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MERCADOS

Revisar
el pasado

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

Lasautori-
dades inter-
nacionales
han tomado
conjunta-

mentemedidasextraordinariasen
materiadepolíticaeconómica tras
lacrisisdel2008. Ynotienen
comparacióncon lasquese toma-
ronenotrascrisis.Políticascomo
laexistenciade tiposnegativoso la
compradedeudapor losbancos
centrales, quesehanasimiladocon
normalidad, rompen losesquemas
decualquier intervenciónde los
bancoscentralesen losmercados.
En lacrisishubo tambiénuna

elevadacoordinación internacio-
nal al enfrentarsea lasdebilidades
del sistemafinanciero.Losesfuer-
zos sehancentradoenaumentar la
seguridady fortaleza, combinando
unacompleja regulacióny laestric-
ta supervisión.Comoresultado, el
sistemabancarioesmásresistente
ymásadaptableaposibles shocks.
Sereduceasí el riesgodeunanueva
crisis, sinolvidarnosque la regula-
ciónderesolución limitaeldañode
entidadesconproblemas.
Casiunadécadadespuésdel

inicio, la recuperación esunhe-
cho, aunquesemantiene la inquie-
tudanteelbajocrecimientopoten-
cial y la resistenciade la inflación.
Lasautoridadesdiscuten sobre la
normalizaciónmonetariayestu-
dianestrategiaspara facilitarel
ajustede ladeudaacumulada. Los
reguladoresvaloran lasconsecuen-
cias indeseadasde las reformas, lo
que llevaaplantearunaobligada
flexibilidad,dadoelabanicode
bancosysistemasbancarios.A la
vez, seestudian los riesgosde la
bancaen la sombra, conmenor
regulaciónque losbancos,pesea
teneractividadessimilares.Todo
esteprocesodebesercompatible
conpreservar laestabilización
financieraalcanzada.Porejemplo,
la regulaciónsobre losbancosdebe
sercoherentecon los riesgosque
tratadecombatir.Esteprincipiode
proporcionalidad favoreceque los
beneficiosde la regulaciónsuperen
conmuchosuscostes,minimizán-
dolos.Accionistasyclientes serán
losprimerosbeneficiados. |

1,90%

V 8
V 1 10.325,5

10.129,6

2,11%

V 8
19.691,0V 1

19.274,8

1,33%

V 8
12.142,6V 1

12.303,9

1,05%

V 86.435,3V 1 6.357,5

0,92%

V 1 21.987,5 V 8 21.784,7

ibex 35 Tendencia bajista por la tensión
entre Corea del Norte y EE.UU, los datos
macroeconómicos y el avance del euro

Dow Jones El huracán Irma y las tensiones
geopolíticas con Corea del Norte lastran la
semana en Wall Street

Nasdaq El índice tecnológico también queda
algo tocado por el contexto social y
económico que vive Estados Unidos

Xetra Dax El índice alemán demuestra
esta semana fortaleza a diferencia de otros
selectivos

Nikkei El índice nipón retrocede por las
tensiones geopolíticas en Corea del Norte
esta semana

ESPAÑA ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS ALEMANIA JAPÓN

√Abertis (-0,06%)mantiene su cotiza-
ción en la zona de los 17 euros a la
espera de que se defina la opa alternati-
va.

√Acerinox (-0,58%) parece haberse
tomadoun descanso tras el acelerón de
las últimas semanas y demomento
tomaaliento en la zona de los 12 euros.

√Acciona (-0,80%) perdió algo de
fuelle esta semana y se deslizó por
debajo de los 72 euros.

√ACS (-0,86%) apenas ha tenido
repercusión su operación corporativa en
Chile, ya que los ojos están puestos en
su capacidad para juntar el dinero
necesario para lanzar por fin la contra-
opa sobre Abertis con la que frenar a los
italianos.

√AENA (-3,38%) sigue atravesando
dificultades en el plano empresarial
debido a la conflictividad y la cotización
se resiente. Esta semanaha caído a la
zona de los 158,5 euros, un 25%de
ganancia acumulada.

◊Amadeus (+0,44%) presentó una de
las nueva subidas de la semana y se ha
consolidado un pocomás en sus ganan-
cias anuales, por encimadel 24%.

√ArcelorMittal (-3,17%) frenó en
seco su rápida subida de estas últimas
semanas aunque semantiene en
positivo en el año.

√Banco Sabadell (-8,46%) bajó con
fuerza hasta la zona de los 1,7 euros, en
parte afectado por el ruido político. Con
este retroceso, que en alguna sesión
estuvo adornado con una intensa
negociación, pierde la cabecera del Ibex
35 como valormás alcista del año. Su
recuperación parece lógica respuesta a
un castigo excesivo, que no tiene en
cuenta la fuerte diversificación geográfi-
ca de la entidad.

√Bankia (-4,06%)ha perdido la cota
de los 4 euros en su peor semana desde
que cambió el nominal de las acciones.
Losmercados esperan la próxima
colocación de una parte de la participa-
ción estatal.

√Bankinter (-3,50%) se ha alejado
con fuerza de los 8 euros en la semana
en la que se ha anunciado su entrada en
el índice Dow Jones Sustainability, en el
que ya están CaixaBank, Bankia y
Santander.

√BBVA (-3,50%) perdió en línea con el
resto de sus colegas aunque los analis-
tas han estado estos días especulando
con la posible dedicación del dinero que
la entidad obtenga por la venta de su
participación en la filial chilena. Algunos
creen que podría destinar parte del
importe a reforzar su dividendo, uno de
losmásmodestos de la banca española
comparable.

√CaixaBank (-4,82%) ha encajado
una bajada en línea con los colegas
aunque con algomás de fuerza debido a
su fuerte relación catalana. Las acciones

ganan en el año un34%. Las encuestas
entre analistas vaticinan para el año
próximoun sensible aumento del
dividendo, que podría ser elmayor en
aumento entre los bancos españoles.

◊Cellnex (+2,84%) ha consolidado su
cotización en la zona de los 19 euros y se
convirtió en elmejor de la semana,
además de tomar la cabeza del Ibex 35,
como compañía cotizadamás rentable
en lo que va de año. La firmadel acuer-
do de compra de una pequeña compa-
ñía en Países Bajos, a un preciomuy
asequible, ha sidomuy bien valorada
por la importancia cualitativa de la
misma, ya que le permitirámejorar su
presencia en la tecnología 5G.

◊Colonial (+0,40%) siguemejorando
paso a paso en la zona de los 8 euros y
acumula un28%en el año.

√Dia (-1,02%) logró frenar las presio-
nes vendedoras y ha defendido bien los
5,2 euros por acción.

√Enagás (-2,57%)ha estado a punto
de volver a perder los 24 euros pero se
salvó por escasomargen.

◊Endesa (+1,46%) siguemejorando
terreno y puede reforzarse un pocomás
por su atractivo dividendo.

◊Ferrovial (+0,29%) está luchando
por rebasar la cota de los 20 euros pero
necesita un revulsiva en formade
contrato internacional, que demomen-
to no llega.

√GasNatural (-2,16%) vuelve a perder
la cota de los 20 euros por acción tras
sus ventas de activos y se queda en el
15%de ganancia acumulada en el año.

◊Grifols (+0,87%)ha reforzado su
posición entre los líderes del año en el
Ibex (un 30%de ganancia acumulada)
debido al desfallecimiento de algunos
de sus rivales bancarios.

√ IAG (-3,26%) ha vivido una de sus
peores semanas en los últimosmeses
sinmotivos claros que lo justifiquen,
aunque la tomade beneficios es uno de
los argumentos.

◊ Iberdrola (+0,29%) gana un16%en
el año pero aspira a recuperar los 7
euros por acción, perdidos hace poco.
Algunos analistas apuntanmás alto,
pero la compañía sigue con proyectos
ambiciosos de expansión, lo que frena a
los compradores potenciales. Estaría
preparando una compra en Europa para
convertirse en lamayor compañía
eléctrica de la zona.

√ Inditex (-3,00%) ya pierde un4%en
el año y sigue perdiendo pesomientras
los analistas se preguntan si está justifi-
cada su deriva bajista. Ha dejado de ser
un valor defensivo, pero su actual
retroceso no tiene fácil explicación. Ha
perdido ya la cota de los 31 euros por
acción.

√ Indra (-3,24%) presentó una de las
mayores caídas del selectivo esta sema-

na y ha perdido la referencia de los 13
euros.

√Mapfre (-4,88%)ha cerrado la
semana al borde de las pérdidas anua-
les tras perder cerca de un5%de su
valor, la segundamayor pérdida del
Ibex 35 esta semana.

√Mediaset (-0,79%) acumula un12%
depérdida en el año tras los fuertes
retrocesos de estas últimas tres sema-
nas. La decepcionante evolución de los
ingresos publicitarios de algunos de sus
colegas ha puesto al sector en estado de
alerta.

√MeliáHotels (-1,49%) conserva un
11%de ganancia en el año a pesar de
los altibajos de estas últimas semanas.

√Merlin Properties (-0,26%) no acaba
de acercarse a los 12 euros por acción
aunque lo intenta. En el año acumula
un12%de ganancia.

√Red Eléctrica (-0,19%) gana en lo
que va de año, gracias a su poderoso
dividendo, un 10%. Los analistas de RBC
Capital le dan un precio objetivo de
19,50 euros, algomejor que el actual
nivel de su cotización.

◊Repsol (+0,07%) semantuvo bas-
tante estable en la zona de los 14,5
euros por acción, algomás del 18%de
ganancia acumulada en el año. Dos
analistas hanmostrado su opinión
sobre el valor estos días,Morgan Stan-
ley, que le sube el precio objetivo hasta
los 17,5 euros por acción y Deutsche
Bank que se lo ha recortado hasta los
12,5 euros por título.

√Santander (-2,43%) ha recibido
estos días un fuerte apoyo por parte de
los analistas deMorgan Stanley, que
han anunciado la elevación de su precio
objetivo hasta los 6,8 euros por acción,
una de lasmejores cotizaciones que ha
recibido de los analistas hasta elmo-
mento. El consenso le atribuye al banco
un valormedio de 5,9 euros por acción.
Los expertos deMorgan creen que las
acciones de la entidad de origen cánta-
bro están infravaloradas y aseguran que
los beneficios de su actividad en EE.UU.
contribuirán a engrosar este año las
ganancias del banco, al aportar unos
1.000millones de euros.

√SiemensGamesa (-0,08%) pierde en
torno al 24%de su valor en lo que va de
año y parece no encontrar punto de
retorno al alza.

√Técnicas Reunidas (-1,70%) se
mantiene comounode los dos peores
valores del selectivo en lo que va de
año.

√Telefónica (-1,09%) perdió finalmen-
te la cota de los 9 euros por acción y le
falta poco para entrar en negativo en el
año.

◊Viscofán (+0,45%) escaló hasta la
cota de los 51 euros por título y ya
acumula en lo que va de añoun11%de
ganancia.

EL MEJOR
CELLNEX
+ 2,84 %

EL PEOR
BANCO SABADELL
- 8,46 %

Cellnex
toma
la cabeza

Un 40% de ganancia
en el año ha
convertido a Cellnex
en el líder del Ibex a
pesar de su juventud

Primo González

La Vanguardia - Suplemento Dinero
domingo, 10 de septiembre de 2017
                                                                               


