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Carrera hacia
ninguna parte
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ElS&Psube
enelacumu­
ladodelaño
un11%, tras
el repunte

del6%en julio.Porel contrario, las
bolsaseuropeascaenenelmismo
periodomásdel 10%.Contodo,
sepanque, según losdatosdeCiti,
los fondosde inversiónequity
norteamericanosvieronen julio
salidasdedineropor 19billonesde
dólares.Yacumulanventaspor
másde67billonesenel conjunto
delaño.Naturalmente, los fondos
debolsaeuropeahantenidoel
mismoperfildecomportamiento.
Másde8billonesdedólaresen

comprasde fondosderenta fijaen
EE.UU.duranteelmespasado.Y
másde59billonesen los siete
primerosmeses. ¡Quiéndiríaque
se temeunasubidade los tiposde
interésoficiales!Dehecho, este
comportamientoen los fondosde
renta fijaescoherentecon lapre­
sióna labajade los tiposde interés
de ladeuda.Ycaídas tambiénde las
primasderiesgo, tantoenel caso
del créditocomodel riesgosobera­
no.Elexcesodeahorromundial
primaa la renta fija, enunentorno
decrecienteendeudamiento total.
Y lascomprasdepapel (renta fija…
sólorenta fija,noseconfundan)
porpartede losbancoscentrales
hacenel resto.
¿Y lasbolsas?Pobrecomporta­

mientoque lasconfigurapara
muchos inversorescomoactivos
deriesgo.Pero, ¿noreflejan la
marchade laeconomía?Creoen
este sentidoque todos, comenzan­
dopor lasautoridades,deberían
estarpreocupadospor lade-equiti-
zación:menornúmerodeempre­
sascotizandoymenorcapitaliza­
ciónenprecios.Y,dentrodeellas,
especialmencióna la fuerte infra­
valoraciónde labanca. Inquietan­
te, sinduda. Incertidumbreregula­
toria, excesos (denuevo)en la
políticamonetariaexpansivay
momentumbajista.Enel casodel
sector financieroespañolperjudi­
cado, además,por riesgos sistémi­
cosdesdeel sectordeotrospaíses.
¿Deverdad lasbolsas son los

activosconmayorriesgo? |
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Ibex 35 Las subidas del jueves y el viernes
recortaron la pérdida semanal por los
resultados de los test a la banca hasta el 0,6%.

Dow Jones La subida del viernes por el buen
dato de empleo logró que la semana finalizara
en positivo, acercándose almáximo histórico.

Nasdaq Los buenos resultados presentados
por sus cotizadas le empujaron a superar su
máximo histórico de 5.218,86 unidades.

Xetra Dax Leve repunte semanal del 0,3%
gracias a la bajada de tipos en Reino Unido
y los mejores datos de empleo de EE.UU..

Nikkei Cae casi un 2% en la semana lastrado
por la fortaleza del yen frente al dólar y la
decepción por el nuevo plan de estímulo.

ESPAÑA ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS ALEMANIA JAPÓN

√Abertis (­1,96%) no logró soportar
los 14 euros por acción aunque se
mantuvo básicamente en línea con el
mercado, con una ligera caída.

√Acerinox (­1,13%) es el tercer
mejor valor bursátil entre los 34 del
Ibex en lo que va de año, aunque esta
semana ha retrocedido ligeramente
una vez superada la bonanza que
vivió tras presentar unos excelentes
resultados. Además, la UE ha confir­
mado las medidas de protección del
acero europeo frente a los países
emergentes, medida muy demandada
por los fabricantes europeos.

√Acciona (­2,23%) ha bajado a los
64 euros por acción y fue uno de los
nueve valores más débiles de la
semana.

√ACS (­3,90%) perdió esta semana
la cota de los 25 euros por acción y
sigue sin levantar cabeza, a pesar de
las buenas operaciones que sigue
realizando en los mercados exterio­
res, su principal fuente de ganancias.

=Aena (0,00%) reaccionó bastante
bien al contratiempo de la pérdida del
aeropuerto más importante de Cuba,
que finalmente lo gestionarán dos
compañías francesas. A pesar de esta
decepción, varios analistas han coinci­
dido esta semana en recomendar la
compra del gestor de aeropuertos,
que sigue porfiando en la búsqueda
de nuevos máximos históricos. Le dan
un precio objetivo de 136 a 137 euros
por acción, lo que no está nada mal.
Las acciones cerraron la semana sin
moverse de los 129 euros.

√Amadeus (­1,04%) se ha tomado
un descanso tras la buena valoración
que el mercado deparó a sus resulta­
dos trimestrales. Es de los valores más
recomendados del momento y podría
superar los 41,5 euros actuales.

◊Arcelor Mittal (+0,07%) ha sido
objeto esta semana de numerosas
subidas de precio objetivo por parte
de analistas diversos, a los que los
resultados de la compañía siderúrgica
les han parecido excelentes, una
opinión a la que se han sumado
firmas como BNP o Credit Suisse.

√Banco Popular (­7,03%) ha sido el
más castigado de la semana y sigue
ocupando la última plaza entre las
compañías del Ibex, con una pérdida
acumulada del 60%. El rebote alcista
que vivió la mayor parte del sector
bancario en la segunda parte de la
semana no le afectó. Las acciones
están ya en 1,16 euros cada una. Esta
semana, los analistas de Barclays le
han recortado el precio objetivo que
tenían establecido en 2,50 euros por
acción hasta los 1,40 euros.

√Banco Sabadell (­4,74%) bajó con
fuerza y recuperó luego con autori­
dad, aunque ha cerrado la semana
como el segundo peor valor del selec­
tivo, en donde el Popular ha marcado
distancias como el más castigado.

√Bankia (­1,02%) ha logrado salvar­
se en buena medida del fuerte castigo
del sector ya que sus niveles de sol­
vencia, gracias a las inyecciones
públicas, le mantienen a salvo de
problemas inmediatos.

◊Bankinter (+0,10%) no participa
en la misma liga que el resto de sus
colegas, por lo que nada le impidió
cerrar la semana con ligeras ganan­
cias, desmarcándose del resto.

√BBVA (­2,62%) estuvo a punto de
perder la cota de los 5 euros al cierre
de la semana.

◊CaixaBank (+0,89%) fue el mejor
del grupo bancario esta semana en la
que dio a conocer sus resultados y los
de su principal accionista, Criteria.

◊Cellnex (+0,98%) ha emitido 750
millones de euros a siete años de
plazo (la mayor emisión española en
un mes de agosto desde el año 2000)
a un tipo muy atractivo, que le permi­
te refinanciar parte de su deuda y
dotarse de tesorería para futuras
compras: el mercado ha valorado de
forma altamente positiva la opera­
ción, si bien no ha llegado a rebasar
la barrera de los 16 euros por acción.

√Dia (­3,26%) entró en el grupo de
los seis peores valores de la semana y
ha bajado a la zona de los 5,4 euros
por título. Con este patinazo, las
acciones entran en pérdidas anuales.

√Enagás (­0,61%) sigue fiel a sus 27
euros por acción a pesar de un ligero
deslizamiento a la baja.

◊Endesa (+0,45%) está intentando
escalar a la cota de los 19 euros pero
no tiene la fuerza suficiente.

√Ferrovial (­4,65%) presentó una de
las tres mayores pérdidas de la sema­
na. Su fuerte presencia en Reino
Unido, la bajada del tipo de interés y
la depreciación de la libra juegan en
contra de sus intereses.

◊Gamesa (+4,54%) presentó la
segunda mejor subida semanal y
refuerza su condición como uno de los
cuatro mejores valores del año, cerca
ya de los 20 euros.

√Gas Natural (­0,51%) ha sufrido un
leve deterioro coincidiendo con los
problema que han surgido en Colom­
bia, en donde tiene dificultades con
las autoridades en cuestión de fijación
de precios y condiciones de suminis­
tro. El Gobierno estaría estudiando
una eventual intervención y reclama
importantes inversiones. Por otro
lado, la agencia Fitch ha revisado a la
baja la perspectiva de la empresa.

√Grifols (­0,97%) no logra recuperar
los 20 euros y sigue cayendo. Los
analistas de UBS recomiendan com­
prar las acciones de la compañía
española aunque han recortado su
precio objetivo desde los 24 euros
hasta los 23 euros por acción.

√ IAG (­3,50%) acumula recomenda­
ciones favorables en la misma medida
en la que ve caer su cotización, un
43% en lo que va de año. La reacción
alcista se hace esperar.

√ Iberdrola (­1,94%) vuelve a ver
peligrar su nivel más habitual, el de
los 6 euros por acción, y todo parece
indicar que va a seguir sometida a
esta presión algún tiempo.

◊ Inditex (+3,62%) está ya en ga­
nancias anuales tras el fuerte tirón
alcista de esta semana, que la ha
colocado por encima de los 32 euros.

◊ Indra (+3,87%) sigue mejorando y
algunos analistas le dan como precio
de referencia para un próximo futuro
el de los 11,50 euros por acción. Los
buenos resultados trimestrales y
nuevos contratos en el exterior han
dado credibilidad a su cotización.

◊Mapfre (+3,79%) ha dado nuevos
pasos para salir de pérdidas anuales,
tras una vigorosa reacción en estas
últimas semanas.

◊Mediaset (+1,75%) ha visto cómo
las cifras de audiencia le sonreían y
permitían ganancias en su cotización,
que se asienta sobre la zona de los
10,4 euros.

◊Merlin Properties (+0,34 %) se ha
tomado un respiro tras estas últimas
semanas en las que parecía en trance
de recuperación.

√Red Eléctrica (­1,29%) ha visto
refrendada la calificación favorable
que le asigna Standard & Poors.

◊Repsol (+2,00%) reaccionó al alza
y se ha situado en la zona de los 11,5
euros por acción aunque la situación
del crudo sigue sin ofrecer garantías
de estabilidad.

√Santander (­2,37%)mantiene su
bajo nivel, en torno a los 3,7 euros
por acción, afectada por las bajas
valoraciones que merece el sector a
los analistas.

◊Técnicas Reunidas (+10,22%)
festejó por todo lo alto el anuncio de
su entrada en el club de las diez
mayores compañías de ingeniería del
mundo por su negocio internacional,
ya que el 94% de sus ingresos proce­
den de estas actividades. Las acciones
han saltado por encima de los 30
euros, aunque aún cuentan con
recorrido para compensar las pérdidas
acumuladas en los primeros meses
del año.

◊Telefónica (+0,60%) ofreció un
amago de reacción pero le cuesta
subir ya que siguen sin verse claras
sus posibilidades de rebaja de deuda.

◊Viscofán (+2,61%) ha vuelto a
rebotar desde la zona de los 47 euros
y algunos analistas creen que tiene
fuerza para acercarse a los 52 euros
por acción.

Triunfa la
ingeniería

Técnicas Reunidas,
Gamesa e Indra, los
tres líderes semanales

Primo González
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