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26-mar-09
MAYORES BAJADAS Y SUBIDAS BROKERS MAS ACTIVOS
VALOR % VALOR % VALOR BROKER % TOTAL
NEA 13,54% TST -18,02% REP Merrill Lynch -10,56%
SPS 11,48% PSL -8,83% TEF Merrill Lynch -211%
cal 9,86% coL -7,14% IBE BSCH Bilbao 9.37%
CBAV 8,25% DGI -6,67% BBVA BBVA Bilbao -427%
RDM 7,69% ECR -6,67% SAN BSCH Bcn -7,62%
SOPORTES Y RESISTENCIAS N ETRVENDED TIPOS DE CAMBIO
FUTURO IBEX 35 BUND 10 A DIVISA Ultimo Var, 2009 (%)
R3 10.100 R3 - DOLAR/EURO 1,3563 -2,93%
R2 8.826 R2 124,0 YEN / DOLAR 97,9455 8,06%
R1 8.484 R1 123,0 LIBRA/ EURO 0,9293 -2,67%
S1 7.750 S1 121,0 REAL / DOLAR 2,2378 -332%
S2 7.500 S2 120,0 PESO / DOLAR 14,2362 4,12%
S3 6.900 S3 119,1 YEN/ EURO 132,8400 4,84%
1BEX INTRADIARIO DISTANCIA A MAX-MIN 12 MESES
T8072.40 +32.90 INDICE Desde MAX Desde MIN
: : : DOW JONES -41,01% 19,78%
NASDAQ 100 -39,85% 21,38%
e S&P 500 -43,49% 22,06%
IBEX -43,55% 20,44%
EUROSTOXX 50 -44,90% 21,73%
F-s0s0 DAX -41,60% 17,68%
CAC 40 -43,73% 17,36%
FTSE 100 -38,84% 12,70%
| so0n NIKKEI 225 -40,85% 23,47%
RTS$ -70,34% 50,42%
BOVESPA -43,45% 42,00%
MEXBOL -37,22% 23,01%
CpTe MIB 30 -51,51% 28,94%
T e o = it = = 5 HSCEI -42,85% 76,30%
P T T o T BT e L A T TEI g o S5 2 o P20 480% 1020%
FUTUROS DEUDA PUBLICA 10 AROS
ADRs [INDICE PRECIO YIELD
VALOR MADRID NUEVA YORK % NY/MAD BONO USA 123,00 3,28%
REP 13,26 13,24 -0,19% BONO ALEMANIA 122,69 3,30%
TEF 15,20 15,20 -0,01% DIFERENCIAL (EN PUNTOS BASICOS) -2
IBE 576 571 -0,95%
BBVA 6,57 6,56 0,12% MATERIAS PRIMAS
SAN 547 546 0,12% INDICE LAST Incr. %
CIERRES MERCADOS INTERNACIONALES BRENT ($/barril) 5252 1,49%
INDICE CIERRE Rent. DIA Rent. 2009 cre 22633 -1,08%
DOW JONES 7.74981 117% 11,70% CONTRATOS DE FUTUROS
NASDAQ 100 123666 0,19% 2,06% INDICE LAST FUTURO %
S&P 500 813,88 0,96% -9,89% FUT DOW JONES 7.785,00 1,37%
IBEX 8.072,40 1,04% -12,22% FUT S&P 500 821,00 1,58%
EUROSTOXX 50 2.149,18 1,03% -12,19% FUT NASDAQ 100 1.252,75 1,56%
DAX 422329 0,86% -12,20% FUT EUROSTOXX50 2.091,00 0,77%
[CAC 40 2.893,45 0,66% -10,08% FUTURO IBEX 8.052,00 0,97%
FTSE 100 390025 0,29% -12,04% CARTERA BLUE CHIPS
NIKKEI 225 8.636,33 1,84% -2,52% TITULO PRECIO COMPRA Rev. %
RTSS 740,94 2,67% 17,26% REPSOL 15,10 -871%
BOVESPA 41.799,30 0,78% 11,32% TELEFONICA 15,85 -4,10%
MEXBOL 20.272,77 0,15% -9,42% BBVA 8,66 -22,21%
MIB 30 17.201,00 2,92% -14,27% FERROVIAL 22,22 -18,99%
HSCEI 8.448,94 6,05% 7,06% IBERDROLA 6,54 -9,74%
PSI 20 6.236,96 0,34% -1,65% IE\RTERA VS IBEX -1,63%

Datos Macroeconomicos

DATOS DEL DIA

Yer calendario semanals

Hora Paiz Evento Per. Est. Rido. Prewvio
- — Balanza comercial (MM euros) ENE -6929.7
EE Precios de cazas Mat“wide (anual) (26 mar-4 abr) MAR -15.1% =17 B%
EE Precios de cazas Mat“wide (mensual) (26 mar-4 abr) MAR -1.5% -1.8%
0815 ™ GFK confianza del consumidor ABR 25 25
o0&45 BB cConfianza del consumidor MAR -44 -43
09:00 — Hipotecas sobre casas (anual ENE -3 7%
1000 BB M3 Eurozona - media 3 meses FEB 6.3% 70%
10:00 BB M3 Eurozona (anual) FEB 55% 5.9%
10:30 &8 Vertas al por menor (anual) FEB 25% 3 6%
10:30 #B Wertas al por menar (menzual) FEB -04% 0.7%
1330 E= Peticiones iniciales de subsidio al desemplen MAR 21 B50K G4EHK
1330 E= Consumo personal 47 -4 4% -4 5%
1330 E= jndice de precios del PIB 47 0.5% 0.5%
1330 B= PCE principal itrimestral) 47 0.8% 0.5%
1230 E= PIB frimestral) anualizado 4TF -6.6% -6.2%

Fuente: Bloomberg, Renta4.
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Datos Empresariales “er calendario semanal>
Hora Pais  Empresa Concegto E=t fCusntia Rtclo.
— E= BestBuy Colnc Presentacion de resultados 1.379 $dacnh
0500 SEm  Hennes & Mauritz &k Presentacion de resultados 363 corSfacn

Fuente: Bloomberg, Renta4.

Diario de Mercado

Jueves, 26 de marzo de 2009

Departamento de Analisis

Analisis Macroeconémico

O En Estados Unidos:

o Las érdenes de bienes duraderos subieron en febrero +3,4% vs -2,5%e, si bien el dato
queda en parte empafado por la revisién a la baja del dato anterior, hasta -7,3% vs -5,2%
publicado inicialmente. Sin tener en cuenta el componente mas volatil del transporte, el
incremento fue de +3,9% vs -2%e, aunque también con revision a la baja del dato
anterior desde —2,5% hasta —5,9%. Es la primera subida en seis meses en la tasa general y
en siete meses en la tasa ex — transporte, aunque en tasa interanual los recortes siguen
siendo del 20%.

o Las ventas de viviendas nuevas de febrero subieron un +4,7% vs -2,9%e, sin bien el dato
anterior se revisé a la baja desde -10,2% a -13,2%. En términos interanuales, la caida es del
41,1%. En positivo, destacar que el stock de viviendas cae de 12,9 a 12,2 meses (aunque
vs 11,6 en dic-08) y que los precios suben un 5% (aunque siguen siendo inferiores a los
niveles de diciembre), aunque aun es pronto para hablar de estabilizacion/recuperacion
del sector inmobiliario.

o Las solicitudes de hipotecas subieron un 32,2% en la dltima semana, apoyadas por un
aumento del 41,5% en las refinanciaciones, gracias a la caida de los tipos hipotecarios
(hasta 4,74% el 15 afos).

O En Europa:

o LalFO de marzo en Alemania se deterioré algo més de lo esperado, hasta 82,1 vs 82,2e 'y
82,6 anterior, debido al empeoramiento del componente de situacién actual (que cae de
84,3 a 82,7), puesto que el componente de expectativas (a seis meses) ha mejorado
aunque muy ligeramente (81,6 vs 80,9 anterior). La confianza empresarial alemana queda
asi en el nivel mas bajo de los Ultimos 26 afos, desde noviembre de 1982. A pesar de la
mejora de la IFO en enero por los estimulos monetarios, fiscales y paquetes de ayuda, las
cifras de febrero y marzo han empeorado, por lo que una recuperacion sostenida de la
economia germana parece quedar aun lejos. Mientras tanto, las ultimas previsiones del
gobierno aleman apuntan a un PIB 2009 —4,5%.
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o En Espafia, los precios al productor cayeron un -1,1% interanual (vs —0,8%e y —0,5%
anterior) en febrero tras mantenerse planos en tasa intermensual (vs +0,4% anterior).
Estas cifras contrastan con las fuertes subidas interanuales que veiamos a mediados de
2008, superiores al 10%.

Mercados

O Sesién de elevada volatilidad en las principales plazas bursétiles. Tras una inicial toma de beneficios
por las ventas de la jornada anterior en Wall Street y con las bolsas tomandose un respiro tras los
avances de las dos ultimas semanas, los datos macroeconémicos mejores de lo esperado en Nueva
York (ventas de viviendas nuevas, pedidos de bienes duraderos) propiciaron de nuevo la entrada de
dinero, lo que permitié a los indices europeos cerrar en positivo: Eurostoxx e lbex ambos con una
subida del +1%. Los avances del selectivo espafol estuvieron liderados un dia mas por Gas Natural
(+7%), cerca ya de finalizar su ampliacion de capital y por Inditex (+4,7%) tras unos resultados que
superaron nuestras expectativas y un inicio del ejercicio fiscal 2009 satisfactorio en el actual entorno
de desaceleracion econémica. En negativo, Telecinco (-4%) y Acerinox (-3%).

Empresas

O Iberia. Seguin prensa, British Airways retrasa la fusién con Iberia hasta que se conozca quién relevaré a
Blesa al frente de Caja Madrid (mdximo accionista de Iberia con un 23%). La fusién podria retrasarse
hasta septiembre (cuando la directiva de Iberia anuncié en la presentaciéon de resultados de 4T 08 a
finales de febrero que las negociaciones concluirian en sélo un mes). Noticia negativa en caso de
confirmarse, ya que los inversores siguen muy pendientes de una fusién bien valorada y entendemos
que el precio de la accién descuenta que la operacién se cierre en breve. De momento, no
realizaremos cambios en la valoracion de las sinergias ya que tan sélo descontamos que la nueva
compania logre captar un 10% en 2010. Infraponderar.

Cartera de cinco grandes: BBVA, Iberdrola, Ferrovial, Repsol y Telefénica.

En esta sesion...

Principales citas macroeconémicas

O En Estados Unidos, se publicard el dato final del PIB 4T08 para el que se espera una caida anualizada
del -6,6% (después de que en la primera revision sorprendiese negativamente al registrar un
descenso del —6,2% vs -54%e y —3,8% previo, el mayor desde los 80). Ademds conoceremos el
componente de consumo privado, que podria revisarse desde el —4,3% al -4,4%, y el deflactor del PIB,
gue se espera se mantenga en 0,5%. Por su parte, el deflactor del consumo privado subyacente
podria mantenerse en el 0,8%. Asimismo tendremos datos semanales de peticiones iniciales de
subsidio de desempleo.

O En Europa, conoceremos el indice de confianza del consumidor GFK (primeros datos de abril, que se
espera se estabilicen, 2,5e vs 2,6 anterior) en Alemania. Otros referencias de interés serdn la M3 de
febrero en la Eurozona (podria continuar con su moderacién desde +7% a +6,3% en media de tres
meses), la confianza consumidora de marzo en Francia, las ventas al por menor de febrero en Reino
Unido vy, en Espafia, balanza comercial de enero e hipotecas sobre casas del mes de enero (-31,7%
anterior).
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Mercados

O Hoy esperamos apertura ligeramente al alza tras la recuperacién en la Gltima hora de negociacién en
Wall Street (+3%, que permitié al S&P cerrar con avances del 1%). Hoy la atencién en el plano
macroecondmico estard en Estados Unidos, con la publicacién del dato final del PIB correspondiente
al 4708, que podria ser nuevamente revisado a la baja. Fl mercado espera una caida anualizada del -
6,6% (después de que en la primera revision sorprendiese negativamente al registrar un descenso del
-6,2% vs —54%e y —3,8% previo, el mayor desde los 80). Destacamos asimismo el fracaso ayer de la
colocacién de deuda briténica a 40 afios por la insuficiencia de demanda, en un mercado en que el
exceso de papel por las elevadas emisiones que tienen que realizar los gobierno deberia presionar las
TIRes al alza (en parte compensado por las compras de deuda publica de los bancos centrales). De
cara al mercado, mantenemos como rango de corto plazo para el Ibex 7.350 - 8.200 puntos.

Principales citas empresariales

O En Estados Unidos tendremos las cuentas de Best Buy.

O En Europa, presenta resultados H&M (Suecia).
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Analisis Técnico

si adaptamos la media como referencia
0 llegaca en los rebotes técnicos VA o
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DANONE : el rebote se produce desde la base del canal bajista que arrastra desde los maximos con sefales
positivas en los indicadores. Si adaptamos una media movil para obtener zonas de llegada en los rebotes
técnicos, la zona de 43€ deberia ser su objetivo. Los stops habrian de colocarse por debajo de los minimos de
ayer en 36€. El valor ha perdido correlacion con los mercados estos meses por lo que eventuales correcciones
en éstos, pueden no afectarle.

Recomendaciéon: COMPRA ESPECULATIVA.
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El presente informe de andlisis no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares
de las personas que lo reciben. El inversor que tenga acceso al presente informe debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere
pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversién, su posicién financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido tomados en cuenta para la elaboracion
del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversiéon teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y
especializado que pueda ser necesario.

El contenido del presente documento asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaboradas por el
Departamento de Andlisis de Renta 4 S.V,, S.A, con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacién general a la fecha de emision del informe y estd sujeto a cambios sin
previo aviso. Este documento estd basado en informaciones de caracter publico y en fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de
verificacion independiente por Renta 4 S.V,, S.A., por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita en cuanto a su precision, integridad o correccién.

Renta 4 SV, S.A., no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. Ni el presente documento ni su contenido
constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de realizacidn o cancelacién de inversiones, ni puede servir de base a
ningun contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

Renta 4 S.V, S.A, 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 evolucién 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 inversion 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.

Cualquier Entidad integrante del Grupo Renta 4 o cualquiera de las IICs o FP gestionados por sus Gestoras, asi como sus respectivos directores o empleados, 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 caracter previo o posterior a la publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley
aplicable.

Los empleados de RENTA 4 S.V, S.A, 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.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningtin modo, forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito
de RENTA 4 SV, SA. Ninguna parte de este informe podréd reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su
distribucién 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 Analisis de RENTA 4 S.V., S.A.: 58% Sobreponderar, 22% Mantener y 20% Infraponderar.

Renta 4 SV, S.A, es una entidad regulada y supervisada por la CNMV.

Renta 4 S.V., S.A. Paseo de la Habana, 74 28036 Madrid
Tel: 913848500 Fax 91384 85 44. e-mail: analisis@renta4.es




