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12-dic-08
MAYORES BAJADAS Y SUBIDAS BROKERS MAS ACTIVOS
VALOR % VALOR % VALOR BROKER % TOTAL
PRM 7,56% VID 9,07% SCHV Bolsa Bilbao 9,36%
cBL 7,29% CPF -7.05% DB Madrid -9,15%
uBs 7,14% MCM 6,77% DB Madrid -13,22%
CAS 6,93% MvVC -5,86% ES Invest Madrid 7,25%
TST 6,36% CIN -4,97% ACF Madrid -8,89%
SOPORTES Y RESISTENCIAS TIPOS DE CAMBIO
FUTURO IBEX 35 BUND 10 A DIVISA Ultimo Var, 2008 (%)
R3 10.713 R3 0,0 DOLAR/ EURO 13254 -0,15%
R2 10,596 R2 00 YEN / DOLAR 89,6365 -19,79%
R1 10.100 R1 1240 LIBRA / EURO 0,8880 2083%
S1 8826 S1 1230 REAL / DOLAR 2,3659 32,92%
52 8484 52 1210 PESO / DOLAR 13,3046 22,07%
53 7.750 s3 1200 YEN/ EURO 118,8050 27,13%
1BEX INTRADIARIO DISTANCIA A MAX-MIN 12 MESES
: H INDICE Desde MAX Desde MIN
opum DOW JONES -37,50% 14,98%
NASDAQ 100 -44,87% 15,86%
I S&P 500 -42,22% 17,89%
e IBEX -42,55% 18,68%
: EUROSTOXX 50 -44,80% 16,78%
: DAX -41.27% 18,75%
: [ CAC 40 -4295% 1647%
: FTSE 100 3361% 19,74%
; Lo NIKKEI 225 -4841% 17,74%
: RTS$ 73,17% 22,08%
: BOVESPA -47,89% 30,86%
: N MEXBOL 3371% 29,90%
: MIB 30 -49,02% 10,41%
: HSCEI -54,10% 64,19%
i N : R PSI 20 -53,06% 9,16%
[ w0 O]
FUTUROS DEUDA PUBLICA 10 AROS
ADRs [INDICE PRECIO YIELD
VALOR MADRID NUEVA YORK % NY/MAD BONO USA 126,72 2,90%
REP 15,32 15,04 ~1,80% BONO ALEMANIA 123,25 3,4%
TEF 16,25 16,07 -1,12% DIFERENCIAL (EN PUNTOS BASICOS) 34
IBE 584 577 -1,27%
BBVA 8,62 843 2,15% MATERIAS PRIMAS
SAN 6,83 6,65 2,57% INDICE LAST Incr. %
CIERRES MERCADOS INTERNACIONALES BRENT ($/barril) 45,51 397%
INDICE CIERRE Rent. DIA Rent. 2008 cr8 23083 427%
DOW JONES 8.565,00 2,24% 3543% CONTRATOS DE FUTUROS
NASDAQ 100 1.18046 343% -43,38% INDICE LAST FUTURO %
5&P 500 873,59 -285% -40,51% FUT DOW JONES 8.597,00 1,35%
IBEX 9.182,60 0,33% -39,52% FUT S&P 500 875,10 231%
EUROSTOXX 50 248539 -041% -43,51% FUT NASDAQ 100 1.18850 -2,34%
DAX 4767,20 -0,78% -40,91% FUT EUROSTOXX50 2378,00 -4,34%
(cAC 40 330613 -043% -41,11% FUTURO IBEX 9.167,00 0,08%
FTSE 100 4388,69 0,49% -32,03% CARTERA BLUE CHIPS
INIKKEI 225 823587 -5,56% -46,20% [TTULO PRECIO COMPRA Rev. %
RTSS 670,28 2,16% -70,74% REPSOL 14,90 2,82%
BOVESPA 38519,07 -1,24% 39,71% TELEFONICA 16,12 3,91%
MEXBOL 2140835 -130% 27,52% BBVA 7,72 11,66%
MIB 30 20451,00 061% -47.41% INDITEX 2535 2039%
HSCEl 7.868,64 -7,28% -51,20% IBERDROLA 8,47 -29,16%
Psi 20 617813 -0,26% -52,55% IE\RTERA VS IBEX 22,49%

Datos Macroeconémicos

Hora  Pais Evento
09:00 IPC (anual)

DATOS DEL DIA

0300 = IPC (menzual)

0900 — IPC subyacente (anual)

0900 — IPC subyacerte (mensual)
11:00 B Produccion industrial (snual)
11:00 B Produccisn industrial (mensusal)
11:00 BB Costes laborales

14:30 E= PP (anual)

14:30 E= PP (mensual)

1430 E= PP subyacente (anual)

1430 E= PP subyacents (mensual)
1430 E= vertas al por menor

14:30 “entas al por menor excl. autos

16:00 == Confianza de la Universidad de Michigan

Datos Empresariales

Hora Paiz  Empresa

Banco Galicia

Banco de Castilla
Banco Crédito Balear
Banco Yasconia

Concepto

Per.

MO
MO
MO
MO
oCT
CCT

3T

MO
MO
MO
MO
MO
MO
DIC P

Reparto de dividendo

Reparto de dividenclo

Reparto de dividendo
Reparto de dividendo

Yer calendario semanal=

Est. Rido.  Previo
2.4% 36
-0.4% 0.3%
27% 289%
0.3% 0.9%
-3.8% -24%
-1.0% -1 6%
28% 27%
0.2% 5.2%
-2.0% -2E5%
4.3% 4.4%
0.1% 0.4%
-2.0% -2E5%
-1.8% -22%
350 953

Yer calendario sermanal=

Est.fCuantia Rtclo.
0,16 euriacn

0,221 eurfacn

0.119 eurfzcn

0181 eurfacn
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Diario de Mercado

Viernes, 12 de diciembre de 2008
Departamento de Analisis

En la pasada sesion...

Analisis Macroeconémico

O En Estados Unidos:

o Los precios a la importacién se redujeron en noviembre un —6,7% en tasa mensual, frente
al descenso del —4,7% esperado y el —5,4% de octubre, dejando la tasa interanual en el -
4,4% (vs —2,0%e y +5,7% previo). Esta caida del —6,7% es el mayor descenso mensual de
los precios a la importacién desde que se empezé a elaborar la serie en 1988, y estéd
directamente relacionado con el fuerte retroceso del precio del crudo.

o El nimero de peticiones de subsidio de desempleo se incrementdé en unas +58.000
personas respecto a la semana anterior, alcanzando un total de 573.000 peticiones, y
situdndose muy por encima de las 525.000 peticiones esperadas. Es el dato mas alto
desde el afio 1982, y sigue mostrando el mal momento por el que atraviesa el mercado
laboral americano.

o La balanza comercial incrementé su déficit en el mes de octubre hasta los -57.200
millones de délares, frente a los -56.600 millones del mes de septiembre. El dato resulté
peor de lo esperado, con una caida de las exportaciones superior al retroceso de las
importaciones.

Mercados

O Los principales indices en Europa cerraron con ligeras cesiones (Eurostoxx 50 -0,4%, CAC 40 -0,4%,
Dax -0,8%) con un mejor comportamiento del FTSE 100 (+0,5%) y el Ibex (+0,3%) que salvaron la
sesién. Por su parte, Outukumpu anuncié que espera obtener pérdida neta en 4T08 (frente a la
estimacion inicial que apuntaba a beneficios) debido a la fuerte caida de la demanda. Por lo que
respecta a Espafa, Acciona (+5,3%) sigue viéndose apoyada por los rumores de la compra de su 25%
en Endesa por parte de Enel, mientras que Inditex subidé un +4,5% tras publicar sus resultados 3T08.
En Estados Unidos, comenzaron con descensos al hilo de los malos datos macroeconémicos, y asf
siguieron hasta cierre (Dow Jones -2,2%, S&P 500 -2,8% y Nasdaq 100 -3,4%). Ademads, el grupo
Procter & Gamble confirmé sus expectativas de BPA para el conjunto del ejercicio (entre 4,28 y 4,38
dolares), aunque reconocié que el crecimiento de las ventas orgénicas entre octubre y diciembre se
situara por debajo de lo previsto, confirmando no obstante un aumento de éstas entre el 4%-6% para
el conjunto del afo. Destacar el crudo que se anoté un avance en torno al +10%, después de que
Arabia Saudi (principal proveedora) recortase la produccién mas de lo esperado. En Asia, el Nikkei se
desplomé un descenso del -5,6%, siendo determinante el plan de rescate de las automovilisticas
americanas que no fue aprobado por el Senado.
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Empresas

O BBVA. Segun prensa (y sin confirmar por el banco), BBVA llevard a cabo una emisién de

participaciones preferentes de 500 min de euros (ampliables a 1.000 mIn de euros), que permitiran
reforzar los recursos propios. De este modo, y tomando los APR a 3T08 el TIER 1 aumentaria entre 10
pbs — 35 pbs, hasta 7,9%- 8,15%, mientras que el Core capital se mantendria en el 6,4%. Esta emisién
que va dirigida a inversores minoristas, tendria una remuneracién del 6,5% durante los dos primeros
afnos y del Euribor 3 meses a partir del tercer afio. Creemos que la noticia es positiva en tanto en
cuanto permite reforzar el capital del banco, y en un entorno de mercado que apuesta por que BBVA
terminard por realizar una ampliacion de capital para mejorar los ratios de capital y situarse en linea
con sus comparables europeos y Santander. Mantener.

Segun prensa, las eléctricas y el Ministerio de industria ultiman un acuerdo sobre el déficit tarifario.
Ayer el Ministro de Industria hablé de repercutir a las propias eléctricas un tercio del déficit de tarifa
(que alcanza este aflo 19.000 min eur). Segun Industria, lo mas razonable es una quita para las
eléctricas, una subida de precios para los usuarios, y otra parte por el Estado via presupuestos. Segun
prensa, las empresas asumiran el coste de la nueva bonificacién social para consumidores de rentas
bajas y firmardn con la gran industria contratos a buen precio desde enero. Este es el compromiso del
sector, a cambio del cual el Gobierno aprobard importantes subidas de tarifas en 3 afios y dara la
garantia del Estado a la deuda del déficit acumulado. Asimismo, Industria también confirmé que las
tarifas no subirdn un +3,5% en enero si no hay un acuerdo previo sobre el déficit con las eléctricas.
Positivo para las eléctricas porque despeja incertidumbre del sector.

Zeltia. Ha publicado los ultimos avances de Aplidin y Zalypsis en el congreso médico ASH. Aplidin es
el segundo compuesto antitumoral mds avanzado en ensayos clinicos de Fase Il en tumores solidos y
hematoldgicos. Los estudios han confirmado la actividad de Aplidin frente al linfoma de células T,
(que representa un 15% de los casos de linfomas en Europa, para el que no existe tratamiento). En
otro estudio han mostrado el potencial de Aplidin en el tratamiento del mieloma muiltiple refractario
o recurrente. Zalypsis es un agente antitumoral de origen marino, que se encuentra finalizando los
ensayos de Fase I. Los resultados obtenidos le convierten en uno de los agentes mas potentes contra
el mieloma mutiple. Pensamos que los resultados son buenos y demuestran el potencial de la cartera
de farmacos del grupo. Los resultados de Fase Il de Aplidin para linfoma de células T se esperan a
mediados del 2009. Sobreponderar.

Cartera Blue Chips: Inditex, Iberdrola, Repsol, BBVA y Telefénica.

En esta sesion...

Principales citas macroeconémicas

O En Estados Unidos, conoceremos las ventas minoristas de noviembre, el indice de precios al

productor y su componente subyacente, también del mes de noviembre, y la confianza de la
Universidad de Michigan del mes de diciembre.

O En Europa, en la Eurozona conoceremos la produccidn industrial de octubre y los costes laborales de

3T08, y en Espaia el IPC de noviembre y su componente subyacente.
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Mercados

O

El Senado americano no aprobé el plan de rescate a las automovilisticas; se necesitaban 60 votos a
favor y sélo se consiguieron 52. Aungue lo mas probable es que finalmente acaben recibiendo la
ayuda (sin ella, General Motors y Chrysler irflan a la bancarrota, lo que podria agravar la crisis de forma
importante), en el corto plazo este rechazo pesaré sobre los mercados. Ayer Wall Street cay6 cerca de
un 3% anticipando este rechazo, mientras que tras la confirmacién del mismo Asia ha sufrido un
importante recorte (Nikkei —5,5%), al igual que las materias primas (crudo —4%) y el délar (se deprecia
hasta 1,33 frente al euro). Los futuros americanos vienen también en negativo (-4%), lo que se dejara
sentir en una apertura bajista en las plazas europeas (en torno a —4,5%). Por lo demas, hoy la atencion
estard también centrada en datos macro estadounidenses: precios a la produccién (con fuerte caida
esperada por el retroceso del crudo, aunque la tasa subyacente deberia limitar los miedos
deflacionistas), ventas al por menor (con el consumo muy tocado por la crisis econémica) y confianza
consumidora (que mantendra su deterioro, afectada por la destruccién de empleo y la caida de las
bolsas). En cuanto al mercado, y tras la esperada apertura a la baja en las plazas europeas, estaremos
pendientes de las referencias macro y de cualquier declaracién que pueda llegar desde el otro lado
del Atlantico sobre el futuro de la industria automovilistica.

Principales citas empresariales

O

O

En Espafa reparten dividendo Banco de Galicia, Banco Vasconia, Banco Crédito Balear y Banco de
Castilla.

En Estados Unidos y en Europa no tendremos citas empresariales de interés.

Analisis Técnico

HOY NO HABRA ANALISIS TECNICO.
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El contenido del presente documento asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaboradas por Renta 4 S.V.
y estan basadas en informaciones de cardcter publico, y en fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion independiente por
Renta 4 S.V., por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita en cuanto a su precision, integridad o correccion. Renta 4 S.V. no asume responsabilidad alguna por
cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor tiene que tener en cuenta que la evolucion pasada de los
valores o instrumentos o resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros. El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las
inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor incluso suponerle la pérdida de la inversién inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos
de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden
ser superiores a la inversion inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con carécter previo a
realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los
propios de los valores subyacentes de los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos.

Renta 4 S.V.y las empresas de su grupo, asi como sus respectivos directores o empleados, y las carteras gestionadas, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o
instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos valores o
instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los
mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones
relacionadas con los mismos, con cardcter previo o posterior a la publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable. Los empleados de Renta 4 S.V.
pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opciones contrarias a las expresadas en el
presente documento; asimismo Renta 4 S.V. puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el
presente documento.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningiin modo, forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito
de Renta 4 S.V.. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (0 personas o entidades de los mismos) en los que su distribucion
pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

El sistema retributivo del autor/es del presente informe no esta basado en el resultado de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.

Del total de recomendaciones elaboradas por el Departamento de Andlisis de Renta 4: 55% Sobreponderar, 25% Mantener y 20% Infraponderar.




