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INDICES PERSPECTIVAS DE MERCADO
ULTIMO %VAR -
IBEX 35 8.654,10 -0,49 SESION ANTERIOR
E—?gg?&?xx 20 if;ggs 8111 O Jornada irregular en las plazas europeas con mucha ida y vuelta y pérdidas al
DAX 30 4.560’50 ObO final de la sesion, que fueron especialmente elevadas en la Bolsa francesa. Los
CAC 40 3.169’85 1’24 datos macro publicados en EEUU fueron muy negativos aunque no impidieron
DOW JONES 8.726’61 '2 ’91 cerrar a su mercado con fuertes alzas en la jornada previa a la festividad de Accién
S&p E.387 68 3’53 de Gracias. En nuestro mercado el protagonista fue SYV (+5,3%), que arrastré sélo
NASDAQ 1 53é 10 4,60 a parte de su sector, OHL (+3,2%), ya que el resto de valores cerraron en negativo,
. 1 1 - 0, 1 - 0, - 0, - 0,
NIKKEI 8.373.39 1.95 FCC (-1,3%). Los bancos sufrieron, BKT (-4,7%), BBVA (-2,9%) y POP (-2,7%).
En el resto de mercados europeos, la irregularidad fue la ténica dominante. Valores
FUTUROS ligados al consumo para abajo, Carrefour (-6,2%), LVMH (-5,9%) y L'Oreal (-3,3%).
ULTIMO %VAR Por el contrario, un sector propio del consumo como son Autos, se movié en terreno
IBEX 35 8.653,50 -0,64 positivo alentados por distintos programas de incentivo a su venta en Francia y
BRENT 52,68 3,97 Alemania, Volkswagen (+15,3%), a pesar de que Porsche manifesté que no
BUND ALEM 121,34 0,42 incrementard su participacion por encima del 50%, Renault (+5,9%) y Daimler
TREASURY 10A 122,11 0,45 (+2,1%).
DIVISAS O El sesgo negativo de los datos conocidos provoc6 que la curva experimentase
ULTIMO ANTERIOR un nuevo movimiento de relajacion. Dicho movimiento estuvo méas concentrado en
EUR/USD 1,2924 1,2983 el tramo corto, lo que provoco una positivizacion de la curva.
USD/JPY 95,08 94,88 ) . . . o . .
O En ratings lo mas destacado fue como Moody’s bajé a Caja Cantabria desde
W “ o A2 hasta A3 con outlook negativo. Ademas, Fitch también bajé a Rio Tinto desde A-
o DIFERENCIAL 10 ANOS ESPANA hasta BBB+ con outlook negativo. Por dltimo, S&P subi6 a Schneider Electric desde
e CIERRE ANTERIOR BBB+ hasta A- con perspectiva estable.
3 ALEMANIA 0,59 0,55
USA 0,90 0,86 PREVISIONES PARA EL DIA
WPN DIFERENCIAL CURVA _ ) y _ o
W ESPANA ANTERIOR  ALEMANIA a Hoy_ es fiesta en EE,.U_U. (dia de Accion de Gtauas),por lo que no se publicaran
— 510 114 111 107 referenc[as macroeconomicas en esta economia. Asi, todos los datos que se
oy 5.10 0’47 0’44 0164 conoceran seran europeas destacando la M3 de la zona euro en octubre y la
> 10-30 041 0,50 0,50 confianza econdmica de noviembre.
L= O En materia de comparecencias la mas destacada sera una de Trichet a las
R DEUDA 16:30.
CIERRE ANT. DIF.ALE D.EURIB
@ 2" 2,73 2,79 0,52 0,40 O La festividad estadounidense deberia provocar una fuerte minoracion del
5A 3,40 3,46 0,76 0,05 volumen de negociacion. En cualquier caso podria mantenerse el sesgo de
10" 3,87 3,90 0,59 0,04 relajacion de la curva ante el tono negativo de los datos.
30" 429 4,41 0,50 -0,67
INDICE FONDOS INVERSION
OCTUBRE 2008
| 2,72 -7,42%
F EURIBOR 3M ANALISIS TECNICO
CIERRE ANTERIOR » IBEX 35 » BUND (Dic 08)
D08 3,49 3,48 v Resistencia: 10.950 v' Resistencia: 120,40/ 120,75/122,21
M09 2,67 2,67 v' Soporte: 7.600 v’ Soporte: 119,30/119,00/ 118,80
JO9 2,44 2,44
S09 2,46 2,47
Datos seleccionados a las 7:50 AM
ULTIMAS EMISIONES DE RENTA FIJA AGENDA MACROECONOMICA
EMISOR RATING CUPON PLAZO SPREAD HORA PAIS INDICADOR © PREV. ULT.
DANONE A3/ A- 6,375 5a +285 9:00 Esp Vema'_s al por menor -5,0% a/a -5,6% a/a
SWED BANK Aaa/AAA | 3.625 3a +35 b Alem | Gambio ot desempleados o Ta
CARREFOUR A2/ A 6,625 5a +315 10:00 UME M3 8,1% a/a 8,6% ala
RBOS (TAP) Aaa/ AAA 3,75 3a +15 11:00 UME Confianza econémica 78,3 80,4
METRO FIN Baa2/BBB+ | 9,375 5a +590
KFW AaalAAA | 3,375 3a +10
EDF Aal/ AA- 5,625 4a +210
ENI Aa2 | AA- 5,875 5a +220
E.ON A2/ A 4,75 2a +150
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DATOS MACROECONOMICOS

EE.UU.

Fuerte caida de los pedidos de bines duraderos del mes de octubre

INFORME DIARIO

Comentario: Los pedidos de bines duraderos del mes de octubre experimentaron una contraccion del 6,2% mensual lo que supuso
un registro sensiblemente inferior al que manejaba el consenso del mercado (-3,0%). A dicha caida contribuyé6 de manera
importante el componente de transporte que llegd a caer en un 11,5%. Pese a ello, descontando dicha partida, el resultado del
indice habria sido igualmente negativo con una contraccion del 4,4%. Algo similar sucedié con defensa, ya que quitandola del
calculo del indice, el mismo llegaria a caer en un 4,6%. Por lo tanto, hubo una debilidad general en casi todos los componentes,
destacando los bienes de capital que descendieron un 7,7%.

El informe de ingresos y gastos de octubre mostré un aumento de la tasa de ahorro

Comentario: El informe de ingresos y gastos en el mes de octubre reflejé6 una subida del 0,3% mensual en los primeros (dos
décimas superior a lo que se esperaba) y una caida de los segundos de un 1,0% (en linea con las previsiones). Ello muestra un
incremento de la tasa de ahorro desde el 1,0% hasta el 2,4% en una nueva muestra de la nula propension al consumo que existe
en la economia estadounidense. Punto que, por otra parte, es bastante comprensible teniendo en consideracion el alto
endeudamiento de las familias que obliga a emprender un proceso de desapalancamiento, que pasa forzosamente por un
incremento del ahorro. Todo ello también se reflejé en el componente de precios del indice, con un deflactor del gasto que pasé de
un 4,1% a un 3,2% (se esperaba 3,3%) y indice subyacente que lo hizo desde un 2,3% hasta un 2,1% (se manejaba un 2,2%).

Peor registro del esperado de las ventas de viviendas nuevas en octubre

Comentario: Las ventas de viviendas nuevas en el mes de octubre experimentaron una caida del 5,3% mensual hasta un nivel de
433.000 unidades (por debajo de lo que manejaba el mercado, 441.000). Ello coincidié con un descenso del precio de venta desde
los 221.700 dolares hasta los 218.000 (-7,0% interanual). Todo ello fue acompafiado por un aumento en el indice de exceso de
oferta desde un 10,9 hasta un 11,1.

Nueva caida del indice de gerentes de compras de Chicago en noviembre

Comentario: EL indice de gerentes de compras de Chicago del mes de noviembre experiment6 una caida desde 37,8 hasta niveles
de 33,8 lo que supuso situarse en niveles por debajo de los 37 puntos que manejaba el consenso del mercado. Lo mas destacado
de la descomposicion fue la caida de componentes como nuevos pedidos (de 32,5 a 27,2) y de empleo (de 41,5 a 33,4). Por su
parte, la partida de produccion si experimenté un aumento desde 30,9 hasta 34,2. Por Gltimo, los precios pagados mantuvieron su
tendencia descendente al pasar desde 53,7 hasta 50,7.

Revisidn ala baja del registro final de confianza del consumidor de noviembre por la Universidad de Michigan

Comentario: El dato final de confianza del consumidor por la Universidad de Michigan del mes de noviembre reflejo un nivel de
55,3 desde el 57,9 del dato preliminar. Ello supuso sorprender a la baja al mercado que no esperaba una revisién a la baja tan
intensa (su expectativa era de 57,5). En la descomposicién tanto la partida de situacién actual como la de expectativas reflejaron
revisiones en este sentido. La primera de ellas desde 61,4 hasta 57,5 y la segunda desde 55,7 hasta 53,9. Asi, en relacion con el
mes de octubre, ambas partidas experimentaron descensos. En materia de inflacion, tanto las expectativas a un afio vista como a
cinco se mantuvieron en un 2,9%.

Por Ultimo destacar las demandas semanales de desempleo, las cuales se publicaron ayer ya que hoy es fiesta en EE.UU.. El
registro fue algo menor de lo esperado con un nivel de 529.0000 demandas cuando se manejaban 535.000.
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Zona Euro

Lo mas relevante del dia de ayer en la economia de la zona euro, fue el registro preliminar del precios al consumo alemanes de
noviembre con un registro del 1,4% en el dato general y del 1,5% en el armonizado, lo que significé una desaceleracion de un punto
porcentual respecto al mes anterior y situarse por debajo de lo que esperaba el mercado (1,6% y 1,7%). Asi, el indice de precios se
situé por debajo del objetivo del BCE que estéa en el 2,0%.

COMPANIAS ESPANA

FCC >

Comentario. Conforme a la nota remitida ayer a la CNMV, Colonial habria concedido a los bancos coordinadores y a otros bancos
que componen el sindicato de bancos acreedores, opciones de compra sobre la totalidad de su participacion en FCC que
representa el 15,45% de su capital social y sobre el 33% del capital social de Société Fonciére Lyonnaise (SFL). Calyon, EuroHypo,
Goldman y RBS tendran derecho cada uno de ellos a la adquisicion del 3,4% del capital de FCC, mientras que el otro 1,8% quedara
en mano del resto entidades acreedoras.

Valoracion. Las dificultades de liquidez que lleva arrastrando Colonial en los Ultimos meses y los ajustados plazos de vencimiento
de su deuda con las entidades financiadoras, ha llevado a la inmobiliaria a ofrecerles a éstas su participacion en la constructora. Sin
embargo, el comunicado emitido nos parece difuso ya que entre otras cosas la opcién de compra vence el 10 de enero.
Consideramos prioritario, desde la perspectiva de FCC, que se dilucide lo antes posible el destino que va a tener el 15% de su
capital social en manos de Colonial, ya que ello supondria incrementar la estabilidad del accionariado de la compafiia y eliminar el
riesgo de una fuerte salida de papel al mercado. RECOMENDACION: MANTENER.

Toda informacion contenida en este informe ha sido obtenida por Inverseguros SVB SAU, de fuentes que considera fiables. Las opiniones vertidas en el mismo

han sido elaboradas de buena fe y son exclusivas de su Departamento de Andlisis y no pueden ser consideradas como una oferta de compra o de venta de
acciones. Inverseguros SVB SAU no asume ninguna responsabilidad que se derive del contenido de este documento. Inverseguros SVB, SAU, es una empresa 2
de servicios de inversion sometida a la legislacion espafiola, bajo supervision de la Comision Nacional del Mercado de Valores, y dispone de un Reglamento de
Conducta que puede ser consultado en su pagina en Internet ( www.inverseguros.es ).
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