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Cuidar el
mensaje

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

Lacurvade
tiposde
interésdel
dólardes-
cuentauna

subidade los tiposoficialesen la
reuniónde laFedde junio. ¿Y
después?Aunque tambiénanticipa
otra subidade tiposantesde final
deaño, laprobabilidadque leasig-
nasereduce.Laevolución futura
deestaprobabilidadvaadepender
delmensajede laautoridadmone-
tarianorteamericana: su interpre-
taciónde losdatoseconómicosy
cómose trasladaestoen términos
de lavelocidadparaalcanzarel
nivelneutralde los tiposde interés.
Lapolíticamonetariaexcepcio-

nalmenteexpansivade losprinci-
palesbancoscentralesdesdeel
iniciode lacrisisha influidoen las
expectativasde los inversores.
Aunqueenprincipiono fuerasu
objetivo.Esnecesarioahorabuscar
el equilibrioentreel riesgode la
ligera inestabilidadacortoplazo
que traería lanormalización, conel
riesgode inestabilidadamedioy
largoplazoquesuponemantener
lasmedidasexcepcionales.
Nohaymuchosargumentospara

nocomenzaraperfilar laestrategia
denormalizaciónmonetaria.Yno
soloenEstadosUnidos. Jens
Weidmann,presidentedelBun-
desbank, advertíaelmiércoles
sobreel impactopositivoen la
inflaciónde lacompradeactivos
delBCE.Ymeditabasobre lacon-
tradicciónquesuponeparael
objetivoúltimodeestabilidaden
losprecios.Todoapuntaaque
tambiénnuestrobancocentral
tendráensureuniónde junio la
oportunidadparaaclarar suestra-
tegiadenormalizaciónmonetaria.
Los inversoresvaloranunama-

yorcertezaa futuro.Ynormalizar
lapolíticamonetaria sinduda
reduce la incertidumbresobreel
futurode lasentidadesdecrédito
porquemejora lasexpectativasde
rentabilidady facilita lacontinui-
daden losajustespendientes.Los
bancoseuropeos tienenestasdos
prioridadesypuedenabarcarlasde
formamáseficiente si los factores
exógenosderiesgoseeliminan. |
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ibex 35Pese a la caída del Popular, el Ibex
consiguió salvar los 10.900 puntos, gracias a
los buenos datos del paro. El año sigue positivo.

Dow Jones Los tres mayores indicadores de
Wall Street están en máximos históricos,
pese a los desvaríos de Donald Trump.

Nasdaq Apple, Google,Microsoft, Facebook
son lasmarcasmás valiosas delmundo, según
un estudio de esta semana. La bolsa aplaude.

Xetra Dax Desempleo en mínimos y títulos
energéticos al alza. La locomotora europea
sigue avanzando.

Nikkei Por primera vez desde diciembre de
2015, se rompió la cota de los 20.000 puntos. El
yen débil premia a las firmas exportadoras
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√Abertis (-0,55%) la pérdida de
fuerza de lamejora de la opa de Atlan-
tia sobre la compañía española está
enfriando los ánimos y la cotización,
que semantiene cerca del precio previs-
to. Las acciones ganan un26%en el
año.

√Acerinox (-0,45%)mantiene sus
pérdidas anuales y ya cede un4%.
Pasado el entusiasmode las primeras
promesas del nuevo presidente esta-
dounidense, la siderúrgica ha recortado
sus presiones para el año, ya que
EstadosUnidos es sumayormercado y
demomento, nada parece indicar que
va a vivir una nueva fiebre del acero y ni
siquiera de la construcción y la obra
pública, como se habían dicho.

◊Acciona (+0,60%) se ha quedado de
momento en la zona cercana a los 84
euros aunque por debajo. Las acciones
acumulan en el año en torno al 21%
pero podrían verse beneficiadas por el
nuevo impulso a las renovables. En
mayo vivió una importante subida y fue
uno de los cuatro valores del selectivo
con gananciamensual superior al 10%.

√ACS (-0,39%) no acaba de tomar
nuevos rumbos y semantiene en la
zona de los 35 euros por acción.

◊AENA (+6,07%)no conoce tregua y
esta semanaha subido su precio en
más de 10 euros hasta superar los 182
euros por título, nuevomáximohistóri-
co. Un44%de ganancia en lo que va de
año le sitúa en la cabecera del Ibex 35
entre losmejores del año. La subida da
un cierto vértigo. Enmayo fue uno de
los cuatro valoresmás alcistas del
selectivo.

◊Amadeus (+4,59%) recuperó con
fuerza tras dos semanas de dudas y
vacilaciones sobre sus expectativas de
negocio tras los anuncios de alguna
compañía aérea. Al final las aguas han
vuelto a su cauce y parece que los
analistas le han renovado la confianza.
Las acciones acumulan en el añomás
del 20%.

√ArcelorMittal (-5,65-%) en esta
semana poco propicia para los precios
de lasmaterias primas, la compañía
siderúrgica yminera ha profundizado
sus pérdidas anuales por encimadel
10%. Enmayo fue el valormás castiga-
do del Ibex 35.

√BancoPopular (-38,17%) demostró
esta semanano tener suelo tras presen-
tar lamayor caída semanal de un valor
en el Ibex 35, por encimadel 38%. Las
acciones ya se cotizan a pocomás de
0,4 euros por título y no hay calendario
para la resolución de sus problemas.
Tampoco está clara la fórmula aunque
el pesimismoestá cada vezmás exten-
dido en el sector sobre el futuro de la
entidad.

√Banco Sabadell (-0,65%) presentó
uno de los dos retrocesosmásmodera-
dos del grupo bancario sin perder la
cota de los 1,8 euros, sobre la que
parece consolidado. En el año, gana un

40%, la segundamejormarca entre los
valores del selectivo.

√Bankia (-1,81%) sigue perdiendo
terreno aunque semantiene por enci-
madel euro en su cotización. Su papel
en una hipotética solución con el Popu-
larmantiene algo desconcertados a los
inversores.

√Bankinter (-0,86%) se hamanteni-
do bastante estable una semanamás,
por encimade los 8 euros por acción.

√BBVA (-2,83%) ha sido el segundo
bancomás castigado de la semana, tras
el Popular aunque semantiene por
encimade los 7,2 euros por acción.

√CaixaBank (-2,41%)ha cedido pero
semantiene por encimade los 4,1
euros por acción, con una ganancia
acumulada del 34%desde enero.

◊Cellnex (+5,79%) rozó los 19 euros
por acción ymantiene su fuerte subida
en la zona demáximos históricos
renovados casi a diario. Los rumores
sobre alguna opa lanzada por algún
competidor no ha servidomás que para
acreditar la presión compradora,muy
fuerte toda la semana.

◊Dia (+0,62%)ha consolidado los 5,5
euros por acción y acumula un18%de
subida acumulada en al año.

◊Enagás (+2,49%) ya roza el 10%de
ganancia en lo que va de año tras los
tristes inicios de año. Esta semana, las
acciones han roto al alza por encimade
los 26,5 euros.

◊Endesa (+0,55%) superó los 22
euros por acción y sube en el año un
10%, aunque las expectativas le augu-
ranmejores niveles en cuanto se tenga
noticia del dividendo.

◊Ferrovial (+0,82%)ha vivido una
semana tranquila y sigue a la expectati-
va de alguna operación exterior de tipo
concesional.

√Gamesa (-2,11%) cayó por debajo
de los 20 euros pero conserva en torno
al 24%de subida en el año. Los analis-
tas deHSBC le recortaron esta semana
su recomendación pero el precio objeti-
vo que le asignan los bancos de inver-
sión está claramente por encimade sus
actuales niveles, con unamedia de
22,6 euros por acción.

◊GasNatural (+1,67%) logró superar
la barrera de los 22 euros por acción
por lo que acumula un24%de subida
en el año.

◊Grifols (+1,95-%) semantiene como
uno de losmejores valores del selectivo,
con subida acumulada por encimadel
33%. Las acciones se han tomadouna
ligera pausa esta semana aunque han
superado la barrera de los 25 euros.

√ IAG (-0,85%) afrontó con un ligero
retroceso el castigo que losmercados le
han endosado tras sus últimos percan-
ces, si bien en el acumulado del año

gana un35%.

◊ Iberdrola (+2,01%) se consolidó por
encimade los 7 euros con algunas
sesiones de fuertes cifras de negocio ya
que hay demanda fuerte para este valor
al que se le ven buenas oportunidades
en el negocio eólico en el exterior.

◊ Inditex (+1,09%) sigue a la espera
de sus resultados, que podrían ser algo
mejores de lo previsto. Demomento,
las acciones están en las cercanías de
susmáximos históricos.

◊ Indra (+5,84%) acumula ya un24%
de ganancia en el año tras una semana
en la que ha logrado uno de losmejores
registros del selectivo.

◊Mapfre (+1,91%) sigue en la zona
de los 3 euros por acción sin expectati-
vas de avances significativos.

√Mediaset (-2,00%) perdió esta
semana la cota de los 12 euros pero se
hamantenido bastante estable y con
cifras de contratación normales.

◊MeliáHotels (+3,77%) parecemirar
a los 14 euros y esta semanaha puesto
manos a la obra tras varias semanas de
incertidumbre. El negocio hotelero ha
dado esta semana buenas señales y la
cotización puede responder de cara a
las próximas semanas. En la próxima
revisión del Ibex podría ser un candida-
to a abandonar el índice.

◊Merlin Properties (+1,23%)mantie-
ne su trayectoria apacible en el entorno
a los 11,5 euros por acción.

◊Red Eléctrica (+2,41%) logró la
terceramayor subida del Ibex enmayo,
tras el prolongado ostracismode la
primera parte del año.

√Repsol (-0,90%) cedió ligeramente y
ha visto recortadas sus ganancias
anuales hasta unmodesto 10%. El
precio del crudo ha estado flojo esta
semana tras las decepcionantes reac-
ciones tras la reciente cumbre de la
OPEP.

√Santander (-0,80%) ha visto alejarse
un pocomás la cota de los 6 euros por
acción aunquemantiene un20%de
ganancia en el año.

√Técnicas Reunidas (-1,30%) está en
la lista de los bajistas y sus acciones han
vuelto a retroceder esta semana al caer
por debajo de los 34 euros por acción.
En lo que va de año ya pierde un11%.
Es el tercer valor del Ibex conmayor
presencia de bajistas en el capital, tras
Dia y Popular. Un 9,4%del capital está
enmanos de los inversores que actúan
a la baja.

√Telefónica (-0,35%) ha conservado
los 10 euros por acción, lo que le da un
13%de ganancia acumulada en el año.

◊Viscofán (+1,40%) recuperó los 55
euros pero puede perder atractivo si es
excluida del Ibex en la inminente
revisión del indicador selectivo.
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