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Una decisión
meditada

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

ElBanco
Central
Europeo
formalizó
en la reu-

nióndeesta semanael cambiode
sesgoenpolíticamonetaria.Algo
tan sencillo comoanticipar que
enel futuro se iniciara lanormali-
zaciónde lasmedidas expansivas
extremas aplicadasdurante la
crisis. La complicación se centra
en losdetalles, cómoycuándo se
llevará a caboesteproceso.
La fragmentación financiera en

unentornodedesequilibrios
económicos fue el argumento
clavede la autoridadmonetaria
en la gestiónde supolíticaduran-
te la crisis.Medidas tradicionales
con tiposde interés oficiales
nulos y elevada inyecciónde
liquidez, acompañadasdeotras
noconvencionales a travésde la
compradedeudaenelmercado.
Superada la crisis y alcanzada la
estabilidad financiera, ahora se
tratade revertir partede estas
medidas, evitandodeesta forma
nuevosdesequilibrios ydistorsio-
nes ante suprolongaciónenel
tiempo.
De formaunánime se adoptó en

la reuniónunapropuestade
estrategia quepasapor el final de
las comprasdedeudaestemismo
añoyel inicio en la subidade los
tiposde interés en la segunda
mitaddel 2019.Unapropuesta
tentativa, condicionada a la evo-
luciónde losdatos.Yespecial-
mente segúnel comportamiento
de la inflación, quemuestra sig-
nosde convergenciahacia el
nivel objetivodemedioplazodel
2,0%.El objetivo central de la
políticamonetaria en la zona
euroes la inflación.
Nodebemos confundir la pru-

dencia enel proceso anunciado
denormalizaciónmonetaria con
ambigüedad.La comunicación
muestra que ladecisiónoficial es
clara, confirmandodeesta forma
las expectativasde los agentes. La
normalizaciónmonetaria evitará
potenciales riesgos almismo
tiempoque refuerza el optimis-
moconque seobserva el futuro. |
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ibex 35 Los buenos resultados de Inditex
permitieron compensar la debilidad de la
banca y salvar la semana

Dow Jones La aplicación de aranceles a
China trae inquietud a los grandes valores
como General Electric o Boeing

Nasdaq No hay manera de que las
tecnológicas bajen. Especialmente si
gigantes como Tesla o Netflix se disparan

Xetra DaxMario Draghi anuncia una vez más
que la fiesta del dinero barato se acaba. Pero
durará un poco más. El mercado aprovecha

Nikkei La decisión del Banco de Japón de
mantener tipos y las amenazas de guerra
comercial en China no trajeron secuelas

ESPAÑA ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS ALEMANIA JAPÓN

√Acerinox (-4,20%) presentó el peor
balance de la semana al acusar las
negativas sensaciones que le provoca
la guerra comercial en Estados Unidos
con los aranceles sobre el acero.

√Acciona (-0,33%) se ha tomado un
descanso tras la fulgurante subida de
la semana anterior aunque esta sema-
na los analistas de Goldman Sachs
anunciaron unamejora en su precio
objetivo desde los 73 euros por acción
hasta los 79 euros. Las acciones termi-
naron la semana en los 71,60 euros.

√ACS (-1,34%) ha perdido algo de
fuelle aunquemantiene una subida en
el año en torno al 12%. Esta semana
logrómantenerse por encima de los
36 euros por acción.

√Aena (-0,66%)mantuvo su tenden-
cia bajista tras el frenazo que han
experimentado sus planes de inver-
sión y reparto de beneficios tras el
cambio de Gobierno, asuntos que
están ahora pendientes de una nueva
definición. Las acciones acumulan un
3% de pérdida en el año.

◊Amadeus (+3,02%) semantiene
con solvencia en la zona demáximos
históricos, ayudado estos días por un
informe de los analistas del banco
HSBC que le han elevado su precio
objetivo desde los 68 euros por acción
hasta los 72 euros. Algunos analistas
consideran que el valor está ya bastan-
te caro y prefierenmantenerse al
margen, aunque demomento es el
mejor valor del Ibex 35 en el año, con
un 21% de subida acumulada.

√ArcelorMittal (-0,04%) logró
conservar los 28 euros por acción a
pesar del enrarecido entorno que vive
el sector siderúrgicomundial con las
guerras comerciales desatadas por
Estados Unidos.

√Banco Sabadell (-1,78%) no logró
escapar de la vorágine bajista de los
bancos, que no han acogido de buen
grado las últimas decisiones del BCE
tras anunciar un nuevo calendario de
actuacionesmonetarias en el que no
se prevénmovimientos de tipos hasta
dentro de un año. Las acciones se
mantienen en la zona de los 1,34
euros.

√Bankia (-1,91%) presentó uno de
los peores balances del grupo bancario
del Ibex con una caída acumulada en
el año superior ya al 15%.

◊Bankinter (+0,26%) ha puesto de
relieve una semanamás su fortaleza,
incluso a contracorriente del sector.
Fue el único banco con cierre positivo
en la semana aunque el viernes
perdió en línea con el resto. En el año
conservamás del 8% de ganancia
acumulada.

√BBVA (-1,66%) ha vuelto a caer por
debajo de los 6 euros, en buenamedi-
da afectado por la depreciación de la
divisa turca, que tiene un apreciable
impacto en su cuenta de resultados.

Pierdemás del 14% desde enero.

√CaixaBank (-3,51%) presentó el
peor balance del grupo bancario
debido a su caída del viernes, un 3,8%,
el mayor recorte entre las entidades
bancarias españolas tras las decisiones
anunciadas por el BCE. Ha entrado en
pérdidas anuales, con un retroceso
acumulado del 2,6%.

√Cellnex (-0,27%) se alejó un poco
más de la cota de los 22 euros en la
que se veníamoviendo aunque se
mantiene en positivo en el año, con
subida acumulada del 2,4%.

◊Colonial (+2,26%) ha escalado
hasta el 16,5% en sus ganancias en lo
que va de año y parece en condiciones
de acercarse a los 10 euros por acción.

◊Dia (+4,94%) presentó una brillan-
te subida después de acumular pérdi-
das importantes en los últimosmeses
hasta convertirse, de largo, en el peor
valor del selectivo. Bastó la difusión de
una noticia sobre la presencia de
Goldman Sachs en su capital para
obrar el milagro. El banco de inversión
ya roza el 14% del capital de la compa-
ñía y es el segundo accionista en
importancia.

◊Enagás (+2,98%) subió hasta la
zona de los 24,5 euros por acción y ya
gana cerca del 3% en lo que va de año,
tras la recientemejora de su califica-
ción por parte de la agencia Fitch.

◊Endesa (+2,47%) sigue su rumbo
alcista hacia la zona de los 20 euros
por acción ante el próximo dividendo
del 2 de julio (0,682 euros por acción)
y acumula un 9% de subida en el año.

◊Ferrovial (+0,57%) no logró borrar
las pérdidas anuales aunque ha recu-
perado algo del terreno perdido y
afianzar la fuerte subida de la semana
anterior.

◊Gas Natural (+4,09%) subió con
fuerza tras confirmarse la renovación
del contrato de gas natural con Arge-
lia, su principal fuente de suministro.
El contrato ha sido renovado por doce
añosmás. Era una de las incertidum-
bres que pesaban sobre este valor
desde hacemeses. La cotización está
cerca de susmáximos históricos.

◊Grifols (+0,52%) saltó a la zona de
los 27 euros y ya acumula un 12% de
ganancia en el año.

◊ IAG (+3,53%) ha roto la barrera de
los 8 euros y acumula casi un 13% de
subida en el año. Su apuesta por la
compra de Norwegian sigue en pie
aunque la compañía hispanobritánica
no parece dispuesta a pagar cualquier
precio.

◊ Iberdrola (+5,63%) fue el segundo
mejor valor del Ibex 35 tras el anuncio
de las medidas del BCE que benefician
a las compañíasmás endeudadas. La
cotización parece en condiciones de
acercarse a los 7 euros. Las cifras de

negociación han sidomuy elevadas
estos días.

◊ Inditex (+5,80%) ha recibido una
avalancha de recomendaciones positi-
vas de los analistas tras la presenta-
ción de sus resultados trimestrales. Las
acciones ya están en positivo en el
año, casi un 5% de subida acumulada,
y al borde de los 30 euros por título.

◊ Indra (+3,31%) recuperó los 11
euros por acción pero no ha logrado
todavía abandonar las pérdidas
anuales.

√Mapfre (-2,34%) fue uno de los
valores financierosmás perjudicados
por la sequía demedidasmonetarias
del BCE enmateria de tipos de interés.

√Mediaset (-2,07%) sigue perdiendo
fuerza a pesar de que todavía conserva
el aliciente de una buena rentabilidad
por dividendo. Ya acumulamás del
10% de caída en el año.

◊Meliá Hotels (+2,88%) entró esta
semana en la zona de los 12 euros y
sigue al alza, rumbo al 10 de julio
cuando pagará su dividendo de
0,1681 euros por acción. Este pago
suponemejorar un 27% la remunera-
ción del año anterior.

◊Merlin Properties (+0,62%) se ha
afianzado en la zona de los 12 euros
por acción y roza el 10% de ganancia
anual.

◊Red Eléctrica (+2,23%) rozó los 18
euros por acción aunque la subida no
ha sido suficiente aún para borrar sus
pérdidas anuales. Los analistas se
muestran optimistas con este valor al
que ven por encima de los 19 euros.

◊Repsol (+0,50%) ha consolidado
los 17 euros por acción tras las nume-
rosas valoraciones positivas a raíz de la
actualización de su plan estratégico.
Los analistas de HSBC, el banco de
inversión británico, han revisado estos
días al alza su valoración, desde los
17,2 euros por acción hasta los 18,3
euros, en zona demáximos históricos.

√Santander (-0,32%) fue uno de los
menos afectados del grupo bancario
tras las medidasmonetarias anuncia-
das por el BCE aunquemantiene un
13% de pérdida acumulada.

◊Siemens Gamesa (+1,12%) subió
hasta la cota de los 13 euros por
acción y acumula en torno a un 15%
de ganancia en lo que va de año.

√Técnicas Reunidas (-2,74%) recortó
su cotización por debajo de los 26
euros y ha entrado en pérdidas anua-
les, un 1% acumulado en el año.

√Telefónica (-1,78%) acumula un
6% de pérdida anual y retrocede hasta
la zona de los 7,4 euros por título.

◊Viscofán (+0,26%) rozó los 58
euros pero se quedó en puertas de una
de susmejores cotizaciones.
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