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INDICES PERSPECTIVAS DE MERCADO
ULTIMO %VAR -
IBEX 35 8.849,30 2,26 SESION ANTERIOR
E—?gg?&?xx 50 4213%2(7) ig? O Jornada de subidas para las Bolsas europeas que no contaron con la
DAX 30 4.665’27 2’30 referencia de los mercados americanos por la festividad del Thanksgiving. La
CAC 40 3'250’39 2’54 jornada fue propicia para que valores castigados en las Ultimas semanas volvieran a
DOW JONES 8.726’61 2’91 mostrar un buen tono, caso de TRE (+7,7%), SAN (+6,2%), cuya ampliacion de
S&p E.387 68 3’53 capital finalizé ayer, FER (+5,9%) o GRI (+4,9%). Dentro de los pocos valores que
NASDAQ 1 53é 10 4,60 cerraron en negativo destacaron IDR (-2,6%), que anunci6 la adjudicacion de un
NIKKEI 8.512’27 1,66 contrato aunque de muy pequefia cuantia, y TL5 (-1,7%), pese a recibir una mejora
e ! de recomendacion por parte de un broker, una de las pocas tras las sucesivas
rebajas de las Ultimas semanas.
FUTUROS
ULTIMO Y%VAR En el resto de Bolsas europeas, los valores financieros fueron con rotundidad los
IBEX 35 8.852,00 2,29 grandes protagonistas, FORA (+20,0%), Aegon (+13,3%), D. Bank (+12,4%), ING
BRENT 52,65 -0,06 (+11,4%) y Societe (+8,5%). Entre los ganadores asomaron la cabeza compafias
BUND ALEM 121,27 -0,06 industriales como Schneider (+6,6%) y Alstom (+6,3%). Entre los perdedores los
TREASURY 10A 122,72 0,50 sectores méas defensivos como Telecom, DTE (-3,5%) y FTE (-0,7%), y Utilities,
RWE (-0,6%).
DIVISAS
ULTIMO ANTERIOR O Ayer casi no hubo movimientos destacados en una jornada en la que el
EUR/USD 1,2934 1,2924 volumen de negociacion fue muy reducido como consecuencia del dia festivo de
USD/JPY 95,28 95,08 Accion de Gracias en EE.UU..
N N Q En ratings lo més destacado fue como S&P situ6 a Rio Tinto en revision
DIFERENCIAL 10 ANOS ESPANA negativa (BBB+) y subié a Eslovaquia de A hasta A+. Ademas Fitch puso en outlook
CIERRE ANTERIOR negativo a dos compaiiias: Telenor (BBB+) y SNS Bank (A+=.
ALEMANIA 0,61 0,59
USA 0,97 0,90 PREVISIONES PARA EL DIA
DIFERENCIAL CURVA
ESPARA ANTERIOR ALEMANIA a Hgy seguiremos sin conocer datos en EE.UU. por lo que el centro de ate_ncic')n
2.10 116 114 1.06 seguiran siendo los datos europeos. En este sentido, destacaran los precios al
5-10 0’44 0’47 0,61 consumo espafioles preliminares de noviembre, el estimador de esa misma
' ' ' referencia para la zona euro, también de noviembre, y la tasa de paro para esta
10-30 0,37 0,41 0,48 e -
ultima economia.
DEUDA O Hoy sera media sesién en EE.UU. por lo que el nivel de negociacion seguira
CIERRE ANT. DIF.ALE D.EURIB siendo muy escaso. Ante estas circunstancias manejamos una jornada similar a la
2" 2,74 2,73 0,51 0,40 de ayer, quiza con cierta presion bajista sobre las TIRES ante la probable fuerte
5% 3,46 3,40 0,78 -0,04 caida de la inflacién en Espafia y zona euro.
10% 3,90 3,87 0,61 0,01
30" 427 429 0,50 -0,66
INDICE FONDOS INVERSION
OCTUBRE 2008
| 2,72 -7,42% |
F EURIBOR 3M ANALISIS TECNICO
CIERRE ANTERIOR > |IBEX 35 » BUND (Dic 08)
D08 3,50 3,51 v"  Resistencia: 10.950 v Resistencia: 120,40/ 120,75/ 122,21
M09 2,67 2,68 v' Soporte: 7.600 v" Soporte: 119,30/119,00/ 118,80
Jo9 2,44 2,44
S09 2,44 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.
BASF Aa3/ AA- 6,0 5a +265 8:45 Fran Precios de produccién 5,0% ala 6,1% ala
VODAFONE | Baai/a | 6875 | sa | a0 || |Eh | Precss commo amoniados
BP Aal/ AA 4,25 2a +115 11:00 UME Tasa de paro 7,6% 7,6%
CENTRICA A3/ A- 7,125 5a +380
JPM Aaa/ AAA 3,625 3a +40
TOTAL Al/A 4,75 5a +145
BKIR Aaa/ AAA 3,75 2a +65
FINMECCANICA A3/BBB 8,125 5a +475
DANONE A3/ A- 6,375 5a +285
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DATOS MACROECONOMICOS

Zona Euro

Mantenimiento de la M3 en octubre, aunque el crédito a empresas mantiene su tendencia a la baja

Comentario: La M3 de octubre de la zona euro reflejé un mantenimiento en un 8,7% después de que el registro anterior fuese
revisado al alza en una décima. En la descomposicion se pudieron observar dos puntos interesantes: por un lado la nueva
desaceleracion del crédito a empresas que pasé desde un 8,5% hasta un 7,8% y por el otro la inyeccién de gobiernos en entidades
financieras que pasé de un -6,7% a un +38,0%.

Caida de la confianza econ6mica europea en noviembre

Comentario: La confianza econémica de la zona euro en el mes de noviembre volvié a descender desde niveles de 80 puntos
hasta 74,9 lo que supuso situarse claramente por debajo de las expectativas del consenso del mercado (78,0). En la
descomposicion del indice se pudo observar caidas en la practica totalidad de los componentes. Asi, una de las mas destacadas
seria la confianza industrial que paso6 desde -18 hasta -25. Ademas, el clima de negocio pasé desde -1,34 a -2,14 y la confianza del
consumidor cayo en un punto hasta -25. Por Ultimo, el sector servicios descendié desde -7 hasta -12.

Por Gltimo destacar otros dos datos europeos. Por un lado, el mantenimiento de la tasa de paro alemana del mes de noviembre en

un 7,5%, descendiendo el numero de desempleados en 10.000 personas. Por el otro, las ventas al por menor espafiolas de octubre
con una caida interanual del 8,0%.

COMPANIAS EUROPA

ARCELORMITTAL >

Propondra programas de bajas voluntarias para recortar gastos de plantilla.

Comentario. La compafiia presentara su iniciativa ante el Comité de Empresa Europeo y sera de alcance global. Se estima que
podria afectar a unos 9.000 empleados, el 3% de la plantilla. La medida se encuadra dentro del plan de la compafiia de recortar sus
gastos de explotacion en unos 1.000 Mn $ adicionales sobre los 4.000 Mn $ inicialmente previstos para los préximos cinco afios.

Valoracion. La medida es reflejo del fuerte deterioro que ha experimentado el sector en los Ultimos meses fruto de la creciente
debilidad econémica a escala global. Valoramos positivamente la iniciativa de la compafiia por seguir reforzando su rentabilidad a
futuro, aunque tras los recortes de produccidon anunciados recientemente era de esperar que a continuacion se propusieran
programas de reduccion de plantilla. Recomendacién: 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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