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La segunda semana de Febrero ha traido basicamente mas de lo mismo que estan viviendo los mercados
financieros en los Ultimos meses; uno de nuestros foristas mas habituales lo describe de manera genial
[pronosticando los titulares de prensa para los proximdgsktiadntesis los inversores siguen

preocupados por una posible recesién econémigaeaccionan con notorio pesimismo ante

determinadas malas noticias, especialmente cuando, como ha ocurrido esta semana, grandes compairiias
anuncian malos resultados o previsiones peores de lo esperado.

Que esto ocurra resulta l6gico si observamos que la economia esté atravesando un bache, pero no lo es
tanto si nos creemos lo que sostienen la mayoria de los analistseqaromia volvera a mostrar

buena salud a medio plazo. Si esta Ultima vision resulta finalmente acertada, claramente hay

razones para el optimismo respecto a la bolsg,particularmente para los valores ciclicos (sobre este

asunto les hablamos mas extensamente en el canal "Hoy es el momento de comprar acciones ciclicas"),
pero de momento los inversores mantienen una cierta dosis de nerviosismo y preocupaciéon y ello se ha
reflejado esta semana en fuertes recortes, especialmente en los valores ligados a la Nueva Economia. Con
todo esta reaccién también tiene su l6gica después de las fuertes ganancias registradas en Enero y si
observamos la fuerte subida experimentada esta semana por el precio del petréleo (la clave del actual
pesimismo econdémico).

Con todo ello las bolsas internacionales terminan la semana con ganancias en los valores mas defensivos \
en las compafiias petroleras (las grandes beneficiadas por la nueva escalada de precios del crudo) y
pérdidas en los valores ciclicos y tecnoldgicos; una vez mas la bolsa espafiola no se queda al margen
(Repsol gana en la semana cerca del 10%) pero sigue viviendo un poco al margen del resto del mundo
impulsada por el culebrén de las eléctricas. Después del fracaso de la fusion Endesa - Iberdrola ya no es
s6lo Hidrocantabrico la que tiene numerosos pretendientes: ahora se incorporan al juego la propia
Iberdrola y Unién Fenosa, que son las principales causantes de que el IBEX 35 termine la semana en
positivo. Mientras tanto Endesa continua ejerciendo su papel de lider y esta misma semana ya ha
empezado a dar pasos para posicionarse en la Zona Euro.

Pero si esta semana nos han salvado las eléctricas, y por si falla la teoria optimista de los analistas

sobre la economia, ya se empieza a hablar de nuevos sectores que podrian protagonizar ese proceso

de consolidacién europeaue hoy viven plenamente las eléctricas: la atencion va en este sentido hacia

los bancos (sobre todo al Popular), las industrias basicas (especialmente hacia empresas como Aceralia,
Acerinox, o las papeleras) y una vez mas hacia el sector de telecomunicaciones. Este Ultimo ha vivido una
muy mala semana (todo el grupo Telefénica ha sufrido por noticias como la salida de Bob Davis de Terra,
la rebaja en el precio de la salida a bolsa de Orange o el anuncio de que los inversores institucionales
argentinos en Telefénica piensan deshacerse de su participacion), pero los analistas siguen sefialando a
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Telefénica como una companiia llamada a desempenfar un importantisimo papel en el sector a nivel
internacional, y hoy se habla de la posible adquisicion de Portugal Telecom.

Para la semana que viene el que escribe presenta una vez mas una perspectiva optimista, aunque mucho c
lo que hagan las bolsas puede venir condicionado por las publicaciones de resultados de empresas como
Dell Computer o Hewlett Packard en EE.UU. o Repsol YPF en Espafia. Ademas desde EE.UU.

contaremos con citas econémicas clave como las Ventas al por menor y los datos industriales (produccion,
utilizacion de la capacidad). Por descontado, e insistiendo en la idea de que los economistas tendemos a
equivocarnos habitualmente, les informo de que mis comparieros del equipo informatico presentan una
perspectiva pesimista para las préximas sesiones.
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