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1 La economía mundial 
en 2007-2008



Precio del petróleoGráfico 1

1.1 El entorno macroeconómico global
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Precios de los alimentos no elaborados Gráfico 2
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El incremento en los preciosRecuadro 1



La productividad Recuadro 2



Factores de trabajo

Capital TIC

Capital no TIC

PTF

Crecimiento PIB

Francia

0,21

0,36

0,43

1,35

2,35

-0,24

0,38

0,43

0,64

1,22

Alemania Italia

0,74

0,46

0,61

0,07

1,88

España

2,16

0,52

0,78

0,14

3,60

Reino Unido

0,49

0,65

0,36

1,23

2,73

EEUU

0,65

0,80

0,29

1,50

3,24

Japón

-0,70

0,57

0,57

0,56

1,00

Descomposición del crecimiento del PIB en función 
de factores de trabajo, capital (TIC y no TIC) y PTF (en %, 1995-2003)



Mundo

Economías desarrolladas

Economías emergentes

y en desarrollo

G7

Unión Europea

2007

4,99

2,63

8,03

2,17

3,11

3,91

1,51

6,87

1,23

1,65

2008 2009

3,03

0,47

6,05

0,14

0,55

2010

4,21

2,01

6,72

1,74

1,88

2011

4,78

2,89

6,86

2,74

2,55

2013

4,71

2,52

6,92

2,21

2,76

2012

4,80

2,77

6,92

2,54

2,70

Crecimiento del PIB real (% anual) Cuadro 1



Inflación, precios de consumo (% anual)Cuadro 2

Mundo

Economías desarrolladas

Economías emergentes

y en desarrollo

G7

Unión Europea

2007

3,97

2,15

6,37

2,15

2,38

6,18

3,65

9,40

3,48

3,88

2008 2009

4,62

2,02

7,79

1,73

2,41

2010

3,84

1,82

6,18

1,67

2,09

2011

3,60

1,99

5,38

1,91

2,02

2013

3,39

2,02

4,79

1,93

2,06

2012

3,46

2,00

5,01

1,92

2,03



PIB y comercio de mercancías (por región, 2005-07) Cuadro 3

El comercio internacional

MUNDO

NORTEAMÉRICA

Estados Unidos

Sudamérica,

Centroamérica y Caribe

EUROPA

Unión Europea-27

Comunidad de Estados

Independientes

ÁFRICA Y ORIENTE PRÓXIMO

ASIA

China

Japón

India

Hong Kong, Corea,

Singapur y Taiwan

PIB  Exportaciones Importaciones

2005

3,3

3,1

3,1

5,6

1,9

1,8

6,7

5,6

4,2

10,4

1,9

9,0

4,9

2006

8,5

8,5

10,5

4,0

7,5

7,5

6,0

1,5

13,0

22,0

10,0

11,0

12,5

2006

3,7

3,0

2,9

6,0

2,9

3,0

7,5

5,5

4,7

11,1

2,4

9,7

5,5

2007

3,4

2,3

2,2

6,3

2,8

2,7

8,4

5,5

4,7

11,4

2,1

9,1

5,6

2005

6,5

6,0

7,0

8,0

4,0

4,5

3,5

4,5

11,0

25,0

5,0

21,5

8,0

2007

5,5

5,5

7,0

5,0

3,5

3,0

6,0

0,5

11,5

19,5

9,0

10,5

8,5

2005

6,5

6,5

5,5

14,0

4,5

4,0

18,0

14,5

8,0

11,5

2,5

28,5

5,0

2007

5,5

2,5

1,0

20,0

3,5

3,0

18,0

12,5

8,5

13,5

1,0

13,0

7,0

2006

8,0

6,0

5,5

15,0

7,5

7,0

21,5

6,5

8,5

16,5

2,5

9,5

8,5

Tasa de variación anual, precios constantes         

1.2



Fondos SoberanosRecuadro 3



MUNDO

NORTEAMÉRICA

Estados Unidos

Canadá

México

SUDAMÉRICA

Brasil

EUROPA

EU-27

Reino Unido

Alemania

Francia

Italia

España

Comunidad de Estados

Independientes

Rusia

ÁFRICA

Egipto 

Sudáfrica

ORIENTE PRÓXIMO

Israel

ASIA

Japón

China

India

Hong Kong, Corea,

Singapur y Taiwan

Exportaciones

Tasa Variación AnualValor Tasa Variación AnualValor

Importaciones

12

7

7

7

4

10

14

13

13

12

14

7

10

14

20

22

15

10

15

13

5

13

9

...

...

11

2007

3.260

533

454

61

17

91

23

1.662

1.512

263

197

130

109

127

64

38

84

18

13

79

21

745

136

127

86

243

12

11

11

11

15

20

28

10

9

6

10

5

6

10

20

21

13

3

15

17

9

15

14

19

...

11

12

9

10

7

2

13

21

10

10

10

12

0

10

12

23

24

19

10

7

16

10

17

14

24

35

13

2000-07 2005 2006 2007

18

13

14

6

6

16

25

19

19

17

18

11

12

21

25

25

21

16

8

15

10

19

11

...

15

15

2007

3.060

440

336

80

24

97

34

1.434

1.337

193

245

120

117

97

90

57

97

12

16

125

18

778

157

129

78

230

11

7

7

9

5

8

12

12

12

10

9

11

11

17

21

20

15

7

16

14

6

11

5

...

...

11

11

9

9

11

9

22

39

9

9

10

6

8

8

13

18

18

21

27

18

20

7

12

2

16

...

11

16

9

9

11

9

18

24

17

17

13

15

12

19

24

29

30

19

15

14

17

24

17

9

...

24

15

2000-07 2005 20072006

11

9

9

11

7

15

21

9

9

7

6

2

11

17

17

15

14

8

18

19

9

14

9

21

33

13

Miles de millones de dólares EEUU y porcentajes          

Exportaciones de servicios comerciales, por regiones y países, 2007 Cuadro 4



La Inversión Extranjera Directa1.3



Multinacionales emergentes Recuadro 4



MUNDO

PAÍSES DESARROLLADOS

Europa

Unión Europea

UE-15

Francia

Alemania

Italia

Holanda

Reino Unido

Nuevos miembros de la UE (10)

Rep. Checa

Hungría

Polonia

Estados Unidos

Japón

ECONOMÍAS EN DESARROLLO

África

Egipto

Marruecos

Sudáfrica

Sudán

Túnez

Latinoamérica y el Caribe

Argentina

Brasil

Chile

Colombia

México

Venezuela

Asia y Oceanía

Asia Occidental

Líbano

Turquía

Sur, Este y Sudeste Asiático

China

Hong Kong

India

Indonesia

Malasia

Filipinas

Singapur

Tailandia

ECONOMÍAS EN TRANSICIÓN

Kazakhstan

Rumanía

Rusia 

2006

1.305,9

857,5

566,4

531,0

492,1

81,1

42,9

39,2

4,4

139,5

38,9

6,0

6,1

13,9

175,4

6,5

379,1

35,5

10,0

2,9

-0,3

3,5

3,3

83,8

4,8

18,8

8,0

6,3

19,0

-0,5

259,8

59,9

2,8

20,1

199,5

69,5

42,9

16,9

5,6

6,1

2,3

24,2

9,8

69,3

6,1

11,4

28,7

1.537,9

1.001,9

651,0

610,0

572,0

123,3

44,8

28,1

104,2

171,1

38,0

7,6

-0,3

18,1

192,9

28,8

438,4

35,6

10,2

5,2

5,0

2,2

1,0

125,8

2,9

37,4

15,3

8,2

36,7

0,4

277

52,8

2,1

19,4

224

67,3

54,4

15,3

5,9

9,4

2,5

36,9

10

97,6

8,3

9

48,9

17,8

16,8

14,9

14,9

16,2

52,1

4,4

-28,1

2.285,1

22,6

-2,3

27,3

...

30,3

10,0

...

15,7

0,1

1,6

78,6

...

-37,9

-69,1

50,2

-39,6

99,3

92,2

30,5

92,9

...

6,6

-11,9

-25,5

-3,7

12,3

-3,1

26,9

-9,4

6,3

54,4

4,6

52,6

2,3

40,8

34,4

-21,3

70,3

2007 Tasa de Variación (%)
Miles de millones de dólares EEUU          

Entradas de IED por región y economía receptora, 2006-07Cuadro 5



(continuación) Cuadro 5

Asia y Oceanía

Asia Occidental

Líbano

Turquía

Sur, Este y Sudeste Asiático

China

Hong Kong

India

Indonesia

Malasia

Filipinas

Singapur

Tailandia

ECONOMÍAS EN TRANSICIÓN

Kazakhstan

Rumanía

Rusia 

2006

259,8

59,9

2,8

20,1

199,5

69,5

42,9

16,9

5,6

6,1

2,3

24,2

9,8

69,3

6,1

11,4

28,7

277,0

52,8

2,1

19,4

224,0

67,3

54,4

15,3

5,9

9,4

2,5

36,9

10,0

97,6

8,3

9,0

48,9

6,6

-11,9

-25,5

-3,7

12,3

-3,1

26,9

-9,4

6,3

54,4

4,6

52,6

2,3

40,8

34,4

-21,3

70,3

2007 Tasa de Variación (%)
Miles de millones de dólares EEUU          





2 La empresa española 
desde una perspectiva 
internacional



2.1 Los Rendimientos para el Accionista en el Contexto Europeo y Mundial

La tasa de retorno total para el accionistaRecuadro 5

TRTA= 
Vt -1

x 100
V + D + R +    AutoC - AC - CBC





Ranking de las 25 empresas españolas 
con mayor tasa de retorno total para el accionista durante 2007aCuadro 6

Empresa

Construcción y Auxiliar de Ferrocarril

Acciona*

Gamesa*

General de Alquiler de Maquinaria

Grifols

Bolsas y Mercados Españoles*

Técnicas Reunidas

Pescanova

Elecnor

Telefónica*

Tubacex

Gas Natural*

Red Eléctrica de España

Iberdrola*

Altadis*

Unión Fenosa*

Uralita

Vidrala

Cepsa*

Compañía Vinícola del Norte de España

Duro Felguera

Acumulador Tudor

Enagas*

Cleop b

Sos Cuétara

Sector

Material de transporte

Construcción

Maquinaria

Maquinaria

Biotecnología

Servicios de inversión

Construcción

Agropecuario

Electricidad

Telecomunicaciones

Acero

Gas

Electricidad

Electricidad

Tabaco

Electricidad

Materiales de construcción

Contenedores y embalajes

Petróleo y Gas

Vinos

Maquinaria

Baterías

Gas

Construcción

Alimentación

Tasa de retorno
(%)

105,5

55,8

54,3

53,9

53,0

52,8

52,3

51,2

49,3

41,7

36,8

36,3

36,1

28,5

27,8

25,9

23,7

21,7

21,3

19,4

19,1

18,1

16,0

14,1

12,1

941,3

13.686,2

7.727,3

681,9

3.260,8

3.869,7

2.430,3

522,4

1.769,8

105.338,9

882,2

17.797,0

5.808,9

51.578,4

12.462,5

13.976,5

1.176,9

570,9

18.867,4

250,8

880,4

286,1

4.739,5

194,4

1.911,0

Capitalización bursátil
(millones de Euros)

NOTA: *  Pertenece al IBEX-35 a 31 de diciembre de 2007. 
a Se han considerado en los cálculos un total de 120 sociedades que cotizaron durante todo el año 2007.
b Compañía Levantina de Edificación y Obras Públicas.



Acciona 
Gamesa 
Grífols 
Bolsas y Merc. Españoles 
Telefónica 
Gas Natural 
Red Eléctrica 
Iberdrola 
Altadis 
Unión Fenosa 
DAX 30 a

Mercado Mundial a

Ibex-35 a

Dow Jones a

FTSE 100 a

S&P 500 a

CAC-40 a

1995

-26,2

...

...

...

11,4

68,4

...

44,2

34,2

41,8

7,0

16,8

22,4

36,9

26,0

37,6

2,8

52,1

...

...

...

84,4

60,9

...

72,6

24,1

100,6

28,2

13,1

47,1

28,7

16,9

23,0

27,6

1996 1997

152,1

...

...

...

46,8

5,3

...

12,2

124,9

8,0

47,1

13,4

44,5

24,9

28,7

33,4

33,0

1998

182,1

...

...

...

54,0

96,8

...

35,7

46,6

72,4

17,7

21,7

38,6

18,1

17,5

28,6

34,1

1999

-19,2

...

...

...

104,3

-25,7

...

-11,8

-33,0

19,7

39,1

32,5

20,1

27,2

20,6

21,0

54,1

2000

-29,7

...

...

...

-29,0

-14,3

70,0

0,0

19,4

14,7

-7,5

-15,3

-20,5

-4,8

-8,2

-9,1

1,0

2001

6,4

-39,8

...

...

-11,1

-2,5

7,5

13,0

19,4

-5,3

-19,8

-16,2

-6,1

-5,4

-14,1

-11,9

-20,3

2002

-3,0

1,4

...

...

-41,0

-2,0

-4,5

-5,6

16,5

-29,4

-43,9

-16,8

-26,5

-15,0

-22,2

-22,1

-31,9

NOTA: a Los índices de mercado fueron calculados teniendo en cuenta las empresas incluídas en cada año.    
b Calculada como una media geométrica.     

Empresa

Acciona 
Gamesa 
Grífols 
Bolsas y Merc. Españoles 
Telefónica 
Gas Natural 
Red Eléctrica 
Iberdrola 
Altadis 
Unión Fenosa 
DAX 30 a

Mercado Mundial a

Ibex-35 a

Dow Jones a

FTSE 100 a

S&P 500 a

CAC-40 a

2003

26,0

70,0

...

...

46,6

4,6

40,1

21,7

6,4

22,5

37,1

37,8

32,2

28,3

17,9

28,7

19,9

38,1

21,1

...

...

22,7

26,0

31,4

23,5

53,9

33,8

7,3

17,9

21,1

5,3

11,2

10,9

11,4

2004 2005

48,0

22,7

...

...

-1,2

6,7

62,7

27,5

16,4

66,2

27,1

13,6

22,0

1,7

20,8

4,9

26,6

2006

52,0

70,4

...

...

31,2

30,6

27,1

47,8

5,9

21,9

22,0

23,8

36,0

19,0

14,4

15,8

20,9

2007

55,8

54,3

53,0

52,8

41,7

36,3

36,1

28,5

27,8

25,9

22,3

15,1

10,7

8,9

7,4

5,5

4,2

Mediab

1995-2007

29,4

22,1

53,0

52,8

20,8

17,9

31,7

21,8

23,6

26,1

10,9

10,7

16,1

12,3

9,4

11,3

11,7

Mediab

2003-2007

43,6

46,0

53,0

52,8

27,0

20,1

39,0

29,5

20,8

33,1

22,8

21,3

24,1

12,2

14,2

12,8

16,3

Empresa

(empresas e índices ordenados según la tasa del año 2007)

Ranking de las 10 empresas del IBEX-35 
con mayor tasa de retorno total para el accionista según tasa 2007 Cuadro 7



Grífols
Bolsas y Merc. Españoles
Red Eléctrica
Enagas
ACS
Acciona
Indra Sistemas
Abengoa
Unión Fenosa
Altadis 
Ibex-35 a

Dow Jones a

CAC-40 a

S&P 500 a

DAX 30 a

Mercado Mundial a

FTSE 100 a

1995

...

...

...

...

5,7

-26,2

-42,1

...

41,8

34,2

22,4

36,9

2,8

37,6

7,0

16,8

26,0

...

...

...

...

12,9

52,1

14,4

...

100,6

24,1

47,1

28,7

27,6

23,0

28,2

13,1

16,9

1996 1997

...

...

...

...

312,6

152,1

445,4

63,8

8,0

124,9

44,5

24,9

33,0

33,4

47,1

13,4

28,7

1998

...

...

...

...

53,0

182,1

121,5

68,4

72,4

46,6

38,6

18,1

34,1

28,6

17,7

21,7

17,5

1999

...

...

...

...

-28,0

-19,2

40,8

0,0

19,7

-33,0

20,1

27,2

54,1

21,0

39,1

32,5

20,6

2000

...

...

70,0

...

7,7

-29,7

8,0

61,4

14,7

19,4

-20,5

-4,8

1,0

-9,1

-7,5

-15,3

-8,2

2001

...

...

7,5

...

10,6

6,4

-4,8

-17,7

-5,3

19,4

-6,1

-5,4

-20,3

-11,9

-19,8

-16,2

-14,1

2002

...

...

-4,5

...

13,5

-3,0

-31,4

-17,6

-29,4

16,5

-26,5

-15,0

-31,9

-22,1

-43,9

-16,8

-22,2

NOTA: a Los índices de mercado fueron calculados teniendo en cuenta las empresas incluídas en cada año.    
b Calculada como una media geométrica.     

Empresa

Grífols
Bolsas y Merc. Españoles
Red Eléctrica
Enagas
ACS
Acciona
Indra Sistemas
Abengoa
Unión Fenosa
Altadis 
Ibex-35 a

Dow Jones a

CAC-40 a

S&P 500 a

DAX 30 a

Mercado Mundial a

FTSE 100 a

2003

...

...

40,1

52,6

28,4

26,0

58,4

5,4

22,5

6,4

32,2

28,3

19,9

28,7

37,1

37,8

17,9

...

...

31,4

46,0

32,5

38,1

25,3

28,1

33,8

53,9

21,1

5,3

11,4

10,9

7,3

17,9

11,2

2004 2005

...

...

62,7

32,3

64,5

48,0

35,3

72,7

66,2

16,4

22,0

1,7

26,6

4,9

27,1

13,6

20,8

2006

...

...

27,1

13,9

59,6

52,0

15,2

125,6

21,9

5,9

36,0

19,0

20,9

15,8

22,0

23,8

14,4

2007

53,0

52,8

36,1

16,0

-2,6

55,8

3,3

-12,7

25,9

27,8

10,7

8,9

4,2

5,5

22,3

15,1

7,4

Mediab

1995-2007

53,0

52,8

31,7

31,3

30,5

29,4

28,3

27,0

26,1

23,6

16,1

12,3

11,7

11,3

10,9

10,7

9,4

Mediab

2003-2007

53,0

52,8

39,0

31,3

34,2

43,6

26,1

35,6

33,1

20,8

24,1

12,2

16,3

12,8

22,8

21,3

14,2

Empresa

(empresas e índices ordenados según la media 1995-2007)

Ranking de las 10 empresas del IBEX-35
con mayor tasa de retorno total para el accionista según media 1995-2007Cuadro 8



Ranking de las 10 empresas del IBEX-35 
con mayor tasa de retorno total para el accionista según media 2003-2007 Cuadro 9

NOTA: a Los índices de mercado fueron calculados teniendo en cuenta las empresas incluídas en cada año.    
b Calculada como una media geométrica.     

Inmobiliaria Colonial
Grífols
Bolsas y Merc. Españoles
Gamesa
Acciona
Red Eléctrica
Abengoa
ACS
Unión Fenosa
Endesa
Ibex-35 a

DAX 30 a

Mercado Mundial a

CAC-40 a

FTSE 100 a

S&P 500 a

Dow Jones a

2003

213,3

...

...

70,0

26,0

40,1

5,4

28,4

22,5

43,0

32,2

37,1

37,8

19,9

17,9

28,7

28,3

-1,4

...

...

21,1

38,1

31,4

28,1

32,5

33,8

17,8

21,1

7,3

17,9

11,4

11,2

10,9

5,3

2004 2005

67,5

...

...

22,7

48,0

62,7

72,7

64,5

66,2

33,0

22,0

27,1

13,6

26,6

20,8

4,9

1,7

2006

390,3

...

...

70,4

52,0

27,1

125,6

59,6

21,9

74,7

36,0

22,0

23,8

20,9

14,4

15,8

19,0

2007

-62,3

53

52,8

54,3

55,8

36,1

-12,7

-2,6

25,9

5,1

10,7

22,3

15,1

4,2

7,4

5,5

8,9

Mediab

1995-2007

2,5

53,0

52,8

22,1

29,4

31,7

27,0

30,5

26,1

15,9

16,1

10,9

10,7

11,7

9,4

11,3

12,3

Mediab

2003-2007

57,1

53,0

52,8

46,0

43,6

39,0

35,6

34,2

33,1

32,7

24,1

22,8

21,3

16,3

14,2

12,8

12,2

Empresa

(empresas e índices ordenados según la media 2003-2007)



Ranking de las 10 empresas españolas con mayor tasa 
de retorno total para el accionista durante 2007, relativa 

a las empresas de su mismo sector en la EurozonaCuadro 10

Empresa 

Construcción y Aux. de Ferrocarril

Uralita

Iberia

Telefónica

Grifols

Acumulador Tudor

Gas Natural

Bolsas y Mercados Españoles

Banco de Valencia

Acciona

Puesto

1

17

28

10

5

22

12

6

26

2

105,5

23,7

9,5

41,7

53,0

18,1

36,3

52,8

9,8

55,8

%

Tasa Absoluta

Puesto

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

2,27

1,79

1,53

1,44

1,40

1,28

1,23

1,01

0,94

0,89

Eurozona

Tasa Estandarizada

Puesto

2

14

32

21

1

3

20

5

13

6

0,45

0,11

-0,11

0,03

0,53

0,44

0,04

0,35

0,11

0,30

Mundo

Tasa Estandarizada



2.2
El creciente interés sobre la empresa española
por parte de los bancos de inversión

Las recomendaciones de los analistas de bolsa Recuadro 6





Recomendación 

"Strong buy"

"Buy"

"Hold"

"Underperform"

"Sell"

Total IBEX-35

Número

26,3

17,9

38,9

7,4

9,5

100

380

26,8

17,9

35,5

9,5

10,3

100

380

Pr
im

era

Últi
ma

24,7

24,1

36,0

9,0

6,1

100

344

21,8

26,5

37,5

8,1

6,1

100

344

Pr
im

era

Últi
ma

Pr
im

era

Últi
ma

30,6

16,5

37,6

7,4

7,9

100

340

32,6

16,2

37,1

7,6

6,5

100

340

Pr
im

era

Últi
ma

22,4

27,6

34,1

10,8

5,1

100

352

18,2

29,5

36,9

9,7

5,7

100

352

Pr
im

era

Últi
ma

23,7

32,1

31,4

9,5

3,3

100

452

27,0

33,0

28,8

8,8

2,4

100

452

1995 1996 1997 1998 1999

Recomendación 

"Strong buy"

"Buy"

"Hold"

"Underperform"

"Sell"

Total IBEX-35

Número

18,9

34,5

33,0

12,2

1,5

100

476

20,4

32,6

34,2

11,3

1,5

100

476

Pr
im

era

Últi
ma

16,3

34,4

34,4

11,9

3,0

100

596

17,1

29,9

36,1

13,9

3,0

100

596

Pr
im

era

Últi
ma

Pr
im

era

Últi
ma

22,6

39,7

28,6

7,7

1,4

100

416

23,4

38,3

29,2

7,4

1,7

100

418

Pr
im

era

Últi
ma

14,9

30,8

34,5

13,7

6,0

100

562

17,8

23,5

39,3

14,1

5,3

100

562

Pr
im

era

Últi
ma

15,3

27,4

32,8

17,8

6,7

100

646

16,7

24,1

34,6

19,0

5,6

100

647

2000 2001 2002 2003 2004

Recomendación 

"Strong buy"

"Buy"

"Hold"

"Underperform"

"Sell"

Total IBEX-35

Número

17,7

26,4

33,2

15,2

7,5

100

572

17,3

18,7

35,0

20,3

8,7

100

572

Pr
im

era

Últi
ma

21,6

26,7

34,6

12,6

5,8

100

13.385

Pr
im

era

Últi
ma

14,1

26,2

32,3

18,2

9,2

100

595

16,3

21,5

32,0

23,3

6,9

100

596

2005 2006

16,6

23,9

33,6

19,3

6,7

100

586

18,6

26,3

32,8

17,1

5,3

100

586

Pr
im

era

Últi
ma

2007
TOTAL

(1995-2007)

NOTA: Los datos anteriores a abril de 2003 no son comparables con los datos posteriores a esa fecha por motivo del cambio regulador
en Estados Unidos dirigido a evitar los conflictos de interés entre bancos de inversión e intermediarios financieros.
Las cifras fueron calculadas teniendo en cuenta las empresas incluidas en el IBEX-35 en cada año.                

(porcentajes verticales)

Recomendaciones de los analistas de bolsa
sobre las empresas del IBEX-35, 1995-2007 Cuadro 11



Cuadro 12

Ranking de las 10 empresas españolas con una mejor 
recomendación media por parte de los analistas de bolsa durante 2007, 

relativa a las empresas del sector en la Eurozona

Empresa 

Nicolás Correa

Grupo Catalana Occidente

ArcelorMittal

La Seda de Barcelona

Unipapel

Pescanova

Prisa

Service Point

Almirall

Banco Santander

Número de Recomendaciones Recomendación Media

Absoluto

1

6

1

7

2

5

17

3

10

32

-1,03

-0,87

-0,73

-0,47

-0,89

-0,21

1,08

-0,54

0,32

1,58

Estandariz.
Eurozona

Estandariz.
Mundo

-0,80

-0,49

-0,71

0,05

-0,60

-0,02

1,58

-0,45

0,65

2,63

Absoluto

1,00

1,50

1,00

1,43

1,00

1,20

1,53

1,33

1,60

1,72

-1,57

-1,50

-1,44

-1,41

-1,32

-1,25

-1,07

-1,01

-1,01

-0,98

Estandariz.
Eurozona

Estandariz.
Mundo

-1,42

-1,16

-1,28

-0,90

-1,31

-1,28

-0,98

-1,03

-0,75

-0,88

NOTA: La recomendación media se calculó dando estos valores: “strong buy”=1, “buy”=2, “hold”=3, “underperform”=4, y “sell”=5.
El coeficiente de correlación de Pearson entre la recomendación media estandarizada en la Eurozona y la recomendación
media estandarizada en el mundo es del 97,0 por ciento.                     

 La recomendación media de 1 es la mejor, y la de 5 la peor.



2.3
La creciente presencia de las empresas españolas 
en la prensa financiera internacional

Metodología para la búsqueda de menciones de empresas 
en la prensa financiera internacional Recuadro 7



Número de menciones de empresas españolas en artículos 
publicados en la prensa financiera internacional, 1995-2007Gráfico 3
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Las 5 empresas españolas con mayor número de menciones 
en la prensa financiera internacional, 1995-2007 Gráfico 4
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Telefónica

Santander Central Hispano b

BBVA c

ENDESA

Repsol

Iberia

Iberdrola

Gas Natural

Ferrovial

Inditex

La Caixa

Unión Fenosa

Banco Español de Crédito

Altadis d

Real Madrid

Telefónica Móviles

Banco Popular Español

Acciona

Caja de Ahorros de Madrid

Abertis Infraestructuras

Sacyr Vallehermoso

PRISA

FCC

Sol Meliá

Sogecable

TOTAL de empresas españolas

TOTAL por cada 100.000 e

1995

177

136

142

64

106

94

23

14

2

3

29

7

78

0

50

0

9

0

2

0

0

2

3

5

0

1.109

1.132

400

264

288

148

251

117

43

45

4

0

55

21

48

0

41

0

30

0

3

0

0

16

9

27

18

2.054

1.388

1996 1997

538

414

273

381

185

131

45

31

1

14

70

35

62

0

56

6

43

0

14

0

0

36

8

40

20

2.666

1.516

1998

362

405

242

175

65

83

56

19

6

7

48

34

34

0

41

1

30

8

19

0

0

9

22

19

4

1.889

1.720

1999

382

378

201

182

160

90

33

14

15

14

47

23

21

12

20

3

27

7

25

0

0

16

8

18

10

1.865

1.710

2000

1114

347

389

207

193

67

145

54

11

17

70

94

8

39

15

101

41

9

19

0

0

24

8

25

25

3.304

2.856

2001

413

191

207

147

124

125

110

14

8

54

9

46

1

10

21

81

12

7

12

0

3

8

16

8

2

1.841

1.712

Empresa

Telefónica

Santander Central Hispano b

BBVA c

ENDESA

Repsol

Iberia

Iberdrola

Gas Natural

Ferrovial

Inditex

La Caixa

Unión Fenosa

Banco Español de Crédito

Altadis d

Real Madrid

Telefónica Móviles

Banco Popular Español

Acciona

Caja de Ahorros de Madrid

Abertis Infraestructuras

Sacyr Vallehermoso

PRISA

FCC

Sol Meliá

Sogecable

TOTAL de empres. españolas

TOTAL por cada 100.000 e

2002

360

295

291

112

162

77

48

37

7

39

25

63

53

24

35

57

45

2

12

0

4

22

12

5

27

2.044

1.890

262

186

227

84

99

65

83

69

31

60

32

36

27

50

55

45

30

12

21

1

12

5

12

7

23

1.801

1.536

2003 2004

256

520

195

92

130

118

32

34

40

73

36

16

55

30

32

45

31

10

29

17

6

6

12

9

10

2.091

1.837

2005

343

349

399

174

172

81

58

120

24

110

39

56

24

47

28

34

22

18

26

28

21

22

9

3

17

2.552

2.406

2007

360

532

139

298

117

92

68

113

155

116

45

28

29

186

9

3

19

183

59

58

98

8

34

3

9

3.161

3.590

2006

346

261

202

482

181

58

158

237

380

92

40

55

30

40

21

21

10

72

21

144

52

8

23

1

3

3.304

3.167

Absoluto
1995-2007

5.313

4.278

3.195

2.546

1.945

1.198

902

801

684

599

545

514

470

438

424

397

349

328

262

248

196

182

176

170

168

29.681

1.962

Relativo a
1995-2007

5.992

1.297

969

7.352

1.338

3.545

2.605

551

954

2.182

165

1.484

142

2.182

1.387

448

106

457

79

7.916

273

205

245

212

189

Empresa

NOTA: Los medios incluidos en el análisis son Financial Times, Wall Street Journal, Wall Street Journal Europe y The Economist.
a Por cada 100.000 artículos publicados sobre el sector en el que opera la empresa.
b  Antes de la fusión entre Santander y Central Hispano en 1999 se han sumado las menciones a las dos entidades.
c Se incluyen las menciones a Argentaria, BBV y BBVA.
d Se incluyen solamente las menciones a Altadis, sin incluir las referidas a Tabacalera.
e  Por cada 100.000 artículos publicados en los cuatro medios considerados.

Ranking de las 25 empresas españolas con mayor número 
de menciones en la prensa financiera internacional, 1995-2007Cuadro 13



Telefónica

Santander Central Hispano b

BBVA c

ENDESA

Repsol

Iberia

Iberdrola

Gas Natural

Ferrovial

Inditex

La Caixa

Unión Fenosa

Banco Español de Crédito

Altadis d

Real Madrid

Telefónica Móviles

Banco Popular Español

Acciona

Caja de Ahorros de Madrid

Abertis Infraestructuras

Sacyr Vallehermoso

PRISA

FCC

Sol Meliá

Sogecable

TOTAL de empresas españolas

TOTAL por cada 100.000 e

1995

177

136

142

64

106

94

23

14

2

3

29

7

78

0

50

0

9

0

2

0

0

2

3

5

0

1.109

1.132

400

264

288

148

251

117

43

45

4

0

55

21

48

0

41

0

30

0

3

0

0

16

9

27

18

2.054

1.388

1996 1997

538

414

273

381

185

131

45

31

1

14

70

35

62

0

56

6

43

0

14

0

0

36

8

40

20

2.666

1.516

1998

362

405

242

175

65

83

56

19

6

7

48

34

34

0

41

1

30

8

19

0

0

9

22

19

4

1.889

1.720

1999

382

378

201

182

160

90

33

14

15

14

47

23

21

12

20

3

27

7

25

0

0

16

8

18

10

1.865

1.710

2000

1114

347

389

207

193

67

145

54

11

17

70

94

8

39

15

101

41

9

19

0

0

24

8

25

25

3.304

2.856

2001

413

191

207

147

124

125

110

14

8

54

9

46

1

10

21

81

12

7

12

0

3

8

16

8

2

1.841

1.712

Empresa

Telefónica

Santander Central Hispano b

BBVA c

ENDESA

Repsol

Iberia

Iberdrola

Gas Natural

Ferrovial

Inditex

La Caixa

Unión Fenosa

Banco Español de Crédito

Altadis d

Real Madrid

Telefónica Móviles

Banco Popular Español

Acciona

Caja de Ahorros de Madrid

Abertis Infraestructuras

Sacyr Vallehermoso

PRISA

FCC

Sol Meliá

Sogecable

TOTAL de empres. españolas

TOTAL por cada 100.000 e

2002

360

295

291

112

162

77

48

37

7

39

25

63

53

24

35

57

45

2

12

0

4

22

12

5

27

2.044

1.890

262

186

227

84

99

65

83

69

31

60

32

36

27

50

55

45

30

12

21

1

12

5

12

7

23

1.801

1.536

2003 2004

256

520

195

92

130

118

32

34

40

73

36

16

55

30

32

45

31

10

29

17

6

6

12

9

10

2.091

1.837

2005

343

349

399

174

172

81

58

120

24

110

39

56

24

47

28

34

22

18

26

28

21

22

9

3

17

2.552

2.406

2007

360

532

139

298

117

92

68

113

155

116

45

28

29

186

9

3

19

183

59

58

98

8

34

3

9

3.161

3.590

2006

346

261

202

482

181

58

158

237

380

92

40

55

30

40

21

21

10

72

21

144

52

8

23

1

3

3.304

3.167

Absoluto
1995-2007

5.313

4.278

3.195

2.546

1.945

1.198

902

801

684

599

545

514

470

438

424

397

349

328

262

248

196

182

176

170

168

29.681

1.962

Relativo a
1995-2007

5.992

1.297

969

7.352

1.338

3.545

2.605

551

954

2.182

165

1.484

142

2.182

1.387

448

106

457

79

7.916

273

205

245

212

189

Empresa

NOTA: Los medios incluidos en el análisis son Financial Times, Wall Street Journal, Wall Street Journal Europe y The Economist.
a Por cada 100.000 artículos publicados sobre el sector en el que opera la empresa.
b  Antes de la fusión entre Santander y Central Hispano en 1999 se han sumado las menciones a las dos entidades.
c Se incluyen las menciones a Argentaria, BBV y BBVA.
d Se incluyen solamente las menciones a Altadis, sin incluir las referidas a Tabacalera.
e  Por cada 100.000 artículos publicados en los cuatro medios considerados.

(continuación) Cuadro 13



Empresa 

Santander Central Hispano

Telefónica

Endesa

Altadis

Acciona

Ferrovial

BBVA

Repsol-YPF

Inditex

Gas Natural

Sacyr Vallehermoso

Iberia

Iberdrola

Caja de Ahorros de Madrid

Abertis

La Caixa

Metrovacesa

FCC

ACS

Banco Español de Crédito

Unión Fenosa

Gamesa

Aguas de Barcelona

Banco Popular Español

Bankinter

TOTAL de empresas españolas

TOTAL por cada 100.000 a

TOTAL

532

360

298

186

183

155

139

117

116

113

98

92

68

59

58

45

38

34

31

29

28

23

20

19

19

3.161

3.590

361

227

174

139

103

121

77

82

49

71

78

62

105

35

41

27

29

27

22

10

25

17

15

9

10

2.099

3.396

FT WSJ

104

69

60

28

39

16

40

24

42

22

9

15

22

14

6

7

4

6

3

11

2

4

2

7

3

624

2.089

WSJE

50

53

52

14

34

10

15

8

22

15

9

12

18

7

6

9

2

1

5

7

1

1

3

3

6

403

11.846

The Economist

17

12

12

5

7

8

7

3

3

5

2

3

3

3

5

2

3

0

1

1

0

1

0

0

0

113

2.616

NOTA: FT (Financial Times), WSJ (Wall Street Journal), WSJE (Wall Street Journal Europe)
a Por cada 100.000 artículos publicados sobre el sector en el que opera la empresa.

Ranking de las 25 empresas españolas con mayor número de menciones 
en la prensa financiera internacional en 2007, según el medioaCuadro 14



Las empresas españolas en el Ranking Fortune Global 500 Recuadro 8



Número de menciones a empresas españolas en artículos publicados 
en la prensa financiera internacional según el medio, 1995-2007Gráfico 5
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2.4Conclusión





3 El año en cifras: 
las principales operaciones 
de 2007



3.1 La inversión extranjera directa en 2007



Origen y Destino de la IED española (2007) Gráfico 6

Destinos

Orígenes

94% UE

75,5% UE

0,5% Resto

0,75% Resto

0,25% Paraísos fiscales

0,9% Latinoamérica

6,5% Latinoamérica

0,6% Paraísos fiscales

1,4% OCDE no europea

15% OCDE no europea

2,6% Europa no comunitaria

2% Europa no comunitaria



3.2 El comercio exterior en 2007



Comercio exterior de mercancías, especialización por productos Cuadro 15

Productos

Alimentos

Productos energéticos

Materias primas

Semimanufacturas no químicas

Metales no ferrosos

Hierro y acero

Papel

Otras semimanufacturas

Productos químicos

Productos químicos orgánicos

Productos químicos inorgánicos

Plásticos

Medicamentos

Abonos

Colorantes y curtientes

Aceites esenciales y perfumados

Resto de productos químicos

Bienes de equipo

Maquinaria para la industria

Equipos de oficina y telecomunicaciones

Material transporte

Otros bienes de equipo

Sector automóvil

Automóviles y motos

Componentes del automóvil

Bienes de consumo duradero

Manufacturas de consumo

Textiles y confección

Calzado

Juguetes

Otras manufacturas de consumo

Otras mercancías

Exportaciones

13,69%

4,63%

2,02%

13,15%

2,09%

4,75%

1,68%

4,63%

13,07%

1,95%

0,36%

3,87%

3,40%

0,17%

0,94%

1,40%

0,99%

21,55%

5,64%

1,26%

6,31%

8,34%

18,23%

11,72%

6,51%

3,12%

8,55%

4,45%

1,12%

0,41%

2,58%

1,98%

Importaciones

8,67%

14,84%

3,62%

9,56%

1,90%

4,02%

1,41%

2,23%

11,68%

2,41%

0,49%

3,10%

2,93%

0,20%

0,50%

0,88%

1,16%

23,67%

6,59%

5,96%

3,65%

7,47%

14,67%

8,03%

6,64%

3,17%

9,56%

5,03%

0,66%

0,79%

3,08%

0,56%

2007(% sobre el total)



Comercio exterior de mercancías, especialización geográficaCuadro 16



3.3Las principales operaciones empresariales de 2007

3.3.1  ACS se consolida como una de las 
mayores constructoras del mundo 
con la compra de Hochtief

3.3.2  BBVA se afianza en el Mercado 
Norteamericano con la Adquisición 
de Compass



3.3.3  Iberdrola se convierte en Líder 
Mundial de Energías Renovables 
con la Compra de ScottishPower

3.3.4  El Santander participa en la Mayor 
Adquisición Bancaria de la Historia



3.3.5  Técnicas Reunidas amplía 
su negocio en el Golfo Pérsico 
con la adjudicación de un contrato 
con Boruoge en Abu Dhabi



Las principales operaciones mundiales en 2006Recuadro 9

Ranking Importe

Arcelor S.A.
(Luxemburgo) Acero

O2 PLC
(Reino Unido) Telecom.

BAA PLC
(Reino Unido) Infraest. aeroport.

Falconbridge Ltd.
(Canadá) Minería

Inco Ltd.
(Canadá) Minería

BOC Group PLC
(Canadá) Gases Industriales

Lucent Technologies Inc.
(EEUU) Tecnología de Telefonía

TDC A/S
(Dinamarca) Telefonía

Winterthur Schwezerische
(Suiza) Seguros

VMU NV
(Holanda) Publicaciones

32,2

31,7

21,8

17,4

17,2

14,1

13,6

10,6

10,0

9,6

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

Empresa / País / Sector

Mittal Steel NV
(Holanda)

Telefónica S.A.
(España)

Ferrovial S.A.
(España)

Xstrata PLC
(Suiza)

Cia Vale do Rio Doce S.A.
(Brasil)

Linde AG
(Alemania)

Alcatel S.A.
(Francia)

Nordic Telephone Co AsP
(EEUU)

AXA S.A.
(Francia)

Valcon Acquisition BV
(EEUU)

Empresa / País

Importe de la Operación en Miles de Millones de dólares EEUU

OBJETIVO COMPRADOR

Las mayores fusiones y adquisiciones transnacionales del mundo 2006



Mayores fusiones y adquisiciones en 2007 en el mundo

Fecha
anuncio

Royal Bank of Scotland
Santander Central Hispano S.A.
Fortis S.A./NV
Financiero

Transocean Inc.
Excavación petrolera en mar abierto

Río Tinto Group PLC
Minería

Enel SpA
Acciona S.A.
Servicios Generales

UniCredit SpA
Financiero

Blackstone Group Inc.
Inversor

Kohlberg Kravis Roberts & Co.
Inversor

Goldman Sachs Group Inc.
TPG Inc.
Inversor

Bank of America Corp.
Financiero

Stephano Pessina
Copresidente de Alliance-Boots
Kohlberg Kravis Roberts & Co.
Inversor

ABN Amro Holding NV
Financiero

GlobalSantaFe Corp.
Excavación petrolera en mar abierto

Alcan Inc.
Aluminio

Endesa S.A.
Generación de electricidad

Capitalia SpA
Financiero

Hilton Hotels Corporation
Hostelería

First Data Corp.
Procesador de tarjetas de crédito

Alltel Corp.
Telecomunicaciones

LaSalle Bank (ABN Amro)
Financiero

Alliance Boots PLC
Farmacéutico

25/04/07

23/07/07

12/07/07

26/03/07

20/05/07

03/07/07

02/04/07

21/05/07

23/04/07

16/04/07

10/10/07

27/11/07

14/11/07

08/10/07

18/09/07

27/10/07

24/09/07

16/11/07

01/10/07

26/06/07

Valor

95,5c

48,0a

38,1c

31,2c

29,72a

26,0b

25,6c

24,7c

21,0a

22,06b

Fecha
cierreComprador / Sector Empresa Objetivo / Sector

Valor de la Operación en Miles de Millones de dólares EEUU

a Fuente: The Wall Street Journal b Fuente: The Financial Times c Fuente: Bloomberg.com





4 La gestión de personas 
en las multinacionales 
españolas



4.1

4.2

Introducción

El marco de referencia en la gestión del talento

4.2.1  La oferta de trabajo. Envejecimiento 
de la fuerza laboral



4.2.2  El trabajo altamente cualificado. 
Escasez creciente

Pirámides de población (2005) Gráfico 7



Distribución de la población en edad de trabajar en el mundo

La transición demográfica

Gráfico 9

Gráfico 8
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4.2.3 Escasez de talento: las respuestas

4.3Los retos de la gestión de las personas en el s. XXI



4.3.1  La Cultura Corporativa como marco 
necesario de referencia 

4.3.2 La función de Recursos Humanos



4.3.3 El equipo directivo



4.3.4 La comunicación

4.4 Los recursos humanos en BBVA



Porcentaje de distribución por género (31/12/2007)

Porcentajes de empleados por paises (31/12/2007)

Gráfico 11

Gráfico 10

2% Otros

12% USA

31% México

27% América del sur

28% España

Hombres

53%

51%

47%

49%

Mujeres

2006 2007 2006 2007





Distribución de la inversión en formación 2008

Actividad de selección de España y Áreas Globales

Gráfico 13

Gráfico 12

9% Idiomas

32% Clientes
12%  Otros conocimientos

10% Habilidades

13% Conoc. Negocio

9% Certificaciones

5% Desarrollo Directivo

10% Requerimientos legales
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5 Anexo estadístico





Tasas de retorno total para el accionista en el IBEX-35 
(empresas e índices ordenados para el año 2007) Cuadro A.1

Acciona 
Gamesa 
Grífols 
Bolsas y Merc. Esp. 
Telefónica 
Gas Natural 
Red Eléctrica 
Iberdrola 
Altadis 
Unión Fenosa 
DAX 30 a 
Enagas 
Mercado Mundial a 
IBEX 35 a 
Iberia 
Dow Jones a 
Banco Santander 
FTSE 100 a 
Bankinter 
S&P 500 a 
Endesa 
Abertis 
Inditex 
CAC-40 a 
Indra Sistemas 
Sogecable 
Aguas de Barcelona 
ACS 
Repsol YPF 
BBVA 
Mapfre 
Banco de Sabadell 
Banco Popular Esp. 
Abengoa 
Cintra 
Telecinco 
Banco Esp. de Crédito 
Acerinox 
Fomento 
Grupo Ferrovial 
Sacyr Vallehermoso 
Inmobiliaria Colonial 

1995

-26,2

...

...

...

11,4

68,4

...

44,2

34,2

41,8

7,0

...

16,8

22,4

...

36,9

25,9

26,0

12,2

37,6

30,9

52,1

...

2,8

-42,1

...

62,0

5,7

14,6

39,2

27,4

...

48,4

...

...

...

-9,2

0,2

-27,2

...

0,4

-52,6

52,1

...

...

...

84,4

60,9

...

72,6

24,1

100,6

28,2

...

13,1

47,1

...

28,7

41,4

16,9

75,9

23,0

37,0

41,3

...

27,6

14,4

...

53,7

12,9

29,1

65,5

18,8

...

17,6

...

...

...

19,6

57,3

31,4

...

27,1

-17,6

1996 1997

152,1

...

...

...

46,8

5,3

...

12,2

124,9

8,0

47,1

...

13,4

44,5

...

24,9

88,0

28,7

31,5

33,4

19,3

23,1

...

33,0

445,4

...

19,4

312,6

33,5

114,6

3,9

...

71,6

63,8

...

...

49,3

22,4

93,3

...

68,0

-44,7

1998

182,1

...

...

...

54,0

96,8

...

35,7

46,6

72,4

17,7

...

21,7

38,6

...

18,1

14,2

17,5

22,7

28,6

41,6

24,1

...

34,1

121,5

...

54,2

53,0

18,8

36,4

-3,3

...

2,5

68,4

...

...

24,7

-25,2

82,7

...

31,4

14,6

1999

-19,2

...

...

...

104,3

-25,7

...

-11,8

-33,0

19,7

39,1

...

32,5

20,1

...

27,2

34,1

20,6

61,7

21,0

-11,2

-26,4

...

54,1

40,8

...

-22,2

-28,0

54,7

7,5

-27,9

...

3,0

0,0

...

...

40,2

103,3

-36,0

...

-42,3

-4,4

2000

-29,7

...

...

...

-29

-14,3

70,0

0,0

19,4

14,7

-7,5

...

-15,3

-20,5

...

-4,8

3,3

-8,2

-26,4

-9,1

-5,6

5,2

...

1,0

8,0

-66,9

-8,4

7,7

-24,8

13,9

27,9

...

17,4

61,4

...

...

-8,9

-15,9

1,2

-3,8

-4,8

0,0

2001

6,4

-39,8

...

...

-11,1

-2,5

7,5

13,0

19,4

-5,3

-19,8

...

-16,2

-6,1

...

-5,4

-15,5

-14,1

-7,9

-11,9

-0,4

30,6

...

-20,3

-4,8

23,8

10,3

10,6

-1,6

-10,6

-1,7

...

2,0

-17,7

...

...

-3,6

20,5

17,2

46,8

11,4

0,0

2002

-3,0

1,4

...

...

-41,0

-2,0

-4,5

-5,6

16,5

-29,4

-43,9

...

-16,8

-26,5

27,9

-15,0

-28,2

-22,2

-26,3

-22,1

-34,2

4,9

5,7

-31,9

-31,4

-67,1

-29,5

13,5

-22,2

-32,4

21,1

-4,9

8,7

-17,6

...

...

-43,5

-4,0

-6,3

24,4

45,6

-39,3

2003

26,0

70,0

...

...

46,6

4,6

40,1

21,7

6,4

22,5

37,1

52,6

37,8

32,2

66,3

28,3

48,6

17,9

41,8

28,7

43,0

20,4

-28,1

19,9

58,4

223,5

27,3

28,4

25,1

23,9

47,9

26,6

25,3

5,4

...

...

39,4

9,3

39,5

17,8

25,6

213,3

2004

38,1

21,1

...

...

22,7

26,0

31,4

23,5

53,9

33,8

7,3

46,0

17,9

21,1

13,1

5,3

0,3

11,2

23,6

10,9

17,8

45,6

36,9

11,4

25,3

18,1

34,0

32,5

26,5

22,8

2,6

12,8

5,7

28,1

...

...

13,9

28,9

24,9

43,8

6,1

-1,4

2005

48,0

22,7

...

...

-1,2

6,7

62,7

27,5

16,4

66,2

27,1

32,3

13,6

22,0

-8,6

1,7

26,0

20,8

22,4

4,9

33,0

40,8

29,3

26,6

35,3

4,6

20,7

64,5

31,5

19,1

31,1

31,8

9,4

72,7

21,7

45,1

23,5

6,3

39,1

51,0

78,7

67,5

2007

55,8

54,3

53,0

52,8

41,7

36,3

36,1

28,5

27,8

25,9

22,3

16,0

15,1

10,7

9,5

8,9

8,1

7,4

7,3

5,5

5,1

4,8

4,6

4,2

3,3

1,5

0,6

-2,6

-4,9

-5,3

-9,7

-10,3

-12,6

-12,7

-14,1

-14,8

-17,9

-25,6

-31,9

-34,1

-40,1

-62,3

2006

52,0

70,4

...

...

31,2

30,6

27,1

47,8

5,9

21,9

22,0

13,9

23,8

36,0

21,5

19,0

30,8

14,4

29,7

15,8

74,7

13,4

50,7

20,9

15,2

-20,3

58,5

59,6

8,5

24,4

24,7

56,4

36,9

125,6

37,3

6,1

36,3

91,0

65,3

27,9

129,6

390,3

Mediab

1995-
2007

29,4

22,1

53,0

52,8

20,8

17,9

31,7

21,8

23,6

26,1

10,9

31,3

10,7

16,1

19,6

12,3

17,9

9,4

17,0

11,3

15,9

19,6

13,4

11,7

28,3

-9,9

17,7

30,5

12,2

20

10,7

16,6

16,3

27,0

12,8

9,5

9,1

14,9

15,6

18,1

17,6

2,5

Mediab

2003-
2007

43,6

46,0

53,0

52,8

27,0

20,1

39,0

29,5

20,8

33,1

22,8

31,3

21,3

24,1

18,0

12,2

21,6

14,2

24,5

12,8

32,7

24,0

15,0

16,3

26,1

26,5

26,8

34,2

16,5

16,4

17,5

21,4

11,6

35,6

12,8

9,5

17,0

16,3

22,2

16,6

26,8

57,1

Empresa

NOTA: a Los índices de mercado fueron calculados teniendo en cuenta las empresas incluidas en cada año.   
b Calculada como una media geométrica.



Tasas de retorno total para el accionista en el IBEX-35  
(empresas e índices ordenados según la media 1995-2007)Cuadro A.2

Grífols
Bolsas y Merc. Esp.
Red Eléctrica
Enagas
ACS
Acciona
Indra Sistemas
Abengoa
Unión Fenosa
Altadis
Gamesa
Iberdrola
Telefónica
BBVA
Iberia
Abertis
Grupo Ferrovial
Gas Natural
Banco Santander
Aguas de Barcelona
Sacyr Vallehermoso
Bankinter
Banco de Sabadell
Banco Popular Esp.
IBEX 35 a

Endesa
Fomento
Acerinox
Inditex
Cintra
Dow Jones a

Repsol YPF
CAC-40 a

S&P 500 a

DAX 30 a

Mercado Mundial a

Mapfre
Telecinco
FTSE 100 a

Banco Esp. de Crédito
Inmobiliaria Colonial
Sogecable

1995

...

...

...

...

5,7

-26,2

-42,1

...

41,8

34,2

...

44,2

11,4

39,2

...

52,1

...

68,4

25,9

62,0

0,4

12,2

...

48,4

22,4

30,9

-27,2

0,2

...

...

36,9

14,6

2,8

37,6

7,0

16,8

27,4

...

26,0

-9,2

-52,6

...

...

...

...

...

12,9

52,1

14,4

...

100,6

24,1

...

72,6

84,4

65,5

...

41,3

...

60,9

41,4

53,7

27,1

75,9

...

17,6

47,1

37,0

31,4

57,3

...

...

28,7

29,1

27,6

23,0

28,2

13,1

18,8

...

16,9

19,6

-17,6

...

1996 1997

...

...

...

...

312,6

152,1

445,4

63,8

8,0

124,9

...

12,2

46,8

114,6

...

23,1

...

5,3

88,0

19,4

68,0

31,5

...

71,6

44,5

19,3

93,3

22,4

...

...

24,9

33,5

33,0

33,4

47,1

13,4

3,9

...

28,7

49,3

-44,7

...

1998

...

...

...

...

53,0

182,1

121,5

68,4

72,4

46,6

...

35,7

54,0

36,4

...

24,1

...

96,8

14,2

54,2

31,4

22,7

...

2,5

38,6

41,6

82,7

-25,2

...

...

18,1

18,8

34,1

28,6

17,7

21,7

-3,3

...

17,5

24,7

14,6

...

1999

...

...

...

...

-28,0

-19,2

40,8

0,0

19,7

-33,0

...

-11,8

104,3

7,5

...

-26,4

...

-25,7

34,1

-22,2

-42,3

61,7

...

3,0

20,1

-11,2

-36,0

103,3

...

...

27,2

54,7

54,1

21,0

39,1

32,5

-27,9

...

20,6

40,2

-4,4

...

2000

...

...

70,0

...

7,7

-29,7

8,0

61,4

14,7

19,4

...

0,0

-29

13,9

...

5,2

-3,8

-14,3

3,3

-8,4

-4,8

-26,4

...

17,4

-20,5

-5,6

1,2

-15,9

...

...

-4,8

-24,8

1,0

-9,1

-7,5

-15,3

27,9

...

-8,2

-8,9

0,0

-66,9

2001

...

...

7,5

...

10,6

6,4

-4,8

-17,7

-5,3

19,4

-39,8

13,0

-11,1

-10,6

...

30,6

46,8

-2,5

-15,5

10,3

11,4

-7,9

...

2,0

-6,1

-0,4

17,2

20,5

...

...

-5,4

-1,6

-20,3

-11,9

-19,8

-16,2

-1,7

...

-14,1

-3,6

0,0

23,8

2002

...

...

-4,5

...

13,5

-3,0

-31,4

-17,6

-29,4

16,5

1,4

-5,6

-41,0

-32,4

27,9

4,9

24,4

-2,0

-28,2

-29,5

45,6

-26,3

-4,9

8,7

-26,5

-34,2

-6,3

-4,0

5,7

...

-15,0

-22,2

-31,9

-22,1

-43,9

-16,8

21,1

...

-22,2

-43,5

-39,3

-67,1

2003

...

...

40,1

52,6

28,4

26,0

58,4

5,4

22,5

6,4

70,0

21,7

46,6

23,9

66,3

20,4

17,8

4,6

48,6

27,3

25,6

41,8

26,6

25,3

32,2

43,0

39,5

9,3

-28,1

...

28,3

25,1

19,9

28,7

37,1

37,8

47,9

...

17,9

39,4

213,3

223,5

2004

...

...

31,4

46,0

32,5

38,1

25,3

28,1

33,8

53,9

21,1

23,5

22,7

22,8

13,1

45,6

43,8

26,0

0,3

34,0

6,1

23,6

12,8

5,7

21,1

17,8

24,9

28,9

36,9

...

5,3

26,5

11,4

10,9

7,3

17,9

2,6

...

11,2

13,9

-1,4

18,1

2005

...

...

62,7

32,3

64,5

48,0

35,3

72,7

66,2

16,4

22,7

27,5

-1,2

19,1

-8,6

40,8

51,0

6,7

26,0

20,7

78,7

22,4

31,8

9,4

22,0

33,0

39,1

6,3

29,3

21,7

1,7

31,5

26,6

4,9

27,1

13,6

31,1

45,1

20,8

23,5

67,5

4,6

2007

53,0

52,8

36,1

16,0

-2,6

55,8

3,3

-12,7

25,9

27,8

54,3

28,5

41,7

-5,3

9,5

4,8

-34,1

36,3

8,1

0,6

-40,1

7,3

-10,3

-12,6

10,7

5,1

-31,9

-25,6

4,6

-14,1

8,9

-4,9

4,2

5,5

22,3

15,1

-9,7

-14,8

7,4

-17,9

-62,3

1,5

2006

...

...

27,1

13,9

59,6

52,0

15,2

125,6

21,9

5,9

70,4

47,8

31,2

24,4

21,5

13,4

27,9

30,6

30,8

58,5

129,6

29,7

56,4

36,9

36,0

74,7

65,3

91,0

50,7

37,3

19,0

8,5

20,9

15,8

22,0

23,8

24,7

6,1

14,4

36,3

390,3

-20,3

Mediab

1995-
2007

53,0

52,8

31,7

31,3

30,5

29,4

28,3

27,0

26,1

23,6

22,1

21,8

20,8

20,0

19,6

19,6

18,1

17,9

17,9

17,7

17,6

17,0

16,6

16,3

16,1

15,9

15,6

14,9

13,4

12,8

12,3

12,2

11,7

11,3

10,9

10,7

10,7

9,5

9,4

9,1

2,5

-9,9

Mediab

2003-
2007

53,0

52,8

39,0

31,3

34,2

43,6

26,1

35,6

33,1

20,8

46,0

29,5

27,0

16,4

18,0

24,0

16,6

20,1

21,6

26,8

26,8

24,5

21,4

11,6

24,1

32,7

22,2

16,3

15,0

12,8

12,2

16,5

16,3

12,8

22,8

21,3

17,5

9,5

14,2

17,0

57,1

26,5

Empresa

NOTA: a Los índices de mercado fueron calculados teniendo en cuenta las empresas incluidas en cada año.   
b Calculada como una media geométrica.



Tasas de retorno total para el accionista en el IBEX-35  
(empresas e índices ordenados según la media 2003-2007) Cuadro A.3

Inmobiliaria Colonial 
Grífols 
Bolsas y Merc. Esp. 
Gamesa 
Acciona 
Red Eléctrica 
Abengoa 
ACS 
Unión Fenosa 
Endesa 
Enagas 
Iberdrola 
Telefónica 
Aguas de Barcelona 
Sacyr Vallehermoso 
Sogecable 
Indra Sistemas 
Bankinter 
IBEX 35 a 
Abertis 
DAX 30 a 
Fomento 
Banco Santander 
Banco de Sabadell 
Mercado Mundial a 
Altadis 
Gas Natural 
Iberia 
Mapfre 
Banco Esp. de Crédito 
Grupo Ferrovial 
Repsol YPF 
BBVA 
Acerinox 
CAC-40 a 
Inditex 
FTSE 100 a 
Cintra 
S&P 500 a 
Dow Jones a 
Banco Popular Esp. 
Telecinco 

213,3

...

...

70,0

26,0

40,1

5,4

28,4

22,5

43,0

52,6

21,7

46,6

27,3

25,6

223,5

58,4

41,8

32,2

20,4

37,1

39,5

48,6

26,6

37,8

6,4

4,6

66,3

47,9

39,4

17,8

25,1

23,9

9,3

19,9

-28,1

17,9

...

28,7

28,3

25,3

...

2003 2004

-1,4

...

...

21,1

38,1

31,4

28,1

32,5

33,8

17,8

46,0

23,5

22,7

34,0

6,1

18,1

25,3

23,6

21,1

45,6

7,3

24,9

0,3

12,8

17,9

53,9

26,0

13,1

2,6

13,9

43,8

26,5

22,8

28,9

11,4

36,9

11,2

...

10,9

5,3

5,7

...

2005

67,5

...

...

22,7

48,0

62,7

72,7

64,5

66,2

33,0

32,3

27,5

-1,2

20,7

78,7

4,6

35,3

22,4

22,0

40,8

27,1

39,1

26,0

31,8

13,6

16,4

6,7

-8,6

31,1

23,5

51,0

31,5

19,1

6,3

26,6

29,3

20,8

21,7

4,9

1,7

9,4

45,1

2006

390,3

...

...

70,4

52,0

27,1

125,6

59,6

21,9

74,7

13,9

47,8

31,2

58,5

129,6

-20,3

15,2

29,7

36,0

13,4

22,0

65,3

30,8

56,4

23,8

5,9

30,6

21,5

24,7

36,3

27,9

8,5

24,4

91,0

20,9

50,7

14,4

37,3

15,8

19,0

36,9

6,1

2007

-62,3

53,0

52,8

54,3

55,8

36,1

-12,7

-2,6

25,9

5,1

16,0

28,5

41,7

0,6

-40,1

1,5

3,3

7,3

10,7

4,8

22,3

-31,9

8,1

-10,3

15,1

27,8

36,3

9,5

-9,7

-17,9

-34,1

-4,9

-5,3

-25,6

4,2

4,6

7,4

-14,1

5,5

8,9

-12,6

-14,8

Mediab

1995-
2007

2,5

53,0

52,8

22,1

29,4

31,7

27,0

30,5

26,1

15,9

31,3

21,8

20,8

17,7

17,6

-9,9

28,3

17,0

16,1

19,6

10,9

15,6

17,9

16,6

10,7

23,6

17,9

19,6

10,7

9,1

18,1

12,2

20,0

14,9

11,7

13,4

9,4

12,8

11,3

12,3

16,3

9,5

Mediab

2003-
2007

57,1

53,0

52,8

46,0

43,6

39,0

35,6

34,2

33,1

32,7

31,3

29,5

27,0

26,8

26,8

26,5

26,1

24,5

24,1

24,0

22,8

22,2

21,6

21,4

21,3

20,8

20,1

18,0

17,5

17,0

16,6

16,5

16,4

16,3

16,3

15,0

14,2

12,8

12,8

12,2

11,6

9,5

Empresa

NOTA: a Los índices de mercado fueron calculados teniendo en cuenta las empresas incluidas en cada año.   
b Calculada como una media geométrica.



Ranking de las empresas españolas  
con la mayor tasa de retorno total para el accionista durante 2007, 

relativa a las empresas de su mismo sector en la EurozonaCuadro A.4

Construcción y Auxiliar de Ferrocarril
Uralita
Iberia
Telefónica
Grifols
Acumulador Tudor
Gas Natural
Bolsas y Mercados Españoles
Banco de Valencia
Acciona
Elecnor
Banco Santander
Vidrala
Bankinter
Papeles y Cartones de Europa
Técnicas Reunidas
Tubacex
Altadis
Iberpapel Gestión
Red Eléctrica de España
Pescanova
Sogecable
Enagas
Grupo Catalana Occidente
Inditex
Gamesa Corporación Tecnológica 
Sotogrande
General de Alquiler de Maquinaria
BBVA
Zeltia
Service Point Solutions
Prosegur
SOS Cuétara
Indra Sistemas
Iberdrola
Compañía Vinícola del Norte de España
Banco Guipuzcoano
Grupo Empresarial Ence
Unión Fenosa
Cepsa
Amper
Cleop
PRISA
Banco de Sabadell
Viscofan
Barón de Ley
Parquesol Inmobiliaria
Vocento
Banco Popular Español
Prim
Duro Felguera
Tubos Reunidos
Dinamia Capital Privado
Telecinco
Abertis

Empresa

1

17

28

10

5

22

12

6

26

2

9

30

18

31

46

7

11

15

49

13

8

41

23

70

36

3

37

4

54

27

43

44

25

38

14

20

57

61

16

19

40

24

48

59

39

32

64

52

62

65

21

29

56

68

35

Puesto %
105,5

23,7

9,5

41,7

53,0

18,1

36,3

52,8

9,8

55,8

49,3

8,1

21,7

7,3

-0,1

52,3

36,8

27,8

-2,4

36,1

51,2

1,5

16,0

-15,6

4,6

54,3

4,0

53,9

-5,3

9,6

1,0

0,6

12,1

3,3

28,5

19,4

-7,3

-12,2

25,9

21,3

1,5

14,1

-2,0

-10,3

3,1

7,1

-13,3

-4,9

-12,6

-13,4

19,1

8,1

-6,7

-14,8

4,8

Tasa Absoluta
Puesto

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

45

46

47

48

49

50

51

52

53

54

55

Eurozona
2,27

1,79

1,53

1,44

1,40

1,28

1,23

1,01

0,94

0,89

0,86

0,86

0,82

0,81

0,81

0,81

0,74

0,71

0,67

0,39

0,39

0,29

0,27

0,26

0,22

0,20

0,20

0,20

0,18

0,17

0,17

0,16

0,14

0,13

0,13

0,10

0,07

0,06

0,03

0,01

-0,01

-0,01

-0,06

-0,08

-0,11

-0,13

-0,14

-0,14

-0,19

-0,21

-0,21

-0,22

-0,26

-0,28

-0,33

Tasa Estandarizada
Puesto

2

14

32

21

1

3

20

5

13

6

4

16

17

18

23

10

41

15

28

12

24

27

35

60

9

7

29

8

39

19

38

40

30

11

22

26

43

55

25

46

31

48

34

49

36

50

52

37

56

71

33

62

45

69

58

Mundo
0,45

0,11

-0,11

0,03

0,53

0,44

0,04

0,35

0,11

0,30

0,35

0,07

0,06

0,05

-0,03

0,24

-0,27

0,10

-0,10

0,11

-0,05

-0,09

-0,16

-0,45

0,27

0,29

-0,11

0,28

-0,23

0,04

-0,22

-0,23

-0,11

0,18

-0,02

-0,09

-0,28

-0,38

-0,06

-0,31

-0,11

-0,34

-0,13

-0,35

-0,16

-0,36

-0,37

-0,21

-0,40

-0,61

-0,13

-0,50

-0,29

-0,61

-0,42

Tasa Estandarizada



(continuación) Cuadro A.4

Obrascón Huarte Laín
Corporación Mapfre
ACS
Corporación Financiera Alba
Cie Automotive
Banco Español de Crédito
Metrovacesa
Zardoya Otis
Itinere Infraestructuras
Repsol YPF
Mecalux
Abengoa
Cementos Portland Valderribas
Tecnocom
Banco de Vasconia
Cintra
Logista
Endesa
Aguas de Barcelona
Testa Inmuebles en Renta
NH Hoteles
Faes Farma
Natra
Banco de Castilla
Banco Pastor
Avanzit
Renta Corporación Real Estate
La Seda de Barcelona
Banco de Galicia
Banco de Andalucía
Adolfo Dominguez
FCC
Befesa Medio Ambiente
Grupo Ferrovial
Campofrio Alimentación
Inmobiliaria Colonial
Banco de Crédito Balear
Ebro Puleva
Antena 3
Corporación Dermoestética
Sacyr Vallehermoso
Unipapel
Acerinox
Miquel  y Costas
Astroc Mediterráneo
Sol Meliá
Natraceutical
Tavex Algodonera
Ercros
Vueling Airlines

Empresa

47

58

50

73

42

72

87

55

51

53

60

63

76

84

75

67

33

34

45

98

71

74

77

79

81

96

100

80

82

83

99

88

90

92

89

103

86

91

94

69

95

66

78

93

105

85

101

97

102

104

Puesto %
-0,9

-9,7

-2,6

-18,0

1,1

-17,9

-31,2

-5,3

-4,0

-4,9

-10,7

-12,7

-23,0

-28,9

-22,3

-14,1

5,7

5,1

0,6

-44,3

-17,9

-22,2

-23,9

-25,6

-26,8

-41,9

-54,7

-26,2

-27,9

-28,1

-47,4

-31,9

-32,4

-34,1

-32,2

-62,3

-30,6

-33,4

-38,4

-15,5

-40,1

-13,8

-25,6

-35,9

-87,4

-30,1

-56,0

-44,1

-58,3

-72,6

Tasa Absoluta
Puesto

56

57

58

59

60

61

62

63

64

65

66

67

68

69

70

71

72

73

74

75

76

77

78

79

80

81

82

83

84

85

86

87

88

89

90

91

92

93

94

95

96

97

98

99

100

101

102

103

104

105

Eurozona
-0,33

-0,35

-0,37

-0,43

-0,43

-0,46

-0,49

-0,50

-0,50

-0,53

-0,56

-0,59

-0,63

-0,65

-0,68

-0,69

-0,71

-0,71

-0,72

-0,75

-0,80

-0,81

-0,85

-0,85

-0,91

-0,92

-0,95

-0,95

-0,97

-0,98

-0,99

-1,00

-1,05

-1,05

-1,08

-1,10

-1,11

-1,11

-1,12

-1,13

-1,18

-1,33

-1,34

-1,43

-1,59

-1,64

-1,73

-1,81

-1,91

-2,41

Tasa Estandarizada
Puesto

66

42

68

51

44

64

73

57

70

91

61

79

65

89

72

87

67

59

76

88

74

83

47

77

78

101

92

82

80

81

102

93

105

96

53

97

86

54

103

90

100

75

84

95

104

85

63

98

94

99

Mundo
0,57

-0,27

-0,60

-0,36

-0,28

-0,53

-0,63

-0,41

-0,61

-0,96

-0,48

-0,75

-0,55

-0,89

-0,63

-0,83

-0,60

-0,43

-0,67

-0,83

-0,65

-0,77

-0,32

-0,70

-0,73

-1,22

-0,99

-0,76

-0,75

-0,76

-1,35

-1,05

-1,70

-1,08

-0,37

-1,10

-0,82

-0,38

-1,36

-0,93

-1,17

-0,66

-0,77

-1,07

-1,48

-0,79

-0,52

-1,16

-1,07

-1,17

Tasa Estandarizada

NOTA: El coeficiente de correlación de Pearson entre la tasa estandarizada en la Eurozona
y la tasa estandarizada en el mundo es del 84,2 por ciento



Ranking por sector de las empresas españolas  
con la mayor tasa de retorno total para el accionista durante 2007,  

relativa a las empresas de su mismo sector en la EurozonaCuadro A.5

Tubacex
Tubos Reunidos
Acerinox
Aguas de Barcelona
SOS Cuétara
Viscofán
Natra
Campofrío Alimentación
Ebro Puleva
Natraceutical
Banco de Valencia
Banco Santander
Bankinter
BBVA
Banco Guipuzcoano
Banco de Sabadell
Banco Popular Español
Banco Español de Crédito
Banco de Vasconia
Banco de Castilla
Banco Pastor
Banco de Galicia
Banco de Andalucia
Banco de Crédito Balear
Grífols
Cie Automotive
Inditex
Adolfo Domínguez
Acciona
Técnicas Reunidas
Cleop
Obrascón Huarte Lain
ACS
Abengoa
FCC
Grupo Ferrovial
Sacyr Vallehermoso
Vidrala
Elecnor 
Red Eléctrica de España
Iberdrola
Unión Fenosa
Endesa
Amper
Tecnocom
Avanzit
Prim
Zeltia
Faes Farma
Gas Natural
Enagas
NH Hoteles
Sol Meliá
Sotogrande

Empresa

Acero
Acero
Acero
Agua
Alimentación
Alimentación
Alimentación
Alimentación
Alimentación
Alimentación
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Banca
Biotecnología
Componentes de automóvil
Confección y moda
Confección y moda
Construcción
Construcción
Construcción
Construcción
Construcción
Construcción
Construcción
Construcción
Construcción
Contenedores
Electricidad a

Electricidad
Electricidad
Electricidad
Electricidad
Equipos de telecomunicaciones
Equipos de telecomunicaciones
Equipos de telecomunicaciones
Equipos médicos
Farmacia
Farmacia
Gas
Gas
Hoteles
Hoteles
Inmobiliario

Sector
Eurozona

0,74

-0,22

-1,34

-0,72

0,14

-0,11

-0,85

-1,08

-1,11

-1,73

0,94

0,86

0,81

0,18

0,07

-0,08

-0,19

-0,46

-0,68

-0,85

-0,91

-0,97

-0,98

-1,11

1,40

-0,43

0,22

-0,99

0,89

0,81

-0,01

-0,33

-0,37

-0,59

-1,00

-1,05

-1,18

0,82

0,86

0,39

0,13

0,03

-0,71

-0,01

-0,65

-0,92

-0,21

0,17

-0,81

1,23

0,27

-0,80

-1,64

0,20

Mundo
-0,27

-0,50

-0,77

-0,67

-0,11

-0,16

-0,32

-0,37

-0,38

-0,52

0,11

0,07

0,05

-0,23

-0,28

-0,35

-0,40

-0,53

-0,63

-0,70

-0,73

-0,75

-0,76

-0,82

0,53

-0,28

0,27

-1,35

0,30

0,24

-0,34

-0,57

-0,60

-0,75

-1,05

-1,08

-1,17

0,06

0,35

0,11

-0,02

-0,06

-0,43

-0,11

-0,89

-1,22

-0,61

0,04

-0,77

0,04

-0,16

-0,65

-0,79

-0,11

Tasa Estandarizada

36,8

8,1

-25,6

0,6

12,1

3,1

-23,9

-32,2

-33,4

-56,0

9,8

8,1

7,3

-5,3

-7,3

-10,3

-12,6

-17,9

-22,3

-25,6

-26,8

-27,9

-28,1

-30,6

53,0

1,1

4,6

-47,4

55,8

52,3

14,1

-0,9

-2,6

-12,7

-31,9

-34,1

-40,1

21,7

49,3

36,1

28,5

25,9

5,1

1,5

-28,9

-41,9

-13,4

9,6

-22,2

36,3

16,0

-17,9

-30,1

4,0

Tasa Absoluta



Cuadro A.5(continuación)

Parquesol Inmobilia
Metrovacesa
Testa Inmuebles en Renta
Renta Corporación Real Estate
Inmobiliaria Colonial
Astroc Mediterráneo
Iberia
Vueling Airlines
Gamesa
General de Alquiler de Maquinaria
Duro Felguera
Zardoya Otis
Mecalux
Uralita
Cementos Portland Valderribas
Construcción y Auxiliar de Ferrocarril
Sogecable
Telecinco
Antena 3
Papeles y Cartones de Europa
Iberpapel Gestión
Grupo Empresarial Ence
Miquel y Costas
Pescanova
Cepsa
Repsol YPF
Acumulador Tudor
Unipapel
PRISA
Vocento
Ercros
Grupo Catalana Occidente
Corporación Mapfre
Service Point Solutions
Prosegur
Indra Sistemas
Bolsas y Mercados Españoles
Corporación Dermoestética
Abertis
Itinere Infraestructuras
Cintra
Dinamia Capital Privado
Corporación Financiera Alba
Altadis
Logista
Telefónica
La Seda de Barcelona
Tavex Algodonera
Befesa Medio Ambiente
CVNE
Barón de Ley

Empresa

Inmobiliario
Inmobiliario
Inmobiliario
Inmobiliario
Inmobiliario
Inmobiliario
Líneas Aéreas
Líneas Aéreas
Maquinaria
Maquinaria a

Maquinaria
Maquinaria
Maquinaria
Material de construcción
Material de construcción
Material de transporte
Medios
Medios
Medios
Papel
Papel
Papel
Papel
Pesca
Petróleo
Petróleo
Productos del hogar a

Productos del hogar
Publicaciones y medios
Publicaciones y medios
Química especial
Seguros de accidentes
Seguros en general
Servicios a las empresas
Servicios a las empresas
Servicios de información
Servicios de inversión
Servicios de salud
Servicios de transporte a

Servicios de transporte a

Servicios de transporte a

Servicios financieros
Servicios financieros
Tabacos
Tabacos
Telecomunicaciones
Textil
Textil
Tratamiento de residuos
Vinos
Vinos

Sector
Eurozona

-0,14

-0,49

-0,75

-0,95

-1,10

-1,59

1,53

-2,41

0,20

0,20

-0,21

-0,50

-0,56

1,79

-0,63

2,27

0,29

-0,28

-1,12

0,81

0,67

0,06

-1,43

0,39

0,01

-0,53

1,28

-1,33

-0,06

-0,14

-1,91

0,26

-0,35

0,17

0,16

0,13

1,01

-1,13

-0,33

-0,50

-0,69

-0,26

-0,43

0,71

-0,71

1,44

-0,95

-1,81

-1,05

0,10

-0,13

Mundo
-0,37

-0,63

-0,83

-0,99

-1,10

-1,48

-0,11

-1,17

0,29

0,28

-0,13

-0,41

-0,48

0,11

-0,55

0,45

-0,09

-0,61

-1,36

-0,03

-0,10

-0,38

-1,07

-0,05

-0,31

-0,96

0,44

-0,66

-0,13

-0,21

-1,07

-0,45

-0,27

-0,22

-0,23

0,18

0,35

-0,93

-0,42

-0,61

-0,83

-0,29

-0,36

0,10

-0,60

0,03

-0,76

-1,16

-1,70

-0,09

-0,36

Tasa Estandarizada

-13,3

-31,2

-44,3

-54,7

-62,3

-87,4

9,5

-72,6

54,3

53,9

19,1

-5,3

-10,7

23,7

-23,0

105,5

1,5

-14,8

-38,4

-0,1

-2,4

-12,2

-35,9

51,2

21,3

-4,9

18,1

-13,8

-2,0

-4,9

-58,3

-15,6

-9,7

1,0

0,6

3,3

52,8

-15,5

4,8

-4,0

-14,1

-6,7

-18,0

27,8

5,7

41,7

-26,2

-44,1

-32,4

19,4

7,1

Tasa Absoluta

NOTA: a La clasificación sectorial es la empleada por Datastream International. En el caso de estas empresas no se corresponde
con la actividad exacta de las mismas, pero hemos preferido no corregirla puesto que los inversores internacionales consultan
esta base de datos y toman decisiones de acuerdo con las clasificaciones contenidas en ella.           



Nicolás Correa
Grupo Catalana Occidente
Arcelormittal
La Seda de Barcelona
Unipapel
Pescanova
PRISA
Service Point
Almirall
Banco Santander
Construcción y Auxiliar de Ferrocarril
BBVA
ACS
Cintra
Camprofrío
Ferrovial
Cie Automotive
Tubacex
Natra
Técnicas Reunidas
Amper
FCC
Clínica Baviera
Ebro Puleva
Viscofan
Renta Corporación
Corporación Financiera Alba
Telefónica
Enagas
Papeles y Cartones
OHL
Abertis Infraestructuras
Sol Meliá
Vidrala
Mecalux
Realia Business
Grífols
General de Alquiler de Maquinaria
Barón de Ley
Corporación Dermoestética
Bolsas y Mercados
Inditex
Red Eléctrica
Iberia
Ence
Azkoyen
Altadis
Logista
Solaria Energía
Sogecable
Gamesa
Tecnocom
Vocento
Grupo Duro Felguera
Tavex Algodonera
Reyal Urbis
Dinamia

Empresa Recomendación Media
Estandarizado

Eurozona
-1,03

-0,87

-0,73

-0,47

-0,89

-0,21

1,08

-0,54

0,32

1,58

-0,66

1,85

1,69

1,14

0,31

1,54

-0,47

0,68

0,05

0,49

-0,57

1,69

0,05

1,11

0,45

0,45

0,95

2,36

1,28

0,23

0,34

2,02

2,14

0,29

1,50

1,54

0,45

0,96

0,41

0,72

1,62

2,43

1,19

1,19

0,98

-0,34

0,90

0,79

-0,36

2,08

1,64

-0,66

1,33

-0,72

-0,58

-0,64

-0,07

Estandarizado
Mundo

-0,80

-0,49

-0,71

0,05

-0,60

-0,02

1,58

-0,45

0,65

2,63

-0,61

2,96

2,55

2,20

0,68

2,38

-0,37

1,15

0,33

1,16

-0,43

2,55

0,34

1,75

0,86

0,42

1,26

3,41

2,45

0,73

0,98

2,91

2,63

0,79

1,12

1,49

0,81

1,45

0,49

1,13

1,65

3,93

2,32

1,72

1,63

0,14

1,07

1,33

-0,12

2,85

2,54

-0,61

1,92

-0,32

-0,36

-0,65

0,02

Absoluto
1

6

1

7

2

5

17

3

10

32

2

35

20

21

9

19

3

13

7

12

5

20

8

15

10

7

10

40

25

8

11

24

19

8

8

12

11

10

11

13

13

26

24

20

12

6

15

13

6

25

24

2

12

4

3

2

4

Estandarizado
Eurozona

-1,57

-1,50

-1,44

-1,41

-1,32

-1,25

-1,07

-1,01

-1,01

-0,98

-0,83

-0,79

-0,79

-0,67

-0,66

-0,66

-0,62

-0,62

-0,61

-0,59

-0,56

-0,55

-0,50

-0,50

-0,50

-0,49

-0,46

-0,39

-0,39

-0,39

-0,35

-0,33

-0,33

-0,22

-0,21

-0,20

-0,16

-0,14

-0,12

-0,10

-0,03

-0,02

0,03

0,05

0,16

0,19

0,19

0,23

0,23

0,24

0,25

0,25

0,32

0,34

0,34

0,37

0,39

Estandarizado
Mundo

-1,42

-1,16

-1,28

-0,90

-1,31

-1,28

-0,98

-1,03

-0,75

-0,88

-0,84

-0,70

-0,69

-0,62

-0,71

-0,59

-0,52

-0,61

-0,66

-0,54

-0,59

-0,50

-0,22

-0,55

-0,55

-0,30

-0,41

-0,43

-0,21

-0,23

-0,36

-0,30

-0,25

-0,28

-0,18

-0,02

0,14

-0,33

-0,06

0,19

-0,18

0,19

0,22

0,15

0,39

0,27

0,36

0,51

0,29

0,22

0,67

0,33

0,13

0,21

0,54

0,51

0,04

Absoluto
1,00

1,50

1,00

1,43

1,00

1,20

1,53

1,33

1,60

1,72

1,50

1,86

1,55

1,86

1,67

1,63

1,67

1,69

1,71

1,67

1,80

1,70

2,00

1,80

1,80

1,86

1,80

1,93

2,04

2,00

1,82

1,96

1,89

1,88

1,75

2,08

2,27

1,80

2,45

2,31

2,08

2,38

2,42

2,60

2,58

2,33

2,80

2,62

2,50

2,44

2,71

2,50

2,17

2,50

2,67

2,50

2,25

Número de Recomendaciones

Ranking de las empresas españolas con mejor recomendación media*  
por parte de los analistas de bolsa durante 2007, 
relativa a las empresas del sector en la Eurozona. Cuadro A.6



Cuadro A.6(continuación)

Cementos Portland
Iberdrola
Banco Pastor
Unión Fenosa
Telecinco
Banco Español
Tubos Reunidos
Indra Sistemas
Zeltia
Adolfo Dominguez
Uralita
Endesa
Banco Popular
Repsol YPF
Aguas de Barcelona
Miquel y Costas
Mapfre
Acciona
Abengoa
NH Hoteles
Parquesol Inmobiliaria
Prosegur
Unión Europea de Inversiones
CVNE
Banco de Sabadell
Gas NaturaL
Acerinox
Vueling Airlines
Antena 3
Natraceutical
Bankinter
Metrovacesa
Sacyr Vallehermoso
Zardoya Otis
Ercros
Fadesa Inmobiliaria
Faes
Cepsa
Bodegas Riojanas
Paternina
Sos Cuétara
Inmobiliaria Colonial
Iberpapel
Jazztel
Avanzit
Europistas
Banco Valencia
Dogi Internacional
Fersa
Puleva Biotech
Prim
Sniace
Banco Guipuzcoano

Empresa Recomendación Media
Estandarizado

Eurozona
0,64

1,54

0,23

1,18

2,57

0,59

-0,33

0,71

0,43

-0,45

1,32

1,10

1,22

2,21

1,33

-0,33

-0,37

2,41

0,90

2,60

-0,86

1,18

-0,81

-0,83

1,04

1,10

1,90

-0,42

1,27

0,12

0,86

2,19

2,63

0,58

-0,55

0,05

-0,31

-0,19

-0,83

-0,83

0,45

-0,31

-1,07

0,01

-0,69

-0,83

-1,12

-0,58

-0,93

-0,79

-0,79

-0,79

-1,21

Estandarizado
Mundo

0,70

3,24

0,94

2,69

3,48

1,39

-0,20

3,40

0,91

-0,18

1,27

2,55

2,18

3,81

2,06

0,07

0,13

2,34

1,82

3,19

-0,87

1,04

-0,77

-0,94

1,95

2,55

2,69

-0,22

1,98

0,43

1,73

2,13

2,56

0,99

-0,42

0,29

-0,09

0,29

-0,94

-0,94

0,86

-0,09

-0,83

0,34

-0,49

-0,83

-0,75

-0,36

-0,79

-0,77

-0,77

-0,77

-0,86

Absoluto
9

30

17

26

29

21

4

21

11

4

11

25

28

35

17

5

12

16

15

19

1

15

1

1

26

25

21

7

27

7

24

15

17

11

3

5

5

9

1

1

10

5

1

12

2

1

2

3

1

1

1

1

1

Estandarizado
Eurozona

0,41

0,44

0,50

0,57

0,60

0,61

0,70

0,71

0,71

0,74

0,80

0,82

0,84

0,85

0,88

0,92

0,93

0,97

0,99

1,01

1,05

1,15

1,16

1,27

1,31

1,35

1,36

1,39

1,39

1,45

1,52

1,59

1,60

1,68

1,77

1,87

1,98

2,12

2,17

2,17

2,28

2,40

2,42

2,48

2,59

2,73

2,76

2,77

2,86

2,95

2,95

2,95

3,44

Estandarizado
Mundo

0,43

0,41

0,61

0,51

0,55

0,71

0,71

-0,13

0,96

0,94

0,91

0,71

0,94

1,05

1,29

1,27

0,79

1,06

1,03

0,88

1,14

0,41

0,94

1,80

1,42

1,12

1,32

1,52

1,33

1,52

1,63

1,64

1,65

1,61

2,18

1,63

2,42

2,35

3,00

3,00

2,09

2,90

3,00

2,41

3,37

3,52

2,88

2,96

3,10

3,24

3,24

3,24

3,56

Absoluto
2,56

2,63

2,82

2,73

2,69

2,90

2,75

2,14

3,00

3,00

2,82

2,92

3,07

3,17

3,24

3,40

3,00

2,94

2,93

2,89

3,00

2,27

3,00

4,00

3,42

3,32

3,29

3,71

3,37

3,57

3,58

3,40

3,41

3,55

4,00

3,40

4,20

4,33

5,00

5,00

4,00

4,60

5,00

4,25

5,00

5,00

4,50

4,67

5,00

5,00

5,00

5,00

5,00

Número de Recomendaciones

NOTA: La recomendación media se calculó dando estos valores: “strong buy”=1, “buy”=2, “hold”=3, “underperform”=4, y “sell”=5.
El coeficiente de correlación de Pearson entre la recomendación media estandarizada en la Eurozona y la recomendación media
estandarizada en el mundo es del 98,0 %.               
La recomendación media de 1 es la mejor, y la de 5 la peor.
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