
LA vANGUArDiA 23 NoviEMBrE 2025 Dinero 27

iBEx 35
MERCADOS

La clave es la
productividad

Ibex 35 A la incertidumbre en Wall Street se
sumó la falta de referencia y de narrativas
empresariales propias.

ESPAÑA
Dow Jones No queda claro qué hará la Fed
en diciembre. El mercado laboral aguanta y
la inflación se mantiene por encima del 2%.

ESTADOS UNIDOS
Nasdaq Nvidia ofreció unos resultados
espectaculares, pero las dudas no
desaparecen del todo.

ESTADOS UNIDOS
XetraDax Los datos preliminares del Índice de
Gerentes de Compras (PMI) de Alemania para
noviembre mostraron una desaceleración.

ALEMANIA
Nikkei Poco duró la alegría por estar encima
de los 50.000 puntos; las tecnológicas se
resintieron y la deuda pública se encareció.

JAPÓN

3,21%

V 21V 14 16.345,9 15.821,9

3,48%

V 21V 14 50.376,5 48.625,8

3,29%

V 21V 14 23.876,5 23.091,8

2,74%

V 21 22.273,022.900,5V 14

1,91%

V 21 46.245,447.147,4V 14

José Luis Martínez
Campuzano
Portavoz de la
Asociación Española
de Banca (AEB)

LaComisión
Europea
acabade
elevarsu
previsiónde

crecimientoparalaeurozonaen
tresdécimas,hastaun1,3%.La
mejorahasidogeneralizada,pero
enelcasodeEspañalacifraresul-
tanteescasi tresvecesmayoryllega
al2,9%.Españaestambiénunode
lospocospaísesquevenunamejo-
ríaenlospronósticosparael2026,
conuncrecimientodel2,3%frente
al1,2%paratodaelárea.
Sonbuenasnoticiasparaelcreci-

mientoacortoplazo.Peronore-
suelvenlas incógnitassobresu
sostenibilidadamedioylargoplazo.
Crecemosmásquenuestrossocios,
sí;perosomosmenosproductivos.
Ylaproductividadesclavepara
lacompetitividadeconómicayel
bienestarsocial.Porquelaproducti-
vidad,comorelaciónentrelapro-
ducciónyelempleo,essinónimode
eficienciayrentabilidad.Yesfunda-
mentalparaimpulsar la inversióny
lossalarios.Detrásdelmayorcreci-
mientodelosúltimosañosseen-
cuentraelbuencomportamiento
delempleo.Peronounamejorade
laproductividad,aúnpordebajo
delosnivelesdelapandemia. La
brechadeproductividadconEuro-
papuededeberseavariosfactores.
Seseñalaenocasionesundéficitde
formaciónespecífica,adaptadaalas
necesidadesdelasempresas,ybajos
nivelesdeinversión,especialmente
enlasnuevastecnologías.ElFMi
tambiénaludeala incertidumbre
económicayregulatoria,y labaja
rentabilidadesperada.ParaelBan-
codeEspañahayunfactoradicional
nadadesdeñablecomoeselmenor
tamañorelativodenuestrotejido
empresarial.Lapujanzadelcreci-
mientoenEspaña, frenteanuestros
socioseuropeos,nodebellevarnos
alacomplacenciasinomotivarnos
ensuconsolidación.Lasfavorables
condicionesdefinanciaciónsupo-
nenunabasefirmesobrelaque
tomarmedidasquerefuercenel
crecimientoeconómicoylohagan
sostenibleenel tiempo.Uncreci-
mientomayorymejor.Ylaproduc-
tividadseráclaveparalograrlo. |

Acciona (-7,60%) Fue uno de los
peores valores, acompañando a su filial
energética. Las ganancias anuales
resistieron (+55,57%). Las investigacio-
nes sobre supuestos pagos a cambio de
la adjudicación de obra pública añadie-
ron presión a la baja.

Acciona Energía (-11,56%) El faroli-
llo rojo del selectivo perpetró una
segunda semana consecutiva en caída
libre. El correctivomensual concluyó con
un contundente retroceso del -16,15%.

Acerinox (+0,61%) Finalizó en
positivo, hacia el techo de los 12,62
euros, con el empuje de la decisión del
presidente Trumpde reducir del 50%al
25% los aranceles al acero y aluminio a
Canadá.

ACS (-7,19%)Paso pormuchas
alternativas para concluir con una caída
vertiginosa hacia el suelo de los 62,85
euros, por el temor a una burbuja de la
inteligencia artificial y los centros de
datos. Con todo, Banco Sabadell subió
el precio objetivo hasta los 76 euros.

Aena (+0,35%) La decisión de la
CNMCde aprobar un incremento del
6,44%para las tarifas aeroportuarias de
2026 animó la cotización, que final-
mente acabo con un pequeño repunte.

Amadeus (-7,76%) La subida del
viernesmaquilló un poco el batacazo
semanal, con la pérdida del suelo de los
64,76 euros,mientras Bankinter recortó
el precio objetivo hasta los 80,10 euros.

ArcelorMittal (-1,22%) Finalizó en
negativo, a pesar del recorte a lamitad
de los aranceles de los EstadosUnidos
sobre Canadá. El parcialmensual con-
creto un aumento del +1,19%.

Banc Sabadell (-2,77%) Casi duplicó
el ritmode pérdidas de la semana
anterior, dirigiéndose al suelo de los
2,91 euros. El valor recuperará su vigor
si consigue y superar los 3,45 euros.

Bankinter (-0,85%) Se sumóa la
corrección bancaria general, y anunció
el pago de un dividendo de 0,30 euros
el 2 de diciembre. Formó la dirección
general de consumo, pagos y nuevos
negocios para potenciar su estrategia en
medios de pago.

BBVA (-3,70%) Cayó y se aproximóal
suelo de los 15,28 euros, pero Jefferies
aumentó el precio objetivo de los 17,70
a los 21 euros. El banco ejecutó el
37,37%de su plan de recompra de
acciones.

CaixaBank (-0,30%) Concluyó
prácticamente en empate técnico,
después de la semana de ganancias
anterior. El suelomás relevante apare-
ció aún alejado en los 8,38 euros.

Cellnex (-1,73%)No levantó cabeza,
cerrando otra semana a la baja y cada
vezmás cerca del suelo de los 24,93
euros. El acumulado negativo de las
últimas cuatro semanasmarcó un
-11,69%.

Colonial (-3,23%) Empeoró, tras
perder sucesivamente los topes bajistas
de los 5,37 y 5,10 euros. El retroceso
mensual finalizó en el -9,34% y desde
eneromarcó una corrección del -1,55%.

Enagás (-0,11%) Se aproximóal
suelo de los 13 euros, olvidando el
progreso alcista hacia el objetivo de los
14,36 euros. La caídamensual se quedó
de formadiscreta en el -0,88%.

Endesa (-3,52%)Regresaron las
pérdidas, con tendencia a bajar hacia el
suelo de los 25,25 euros. JPMorgan y
Bankintermejoraron el precio objetivo
hasta los 32,50 y 34,70 euros, respecti-
vamente.

Ferrovial (-1,89%)Pasó por una
semana de tomade beneficios, frenan-
do su ascenso hacia el techo de los
56,08 euros. Generó una caída testimo-
nial del -0,15%en las últimas cuatro
semanas.

Fluidra (+0,79%)Acabó la semana
con un repunte positivo que le acercó un
poco a lameta alcista de los 25,86
euros. Cotizó entre el suelo de los 22,10
euros y el objetivo alcista de los 25,86
euros.

Grifols (-4,83%)Volvieron las pérdi-
das, que perforaron el suelo de los
10,22 euros. La FDAnorteamericana
aprobó la ampliación de la indicación
del concentrado para incluir a pacientes
pediátricos diagnosticados con deficien-
cia hereditaria de antitrombina (DHA).

 IAG (-1,57%) Cayó hasta las proximi-
dades del tope a la baja instalado en los
4,16 euros. Deutsche Bankmostró su
confianza sobre el valor por la capacidad
de generarmárgenes.

 Iberdrola (-0,28%) Torció su perfil
técnico con un cierre a la baja, sin
moverse de la zona del techo de los 18
euros. Vendió su cartera de renovables
terrestres en Francia al grupo galo
Technique Solaire.

 Inditex (-4,25%) El retroceso regis-
trado llevó la cotización a situarse de
nuevo por debajo del tope a la baja de
los 48,68 euros,marcando la nueva
referencia a la baja en los 41,24 euros.

 Indra (-10,77%)Agravó su posición
conforme avanzó la semana, hasta
situarse en el segundo puesto en pérdi-
das. Bankintermantuvo el precio objeti-
vo en los 53,20 euros. La compañía
ampliará su alianza con Edge con una
nueva empresamixta.

Logista (-1,08%) Las pérdidas acerca-
ron la cotización al suelo de los 29
euros, lo que podría representar un
repliegue para girarse al alza amedio
plazo, hacia los 30,58 euros, según los
analistas.

Mapfre (-2,52%)Olvidó la persecu-
ción de losmáximos históricos de los
4,18 euros alcanzados en octubre.
Aumentó su ratio de solvencia hasta el
210,40%en septiembre,mientras Fitch

elevó la calificación un escalafón. Ajustó
el dividendo a cuenta en los 0,07 euros,
que pagará el 28 de noviembre.

Merlin Properties (-2,77%) Siguió
con el repliegue hacia el suelo de los
12,29 euros. Deutsche Bank y JPMor-
gan situaron la valoración de las accio-
nes en los 13 y 15 euros, respectiva-
mente.

Naturgy (-3,93%) Cambió el paso y
cerró en rojo, con su tradicional discre-
ción, reflejada en la evoluciónmensual
(-0,15%). Renta4 incrementó el precio
objetivo de los 26,10 a los 29,80 euros.

Puig Brands (-4,00%)Nopudo
encadenar dos semanas seguidas en
positivo, y firmóuna caída del -0,21%
durante las últimas cuatro semanas,
que confirmóun retroceso del -20,55%
desde enero.

Redeia (-0,13%) Corrigió a tiempo
pero no consiguió un cierre en verde. El
goteo de pérdidasmantuvo la cotiza-
ción por debajo del suelo ubicado en los
15,09 euros.

Repsol (-7,89%) Interrumpió la
carrera alcistamensual, que se quedó
en el +6,12% y descendió hacia el suelo
de los 13,86 euros. El techo de corto
plazo se alejó en los 17,15 euros.

Rovi (-1,36%) Cayó y cerró en los
57,95 euros. Firmóun acuerdo definiti-
vo de colaboración con Roche para la
fabricación de un nuevomedicamento
cardiovascular en fase clínica.

Sacyr (-1,87%) Finalizó en negativo,
incrementando las pérdidas de las
últimas cuatro semanas (-6,05%), pero
con suficiente distancia sobre el suelo a
tener en cuenta en los 3,40 euros.

Santander (-5,05%) Fue el peor de
los seis bancos del selectivo, y volvió a
caer por debajo de los 9 euros, con un
suelo en los 7,98 euros.Mantuvo su
objetivo alcista en los 9,59 euros.

Solaria (+10,99%) El líder semanal
marcó un incrementomensual del
+19,25%.Mejoró un148% su beneficio
entre losmeses de enero y septiembre,
hasta los 141,7millones y presentó su
plan de crecimiento europeo en el que
prevé triplicar su capacidad, duplicar
resultados operativos e invertir 2.500
millones de euros.

Telefónica (-1,55%)Reaparecieron
las pérdidas, tras el descanso de la
semana anterior. Consiguió la adjudica-
ción de los derechos para la emisión de
la Champions League y la Europa Lea-
gue hasta 2031por 1.464millones,
mientras inicio la negociación con los
sindicatos para abordar un ajuste de
empleo que no cuantificó.

Unicaja Banco (-2,37%) Finalizó en
rojo, aunque se animóa lo largo de la
semana. Consiguió flotar por encimadel
suelo de los 2,21 euros,mientras la
meta alcista permaneció en los 2,57
euros.
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