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Gestión
profesional

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

Elpatrimo-
niogestiona-
dopor los
fondosde
inversiónen

Españaseacercóalmáximohistó-
ricoregistradoantesde lacrisis en
septiembre.SegúnInverco, la cifra
esde254.901millones trascasiun
añoymediodesubidas.El aumen-
todelpatrimoniohacombinado
laentradadedineronuevocon la
revalorizacióndelactivogestiona-
do.Así, elpatrimoniode los fondos
sehanormalizado.Sinembargo,
estaafirmaciónresultaríadema-
siadosimpley tampocorefleja la
realidad.Anteello,debemosver las
diferenciasen laestructurade los
fondosdesdeentonceshastaaho-
ra.Diferenciasquevanmásalládel
momentodel cicloenambosperio-
dos, yaquehayque tenerencuenta
laexcepcionalidaddelmomento
actualbajounapolíticamonetaria
muyexpansivaqueseprolongaen
el tiempo.Los fondosderenta fija,
queeranel40%delpatrimonioen
2006, apenasalcanzanhoyel23%.
De formamarginal, tambiénseha
reducidoelpesode los fondosde
rentavariablehasta situarseenun
25%.Porel contrario,hansubido
el restode fondos (mixtosderenta
fijayvariable)hastaalcanzarel
24%,cuandoentonces soloeran
el7%.Los inversoresbuscanun
mayorpotencialderentabilidad
que, a suvez, sumaunmayorries-
go.Lo importanteesque los inver-
sores seesténdecantandopor la
gestiónprofesional a travésde los
fondosalgestionar sudinero.
Gestiónprofesional contratada,
enbuenaparte, en laoficinadeun
banco.SegúnInverco,másdel
90%de los inversoresen fondos
sedecantanporestacontratación.
Además, según losúltimosdatos,
el66%delpatrimonioen fondosse
encuentraengestorasnacionales
propiedadde labanca.Unporcen-
tajemenoraldehaceunadécada,
perosuficientementeelevado
comoparaafirmarquesemantie-
ne laconfianza inversoraenel
modelodecomercializacióny
gestiónde fondospor lasentidades
decréditoespañolas.
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ibex 35 El selectivo culminó una semana
de alta volatilidad por los acontecimientos
en Catalunya cediendo un 1,9%.

Dow Jones Semana de récord impulsada
por los buenos resultados de S&P 500 y la
aprobación de los presupuestos para el 2018.

Nasdaq Índice en sintonía con sus
compañeros estadounidenses, que
celebraron el récord histórico de S&P 500.

Xetra Dax La incertidumbre política en
España no se propagó en la bolsa alemana,
que cerró la semana en positivo.

Nikkei El índice nipón cerró su cuarta semana
en positivo esta vez impulsada por la debilidad
del yen y buenos resultados enWall Street.

ESPAÑA ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS ALEMANIA JAPÓN

◊Abertis (+0,97%) está ya cerca del
momento decisivo, quizás esta semana,
en que las autoridades se pronuncien
sobre la opa de Atlantia,mientras ACS
y los aspirantes a entrar en la puja
siguen sin pronunciarse. Los inversores
dan por buena una opamejorada sobre
los 16,5 euros iniciales, lo que se refleja
en la resistencia a bajar de los 17 euros
por acción. Con algomás del 33%de
subida, es el tercermejor valor del Ibex
este año.

√Acerinox (-1,68%) ha vuelto a situar-
se por debajo de los 12 euros por acción
y aumentó levemente sus pérdidas
anuales esta semana.

√Acciona (-1,54%) logrómantenerse
en los 67 euros pero ha perdido fuerza
en las últimas semanas hasta situarse
ya en pérdidas anuales, algomás
del 1%.

√ACS (-2,39%) sigue ofreciendoun
perfil de riesgo que no gusta a los inver-
sores porque creen que su hipotética
participación en la opa sobre Abertis le
forzaría su balance por encimade sus
posibilidades.

√AENA (-0,82%) perdió la cota de los
152 euros por acción peromantiene
un19%de subida acumulada en el año.

√Amadeus (+1,96%) ha sido uno
de losmejores de la semana y vuelve
a posicionarse en la zona demáximos
históricos, con una ganancia acumulada
en lo que va de año de casi un 32%, una
de las cuatromejores subidas entre los
valores del selectivo. Las acciones han
roto la cota de los 56 euros.

◊ArcelorMittal (+4,36%) logró la
segundamejor subida de la semana y se
consolida con un8%de ganancia acu-
mulada desde principios de ejercicio.

√Banco Sabadell (-6,17%) vivió una
semanade altibajos a causa de las
peripecias del cambio de sede, que
finalmente se confirmó comoen algu-
nas otras compañías catalanas del Ibex.
Al final acabó comoel segundo peor del
selectivo y comoelmás castigado entre
los bancos. Su renta anual es sin embar-
go bastante cuantiosa, en torno al 28%
desde inicio de año.

√Bankia (-1,89%) semantuvo por
encimade los 4 euros por acción y con
la sensación de que la privatización de
una parte de su capital se va a quedar
paramás adelante, dada la inestabili-
dad actual de losmercados. En el año
gana algomás del 5%.

√Bankinter (-2,07%) se dejó los 8
euros por acción aunque semovió en
la zona templada del selectivo. Gana
un9%desde enero.

√BBVA (-3,20%) está rozando los 19
euros por acción pero esta semanano
era unmomento propicio para los
avances en esta entidad, una de las que
más se podrían ver afectadas por un
escenario de independencia en Cata-
lunya, dada su elevada presencia en

la zona después de haber absorbido
a varias entidades.

√CaixaBank (-3,73%) entró en el
grupo de los cuatro valoresmás afecta-
dos por la crisis catalana y por el asunto
del cambio de sede aunque al final de
la semanaha logradomantener la
cotización por encimade los 4 euros por
acción. En el año conserva un32%de
revalorización, una de lasmejores
marcas del Ibex.

√Cellnex (-2,17%) no ha perdido su
liderazgo del Ibex 35 a pesar del ligero
ajuste de la semana aunque ha perdido
por elmomento la cota de los 19 euros
por acción. En el año gana casi un 40%.

√Colonial (-7,67%) lideró las pérdidas
semanales en especial tras el informede
Moody’s, que alerta del posible riesgo
sobre el coste de la deuda de esta com-
pañía. No obstante, los activos inmobi-
liarios en Catalunya apenas representan
un20%de su balance total, alrededor
de lamitad que enMadrid ymenos que
en París a través de su filial. Las acciones
perdieron la cota de los 8 euros pero
gananmás del 20%en el año.

√Dia (-2,53%) sigue alejándose de la
cota de los 5 euros por acción aunque
semantiene en positivo en el año.

√Enagás (-2,04%) está al borde
de perder la leve ganancia que acu-
mulaba en el año ymuestra un perfil
bastante débil.

√Endesa (-2,23%) ya acumula un4%
de caída en lo que va de año tras perder
esta semana la cota de los 19 euros
por acción.

√Ferrovial (-1,42%) sigue en la zona
de los 18 euros por acción, con un10%
de ganancia acumulada en lo que va
de año.

√GasNatural (-2,27%) apenas ha
tenido reacción al asunto del cambio
de sede, conocido en los últimosmo-
mentos del viernes. Las acciones con-
servan un7%de ganancia acumulada
en el año.

√Grifols (-0,87%) se hamovido por la
zonamedia de los 24 euros por acción
ymantiene su ganancia acumulada
del 30%desde principios de año,
una de lasmejores del selectivo.

◊ IAG (+1,40%) es el segundomejor
valor del Ibex 35 este año, con un36%
de ganancia. Esta semanaha llegado a
superar los 7 euros y un reciente informe
de Société Générale le coloca un precio
objetivo de 7,3 euros por acción. La
quiebra de uno de sus competidores,
la compañía británicaMonarch, la
puede beneficiar, como se ha notado
en algunosmomentos esta semana.
Fue el cuartomejor del selectivo en
el conjunto de la semana.

√ Iberdrola (-1,70%)no acaba de
recuperarse aunquemantiene algomás
del 8%de subida en el año pero lejos de
los 7 euros por acción, la zona en la que

semovió durante buena parte del año.

√ Inditex (-2,95%) sigue contando con
escaso apoyo entre los inversores y ha
visto incrementadas sus pérdidas en lo
que va de año hasta cerca del 4%. Los
buenos resultados no le han ayudado,
entre otras cosas porque elmercado
considera que el valor está yamuy caro
y presenta escaso atractivo en relación
con su dividendo, apenas un2%de
rentabilidad.

√ Indra (-2,62%) logrómantenerse
por encimade los 13 euros por acción
a pesar de las tomas de beneficios.

◊Mapfre (+0,40%)mantiene sus
pérdidas anuales pero esta semanaha
recibido algún apoyo ya que los informes
sobre siniestralidad sonmenos graves
de lo que se suponía en América.

√Mediaset (-1,99%) semueve en
torno al 12%de pérdida acumulada de
la que le cuesta salir porque el negocio
publicitario sigue dando pocas alegrías.

◊MeliáHotels (+0,20%) entró en el
grupo de los siete valores alcistas de la
semana aunque por escasomargen, ya
que fue el demenor ganancia. En el año
acumulamás del 11%de subida.

√Merlin Properties (-5,80%) cayó
con fuerza, el tercer valormás castigado
esta semana a raíz del informenegativo
deMoody’s.

√Red Eléctrica (-1,21%) se hamovido
en la zonamedia de los 17 euros por
acción con una ligera pérdida en la
semana aunque sigue en positivo en
el año,menos del 3%.

√Repsol (-2,02%) cedió terreno en
la semana aunquemantiene un24%
de subida en lo que va de año.

√Santander (-2,25%) presentó el
segundomejor balance bancario,
tras Bankinter, y gana cerca del 22%
en lo que va de año.

◊SiemensGamesa (+7,79%)ofreció
por fin la reacción que le venían augu-
rando algunos analistas desde hace
unas semanas, ya que su deterioro
había alcanzado cotas poco realistas.
La subida de esta semana, hasta rozar
los 12 euros por acción, deja al valor
con una pérdida acumulada en el año
del 25%.

√Técnicas Reunidas (-3,22%) tras
perder la cota de los 26 euros por
acción, el valor acumula ya una pérdida
del 30%en lo que va de año.

√Telefónica (-2,08%) cerró la semana
justo en los 9 euros por acción y con un
4%de ganancia acumulada en lo que
va de año, aunque su dividendo puede
darle un cierto atractivo a pesar de su
elevada deuda.

√Viscofán (-0,70%) se hamantenido
estable en la zona de los 51 euros por
acción ymantiene un12%de ganancia
en lo que llevamos de año.
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Caída, cosa
de cuatro

Sabadell, CaixaBank,
Colonial yMerlin
lideraron el temor
a la crisis catalana
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