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n el anilisis técnico se

puede analizar un indice

cualquiera, o bien, anali-

zar un cociente fruto de
la divisién entre dos indices, asi
su evolucion indicara que un in-
dice tiene un mejor comporta-
miento relativo al otro.

Si tomamos un cociente que
representa el Dow Jones entre el
Nasdaq, vemos que después de
nueve aflos nos muestra que en
estas semanas se estd rompiendo
la tendencia, lo que indica que el
Nasdaq va a tener un mejor com-
portamiento que el Dow Jones.
Pero analizando este dato, bus-

El momento
de invertir
en valores

de tecnologia

quemos un por qué, épor qué
vuelve a ser el momento de, si
decidimos invertir, lo hagamos

en empresas de tecnologia? Las
empresas tecnoldgicas son las
que estan destacando por inno-
var y crear hibitos de consumo
hasta ahora nuevos, ejemplos re-
cientes podrian ser los iPods,
kindles o notebooks. Como ejem-
plos, también podemos citar el
articulo que estudia el nimero
de afos que llevo a un medio al-
canzar una audiencia de 50 mi-
llones de usuarios: la radio 38
afos, la television 13, internet 4.,
iPod 3 y el Facebook 2, y afiado
que probablemente aparezca al-
guno, que desconozco, que supe-
re pronto esta barrera. Estas em-

presas suelen estar menos endeu-
dadas que las de la economia
real, ratio importante en este
contexto de mercado, y ademas
los rumores sobre operaciones
corporativas ya llevan sonando
hace tiempo.

También es importante men-
cionar que son empresas que en
esta ultima década no han sufri-
do una sino dos grandes crisis, el
estallido de la burbuja tecnolégi-
ca y esta crisis financiera que es-
tamos viviendo, por lo tanto, las
empresas que permanecen ya
han logrado mostrar su musculo.
La quiebra de General Motors

provoco su salida del Dow Jones
y fue Cisco la que la reemplazd,
sumandose asi a Microsoft e
Intel, que ya formaban parte del
mismo. Es por ello, que pienso
que las empresas de crecimiento
han de ser una inversiéon de cara
al futuro otra vez, y en un portfo-
lio sobreponderarlas frente a las
empresas de valor. El dinero esta
fluyendo hacia ellas, mientras
Wal Mart y Procter & Gamble
pierden en el aflo entorno a un
10%, Google, Apple y Amazon
estan dando rentabilidades que
van del 50% a casi el 100%.
kai.torrella@gesinter.com

e Valor Broker Fecha Precio Obj. | Precio Obj. R dacio
Santander logra canjear
. Abertis 0ddo Securities 06/08/09 | 16,30 15,00 | Sobrepond.| Sobrepond.
OtI'OS 43 7 I I I lllones de dEUda Bankinter SA Ahorro 06/08/09 | 5,70 480 | Vender Neutral
Mapfre SA Ahorro 06/08/09 | 3,22 3,40 | Comprar | Comprar
Cinco Dias Madrid 1.500 millones de délares,lo nerara unas plusvalias de Abengoa SA Fortis Bank 06/08/09 | 19,00 20,90 | Neutral Comprar
que implica que cambiard unos 900 millones de euros. ArcelorMittal SA | Deutsche Bank Research | 06/08/09 | 30,00 30,29 | Comprar | Neutral
Banco Santander ha logrado 349,5 millones de dolares Asi, la entidad presidida
canjear deuda por importe de  (unos 243 millones de euros). por Emilio Botin ha logrado A L 05/08/09 | 12,50 8,80 | Comprar 2 3]
unos 437 millones de euros en Banco Santander explica canjear, de momento, deuda BBVA ESN-Caja Madrid Bolsa | 05/08/09 | 9,94 8,80 | Infrapond. | Neutral
una segunda fase de la ofer-  también que una parte de la p.or'3.550 millones de: euros, Banco Santander | ESN-Caja Madrid Bolsa 05/08/09 | 9,05 795 |Infrapond. | Neutral
ta que propuso el pasado 9de deudaenddlaresaalaquese si bien la oferta se dirigia a
julio, segtin informé el vier- habia propuestolapermutano 9.100. Todavia quedan méas Sacyr Ahorro 05/08/09 | 13,00 10,00 | Comprar | Comprar
nes a la CNMV. alcanzo6 la aceptacion minima fases de aceptacion, que se Obrascon Huarte | Ahorro 05/08/09 | 20,00 16,00 | Comprar Comprar
Por un lado, ha aceptado el del 10%, de forma que dichas iran conociendo alo largo de .
83% de los tenedores de emisiones no se canjearsn. Jas préximas semanas. Obrascon Huarte | Kepler Capital Markets 05/08/09 | 24,60 11,70 | Comprar | Neutral
deuda por valor de 200 mi- Estos canjes se suman a los El banco destinara las plus- Ferrovial Ahorro 05/08/09 | 45,00 39,00 | Comprar Comprar
llones (/1e libras; es decir, per- queya comunico el pasado 23 valias .q‘ue obteqd}'é con la T Piper Jaffray 05/08/09 | 18,00 16,00 | Comprar Comprar
mutarad preferentes y bonos de julio, cuando aceptaronel operacion a provisiones. Los T
subordinados por 165,38 mi- cambio los tenedores de inversores asumiran una mi- Criteria CaixaCorp| Ahorro 05/08/09 | 3,90 3,70 | Comprar Comprar
llones de libras (unos 194 mi- deuda subordinada valorada nusvalia al canjear la deuda, ArcelorMittal SA | Sal. Oppenheim 04/08/09 | 18,33 19,22 | Neutral Neutral
llones de euros). Por otro, ha en unos 3.100 millones de d6- pero los nuevos titulos ren- . .
decidido acudir a la pro- lares sobre un total de 5.900. tarén un tipo de interés mas 1ecnicas Reunidas) Deutsche Bank Research | 04/08/09 | 39,00 31,00 | Neutral Comprar
puesta el 23,3% de los inver- Entonces, accedi6 el 54% de alto, acorde con el mercado, Abertis CA Cheuvreux 03/08/09 | 19,92 19,01 | Comprar Comprar
sores que poseian titulos por los inversores, lo que le ge- hasta un maximo del 10%. BBVA Banesto Bolsa 03/08/09 | 9,27 781 Sobrepond.| Sobrepond.
DESTACADOS DE LA SEMANA Bankinter Banesto Bolsa 03/08/09 | 413 3,88 | Vender Vender
o . ) i ) B. Popular Ahorro 03/08/09 | 5,00 490 | Vender Vender
EUROS Técnicas Reunidas, el mejor ter més defensivo de esta -
36,50 37,40 valor del Ibex en lo que va empresa de ingenieria espe- Banesto Ibersecurities 03/08/09 | 9,80 760 | Comprar | Vender
5 de ano, continda recibiendo cializada en la construccion Iberdrola Fortis Bank 03/08/09 | 6,90 712 Comprar Comprar
el voto de confianza del de plantas industriales y .
(3 mercado. Barclays acaba de  centrales de energia le per- Repsol Ibersecurities 03/08/09 | 19,45 1788 | Comprar | Comprar
elevar la recomendacion de  mitié6 mantener el tipo du- ACS Kepler Capital Markets 03/08/09 | 41,20 35,60 | Neutral Vender
3 4 5 6 7 la comPaﬁia a sobreppnde- rante los episodios d(_e panl- ACS Fortis Bank 03/08/09 | 43,00 40,00 | Comprar Comprar
rar y aun le da recorrido co vendedor que se vivieron
T. REUNIDAS Sube  1a5i4 105 41 euros. La accién  este afio. Asi, desde los mini-  Ferrovial Credit Suisse 03/08/09 | 27,00 26,00 | Infrapond. | Sobrepond.
el 114% en 2009 cerrél el Viernefi a 374 euros glosdque marco en Illoviem- Telecinco CA Cheuvreux 03/08/09 | 10,20 | 8,70 |Comprar | Sobrepond.
. en lo que va de ejercicio se re de 2008 acumula una
yeslamejordelIbeX  ovmiorisa an 114% El cavae.  revaloizaciin del 166% BME CA Cheuvreux 03/08/09 | 2950 | 2733 | Sobrepond.| Comprar
ArcelorMittal SA | IIR Group 01/08/09 | 20,42 22,56 | Neutral Vender
oS Natraceutical se ha convg:rtldo Natraceutical recibird enire Acerinox Ibersecurities 31/07/09 | 13,20 10,40 | Vender Vender
0,41 0,484 enuna de las protagonistas el 38% y el 40% del grupo
de la semana al anotarse francés a cambio de su divi- Acerinox Restricted 31/07/09 | 14,00 8,00 | Vender Vender
o ®  unasubida del 1776%. El sion de ingredientes. La no- BBVA Ibersecurities 31/07/09 | 1,00 | 10,70 |Vender | Comprar
mercado ha valorado bien el ticia provocé que los titulos i
acuerdo de fusién con la de la compaiifa se dispara- BBVA Restricted 31/07/09 | 11,85 720 | Neutral Vender
3 4 5 6 7 francesa Naturex para unifi- ran a 0,506 el jueves aunque B. Popular Kepler Capital Markets 31/07/09 | 780 2,76 | Comprar | Vender
car los negocios de ingre- el viernes retrocedieron .
NATRACEUTICAL  jicntes naturales de las dos  hasta los 0477, 1o que impi- Banco Santander | Ibersecurities 31/07/09 | 10,10 9,70 | Vender Comprar
Destaca tras su compafiias. La operaciéon se  di6 que la compafiia entrara Acciona Deutsche Bank Research | 31/07/09 | 118,00 | 110,00 | Comprar | Comprar
16 estructurard en a través de  en terreno positivo en el Endesa Banesto Bolsa 31/07/09 | 24,00 24,00 | Comprar | Neutral
fusion con Naturex una ampliacion en la que afio. Asi, atin pierde el 3,2%. ) ’ ’ P
Endesa) Fortis Bank 31/07/09 | 23,00 22,00 | Comprar | Comprar
EUROS Pausaen lasubida. Corpora-  precio objetivo de 39,1 Gas Natural Fortis Bank 31/07/09 | 18,40 18,40 | Comprar | N.D.
37,44 35,82 cion Financiera Alba, la so- euros, lo que implica que i
b ciedad cotizada del Grupo atin le da un potencial de re- Iberdrola Ibersecurities 31/07/09 | 6,70 735 | Comprar | Comprar
o March, encadené su segun-  valorizacion del 9,21% desde Mapfre SA Banesto Bolsa 31/07/09 | 2,57 1,86 | Sobrepond.| Infrapond.
o dasemanaalabajaalcon- el nivel actual. En el primer Telefonica Fortis Bank 31/07/09 | 19,00 18,56 | Comprar | Comprar
cluir el viernes a 35,82 eu- semestre del afio la compa-
3 4 5 6 7 ros. La compaiiia, con todo,  fifa gan6 329,9 millones de Telefonica Bernstein Research 31/07/09 | 11,50 1,50 | Infrapond. | Sobrepond.

CORP. FIN. ALBA
Goldman ledaun
potencial del 9,2%

rebota el 50,4% desde los
minimos de marzo. Gold-
man Sachs ha retomado la
cobertura del valor con una
recomendacion neutral y un

euros, un 31% mas que en el
mismo periodo del afio ante-
rior. Los ingresos proceden-
tes de sus participadas au-
mentaron el 28,7%.

RECOMENDACIONES DE LOS ANALISTAS

Las recomendaciones que figuran en esta tabla proceden de JCF / Factset. Se publican preferentemente aquéllas
de la dltima semana en las que se ha revisado bien el precio objetivo, bien la recomendacion de analista. La reco-

mendacion puede ser, por orden de negativa a positiva, de vender, infr

lerar y com-

lerar, neutral, sobr

prar. Cuando se ha revisado el precio objetivo se publica el precio anterior a la revision y el actual. De lo contrario
se publica sélo el precio objetivo actual.




