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Durante los ultimos dias hemos visto diferentes muestras de como los atentados del mes pasado estan
afectando a las ya debilitadas economias de occidente, siendo el ejemplo mas claro la fuerte destruccion de
puestos de trabajo vivida en EE.UU. en Septiembre.

Si unimos a ello la nada tranquilizadora situacion de la "guerra contra el terrorismo" (presuntos nuevos
atentados, perspectivas de empeoramiento si hay un ataque militar...) y los primeros reflejos en empresas
cotizadas de todo este asunto (malas noticias en beneficios) la Gnica conclusién clara es que de momento
un inversor prudente deberia mantenerse lejos de la bolsa, salvo que su vision sea la de MUY largo
plazo... precisamente esta vision es la que esta llevando a importantes casas de analisis ha recomendar la
inversion en bolsa (indudablemente es muy importante puntualizarlo).

En este escenario estos dias hemos visto nuevas muestras de ese "giro Keynesiano" que estan dando las
autoridades econdmicas para enfrentarse a la crisis; la Reserva Federal ha vuelto a abaratar el precio del
dinero y el gobierno americano ha anunciado un fuertisimo plan que incluye bajadas de impuestos y
aumento del gasto publico... todo con un mismo objetivo Ultimo: animar a los agentes econémicos
(consumidores y empresarios).

La inusitada fuerza con que se estan aplicando estas medidas anima a muchos analistas a pensar que,
cuando llegue la hora de la recuperacion, ésta sera muy aguda y rapida... pero es muy dificil saber cuando
llegaran esos animos a los agentes econémicos, sobre todo cuando la amenaza terrorista no parece ni
mucho menos anulada.

De momento la semana préxima tenemos algunas citas importantes que ayudaran a evaluar la situacion
actual: destacamos el dato de Ventas al por Menor americano, que hablara de los "animos" de los
consumidores. Ademas conviene recordar gue estamos en periodo de publicaciones de beneficios de
compafias americanas; la semana que viene sera el turno, entre otras, de Motorola o Yahoo.

En la bolsa espafiola esta semana han vuelto los rumores sobre graves problemas econémicos en
Argentina, algo que dafia especialmente a las grandes empresas espafiolas alli implantadas (es el caso de
Telefbnica, Repsol YPF o el BSCH, tres de las peores del Ibex 35 en los ultimos cinco dias). Pero también
hemos tenido una buena racion de noticias empresariales positivas (0 cuando menos interesantes):

- Vuelve la animacién en movimientos corporativos; el caso mas claro es el de Koipe, pero también hemos
visto muchos rumores en el sector inmobiliario (provocados por el anuncio del BSCH de reforzar su
cartera industrial, en la que figuran Vallehermoso y Urbis entre otras). Por su parte parece que Aceralia
culminara sin problemas su fusion para crear un gigante mundial del acero.

- Telefénica anuncia que reducira gastos y deuda, ahondando en los factores que mas interesante la hacen
en su sector. Ademas su filial de méviles ha anunciado que el mes que viene ya estara dando servicio en
Alemania.

- Varias empresas han puesto al dia su estrategia para los préximos afios; destaca, por su tamafio, el caso
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de lberdrola (que basicamente se centrara en el negocio eléctrico, olvidando grandes ambiciones en
diversificacion), pero también los de Acciona (que ya no apostara con tanta fuerza por las nuevas
tecnologias) y Tubacex, que pretende crecer fuera de Espafia significativamente.

- Como guinda del pastel destacamos la confirmacion de que Ebro Puleva sacara préximamente a bolsa su

filial Puleva Biotech.
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