
la compañía han saltado por encimade
los 51 euros.

√ArcelorMittal (-0,69%) se ha conver-
tido en uno de los pocos valores con
pérdidas en lo que va de año castigado
por la negativa evolución de los precios
de lasmaterias primas. No obstante,
sigue contando con bastante apoyo
entre los analistas, que ven posible un
retorno a las ganancias.

◊BancoPopular (+16,40%) es una
auténtica lotería, con una trayectoria
totalmente imprevisible. Esta semana
presentó unos resultados trimestrales
bastante flojos, peor de lo esperado,
aunque el juego especulativo en su
entorno explica reacciones al alza,
aunque nada convincentes. Un grupo
chileno ha tomado esta semanaposicio-
nes en el valor por encimadel 3%.

◊Banco Sabadell (+6,80%) presentó
una de lasmejores subidas del selectivo
coincidiendo con la colocación de una
emisión de bonos convertibles (“co-
cos”) a un preciomuy competitivo por
importe de 750millones de euros. Esta
emisión fue bien recibida por elmerca-
do y contó con una elevada demanda.
Las acciones ganan en torno al 44%en
lo que va de año, lo que le da el lideraz-
go del Ibex 35.

◊Bankia (+3,77%) acumula ya una
ganancia del 22%en lo que va de año y
se ha colocado en la zona de 1,15 euros
por acción.

◊Bankinter (+6,72%) no deja de
establecermáximos históricos para
asombro demuchos analistas. Sus
expectativas de participación en alguna
fusión parecenmuy escasas pero su
valoración en alza se apoya en la calidad
de su balance y en los buenos resultados
que presentó hace días.

◊BBVA (+6,14%) parece apuntar
hacia los 8 euros y demomento, ya
acumula un25%de subida en lo que va
de año.

◊CaixaBank (+6,24%) es el segundo
mejor valor del Ibex 35 en lo que va de
año con un avance del 43%. La barrera
de los 4,4 euros por acción ha quedado
superada esta semana y sigue con
expectativas demejora.

◊Cellnex (+3,82%) subió casi en línea
con el Ibex y tocó al cierre la cota de los
17 euros, aunque los analistas le asig-
nan un precio objetivomedio de 18
euros por acción. En el año gana un
23%. Las acciones están cerca de sus
máximos enmás de un año, comoa
finales del año2015, aunque ahora su
balance y previsiones de ingresos son
bastante superiores, lo que apunta a
potencial alcista claro.

◊Dia (+1,15%) se ha elevado hasta la
cota de los 5,5 euros por acción bajo la
atentamirada de los inversores bajistas.

◊Enagás (+4,80%)ha respondido con
fuerza a los excelentes resultados
trimestrales, por lo que sus acciones han
comenzado a tomar altura. La cotiza-
ción está barata, segúnmuchos analis-
tas, que le ven buen potencial alcista.

◊Endesa (+4,44%) rompió la barrera
de los 22 euros y ya acumula un12%en
lo que va de año.

◊Ferrovial (+1,02%) tropezó el vier-
nes, lo que a punto ha estado de llevar
su cotización por debajo de los 19 euros
por acción.

◊Gamesa (+3,71%) ya sube un27%
en lo que va de año y cotiza de nuevo
por encima claramente de los 20 euros
por título.

◊GasNatural (+1,40%) registró un
ligero avance para volver a la zona de
los 21 euros por acción.

◊Grifols (+2,21%) está por encimade
los 25 euros, lo que implicamáximos
históricos. Las acciones parecen estar en
su precio adecuado tras la fuerte subida
de los últimosmeses, con un34%de
ganancia en lo que va de año.

◊ IAG (+7,13%) la está ayudando la
bajada de los precios de los combusti-
bles, aunque es un valor con bastantes
admiradores entre los analistas, lo que
no ha impedido algunas correcciones
poco explicables. Este año es en todo

caso uno de losmejores del selectivo,
con una ganancia acumulada en lo que
va de año del 32%.Ha logrado superar
la barrera de los 7 euros por acción.

◊ Iberdrola (+4,45%) está yamuy
cerca de los 7 euros, aunque el sector
eléctrico no está siendo uno de losmás
alcistas.

◊ Inditex (+3,14%) superó la barrera
de los 36 euros esta semana, pero ya
parece bastante agotado ya que, a los
niveles actuales, está enmáximos
históricos y su valoración esmuy eleva-
da. El consenso le asigna un precio
objetivo de 37 euros por acción, por lo
que su potencial no es grande.

◊ Indra (+3,26%) rozó al cierre los 13
euros por acción y acumula un24%de
ganancia en lo que va de año.

◊Mapfre (+2,37%) recuperó algo de
terreno al cierre de la semanapero
arrastra las secuelas de unos resultados
trimestrales poco brillantes.

√Mediaset (-2,02%) presentó uno de
los pocos balances semanales negativos
esta semana aunque roza un conforta-
ble 16%de ganancia en el año.

√MeliáHotels (+0,84%) se ha toma-
do otro descanso tras las brillantes
subidas de semanas anteriores que le
ha llevado a acumular una ganancia del
24%en el año.

◊Merlin Properties (+1,29%)ha
recuperado al cierre de la semana los 11
euros por acción pero noofrece alicien-
tes de subida.

◊Red Eléctrica (+6,12%) reaccionó
por fin tras haber tocado suelo en
marzo. Las acciones han rozado los 19
euros al cierre de la semana y presenta
comoprincipal aliciente su rentabilidad
por dividendo.

◊Repsol (+0,38%) no ha tenido el
viento a favor esta semana con los
precios del petróleo en retroceso y con
escasas perspectivas de subida hasta la
próxima cumbre de laOPEP.

◊Santander (+5,18%) rompió final-
mente la cota de los 6 euros por acción y
ya acumula en torno al 29%de ganan-
cia en lo que va de año.

◊Técnicas Reunidas (+0,88%) se libró
del impacto negativo del crudo aunque
es uno de los pocos valores en negativo
en el año dentro del Ibex 35.

◊Telefónica (+3,40%)ha vivido con
expectación los cambios en su Consejo
de Administración, aunque su impacto
demomento parece escaso. Las accio-
nes han superado la cota de los 10,5
euros y suben en torno a un19%en el
año.

√Viscofán (-0,36%) parece haber
dado por finalizada su reacción alcista
tras los buenos resultados trimestrales
que han dejado la cotización cerca de
los 55 euros.

Empuje
bancario

Seis de los ocho
líderes esta semana
son bancos, aunque
no estuvieron solos

Primo González

EL MEJOR
BANCO POPULAALAR
+16,46%

EL PEOR
ACERINO
-2,42%
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