Hoy las brujas vuelven al mercado...
:sus hechizos afectaran a los
inversores?

Pocos movimientos en la apertura de las bolsas europeas
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En una sesion de escasas referencias, los principales indices europeos continuaron consolidando
las recientes alzas, para cerrar el dia de forma mixta y sin grandes cambios. Durante toda la
jornada los indices se movieron en un reducido intervalo de precios, sin que se pudiese detectar
una pauta de comportamiento sectorial determinada.

Cabe resaltar que los bonos de la regién continuaron corrigiendo, lo que impulsé al alza sus
rentabilidades. El comportamiento del precio de estos activos en las Gltimas sesiones podria
explicarse por dos motivos: i) un mayor optimismo de los inversores en relacion al escenario
econdmico de cara al 2020, algo que, al menos en Europa, nos parece precipitado comenzar a
descontar; y ii) algunas tomas de beneficios de cara al final de afio.



Por lo demds, destacar que AYER se reunieron los bancos
centrales de MNoruega, Suecia y Reino Unido, siendo lo
mas destacable la decision del Riksbank, el banco central
NOTICIA RELACIONADA sueco, de subir sus tasas de interés de referencia en un
cuarto de punto porcentual, hasta el 0,0%. La medida, que
parece que no es el inicio de una tendencia, podria estar
mas relacionada con un intento de aliviar la presion que
los tipos de interés negativos han venido ejerciendo sobre
las cuentas de resultados y la rentabilidad de las
entidades de crédito suecas gue con un cambio de
percepcion  favorable en  relacion  al  futuro
comportamiento de la economia del pais, que todo
Etekleri zil caliyor (las apunta seguird desacelerandose. Por su parte, el Banco
campanillas de sus dobladillos de Inglaterra (BoE), tal y como se esperaba, optd por
) mantener los principales pardmetros de su politica
meonetaria sin cambios, aunque la decision de no variar
los tipos de interés bancarios, actualmente en el 0,75%,
no fue unanime, con dos miembros del comité abogando
por segundo mes de forma consecutiva por bajarlos. Quizas lo mas destacable del comunicado
emitido por el comité es la confirmaciéon de que el BoE sigue comprometido con apoyar el
crecimiento econdmico del Reino Unido, muy penalizado en los dltimos meses por toda la
incertidumbre generada en relacion al brexit, por lo que no es descartable que el comité de politica
monetaria de la institucién opte por potenciar sus politicas acomodaticias en un futuro préximao.
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En Wall Street, y a diferencia de lo que viene ocurriendo en las principales plazas bursatiles
europeas en los dltimos dias, los indices siguieron subiendo, lo que permitid al Dow Jones, al S&P
500 y al Nasdag Composite volver a cerrar la jornada en méaximos histéricos. Todo parece indicar
que, a pesar de las fuertes subidas que han experimentado los principales indices de este mercado
en lo que va de ejercicio, el miedo a quedarse fuera, sobre todo de cara al siempre esperado rally de
Navidad, lo que se conoce como el sindrome FOMO (fear of missing out), parece que estd
actuando como principal catalizador de las recientes alzas en esta bolsa. Destacar que, finalmente,
y como desarrollamos en nuestra seccion de Economia y Mercados, la Casa de Representantes
(cémara baja del Congreso de EEUU) aprobé ayer el nuevo tratado comercial entre EEUU, Méjico y
Canada (USMCA), lo que consideramos una muy buena noticia, sobre todo para la Administracion
estadounidense, que demuestra de esta forma ser capaz de alcanzar acuerdos comerciales con
sus principales socios.



Mas suben Ibex 35

Ence Energia 374 0,14
Bankia 193¢ 0,06
Enagas 2247 0,65
Banco Sabadell 1,10€ 0,02
Indra-A 9,93 0,15
Mas bajan Ibex 35
MasMaowvil 19,40€ -0,55
Mapfre 2,36€ -0,053
Aena 171,258 -3,15
Acciona 92,15€ -1,55
Telefonica 6,48€ 0,10
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De esta forma, y con las negociaciones con China
bastante encauzadas, ahora sera el turno de la
Unién Europea (UE), regidon con la que EEUU
mantiene un fuerte vinculo comercial y con la que
pretende cambiar drasticamente las actuales reglas
de juego, ya que considera que la actual relacién
comercial presenta un fuerte desequilibrio en favor
de Europa. En 2020 este tema podria convertirse en
un lastre para el comportamiento de las bolsas de
la Zona Euro, siempre y cuando el Gobierno
estadounidense utilice las tacticas de presién que
ha venido usando con otros paises.

HOY, para empezar, esperamos nuevamente que las

bolsas europeas abran sin tendencia definida y sin grandes cambios. Como ya dijimos AYER, HOY
es dia de cuadruple vencimiento de derivados, lo que siempre condiciona el comportamiento del
mercado de contado, elevando su volatilidad. Mal dia, por tanto, para sacar conclusiones sobre el
estado real de los mercados de renta variable. Por lo demas, comentar que en la agenda macro del
dia destaca la publicacion en Alemania del indice de confianza de los consumidores de enero; en la
Zona Euro de la lectura preliminar de diciembre del mismo indicador; y en EEUU de la lectura final
del PIB del 3T2019 y de los ingresos y gastos personales del mes de noviembre, cifras gue siempre
van acompafadas del indice de precios de los consumidores (PCE), el indicador de precios mas
seguido por la Reserva Federal (Fed) y que esperamos siga mostrando que la inflacién en EEUU

esta bajo control.
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