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Los ultimos datos macroecondmicos que nos han llegado desde los EE.UU. han cambiado el signo
negativo que venia presentando el Ibex 35 en la Ultima sesion de la semana, permitiendo a mas de un
inversor disfrutar de un fin de semana mas tranquilo. Semana, que comenzaba con cierto signo positivo y
gue ha acabado con un descenso del 2,35 por ciento por parte del Ibex 35.

Solamente los datos norteamericanos, como el indice de confianza de los gestores de compra de Chicago
gue ha resultado mejor de lo esperado, han permitido alejar al Ibex de los minimos anuales por los que
rondaba a mediados de la sesion para cerrar al final por encima de los 8.300 puntos con un repunte del 1,1
por ciento.

Durante esta semana, solamente dos valores del Ibex como Gas Natural y Acciona han conseguido supera
los precios a los que quedaron establecidos al final de la semana pasada mientras que el BBVA ha
conseguido cerrar en tablas. Los valores que durante esta semana han registrado mayores caidas son Terr
Sogecable y Zeltia, valores del Nuevo Mercado, el cual volvié a liderar las pérdidas al descender un 5,71
por ciento.

Cabe destacar la pérdida de valor que ha sufrido el grupo Telefénica, con Terra y TPI a la cabeza seguidos
de la matriz y su filial de moviles, estas dos Ultimas después de que Morgan Stanley rebajara su precio
objetivo. Ademas, TPI ha presentado resultados esta semana con una disminucién de su beneficio en un
59,8 por ciento durante este primer semestre.

Podemos destacar de manera positiva los resultados semestrales de FCC, que han aumentado un 19,3 por
ciento y los de OHL en un 7,3 por ciento. Estaremos atentos también a los resultados que publicaran el
préximo lunes Telefonica y Repsol-YPF. Los analistas esperan un aumento del 6 por ciento en los
beneficios netos de la compafia presidida por César Alierta y una disminucién de los beneficios

operativos de la petrolera.

Mala época estan pasando las compafiias de telecomunicaciones en Europa, que ven como se retrasa cad
vez mas la puesta en marcha de sus negocios de maviles con la nueva tecnologia UMTS. Telef6nica
Moviles ha alcanzado su minimo histérico, Deutsche Telekom ha retrasado hasta el 2003 la
comercializacion de sus servicios UMTS y la holandesa KPN ha visto como su valor se ha desplomado

por el fracaso de su fusién con su homdloga belga Belgacom. Este Ultimo movimiento corporativo ha
defraudado las expectativas del mercado después de que los inversores la hubieran seguido con especial
interés, y después de revalorizarse sus titulos durante toda la semana, han terminado por caer de manera
abultada (con una caida superior al 21 por ciento por parte de la holandesa), que ha vuelto a marcar un
nuevo minimo histoérico, esta vez en 3,12 euros.
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También durante esta semana hemos sido testigos de nuevos movimientos corporativos como la alianza de
Sony y Ericsson para aumentar la competencia con Nokia y la alianza de Infineon (filial de Siemens) con
Toshiba para cooperar en un plan de reduccion de costes.

Tampoco podemos pasar por alto la bajada de 25 puntos basicos producida el jueves por parte del Banco
Central Europeo; dato que estaba descontado por los mercados y que no ha conseguido reanimar a los
inversores. Ademas, después del discurso del Sr. Duisenberg por el cual calificaba el recorte como un
movimiento aislado, lejos de iniciarse un ciclo de bajadas de tipos como la realizada por la FED, los
inversores se volvieron mas pesimistas y arreciaron las ventas con una precipitada caida de las bolsas
europeas, apoyadas por la mala evolucién de la marcha de la economia en EE.UU.

Este fuerte frenazo de la economia norteamericana esté afectando de manera acusada a los valores
tecnoldgicos, que han seguido descendiendo como IBM, Cisco Systems, Sun Microsistems y por parte
europea, Nokia, France Telecom y Alcatel. Los indices tecnoldgicos como el Nasdaq, el Neue Markt o el
Nuevo Mercado son también los que encabezan las pérdidas. A su vez, la pérdida por parte del Dow Jones
de su nivel de los 10.000 puntos hace temer que la bajada de los valores tradicionales norteamericanos no
hayan hecho mas que empezar, este es un dato muy importante que habra que tener en cuenta.

Por ultimo, sélo nos cabe destacar que el indice Nikkei ha vuelto a llegar al minimo anual por debajo de

los 11.000 puntos y que su economia no muestra signos de recuperacién. Ademas, el FMI ha previsto que
la economia japonesa entre en recesion por cuarta vez consecutiva desde que a principios de la década
pasada entrara en un pozo sin fondo.

Habra que estar atentos a la evolucién de la semana que viene, que sera cuando se publiquen los datos de
desempleo europeo y norteamericano, el indice de produccién en Alemania y el indice NAPM americano.
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