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Arranque de Mercado: Lunes

Unos pedidos de bienes duraderos mejores a lo esperado
empujan a las Bolsas al alza

Estratega Macroecondmico
Mads Koefoed

mkof@saxobank.com Los movimientos del precio en torno al nivel de los 1130 puntos en el S&P500 mostraron un fuerte
+45 3977 4942 impulso alcista. Seguimos sosteniendo que el préximo stop deberia estar en torno al nivel de los 1150
Jefe de Estrategia de Renta puntos.
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Unos pedidos de bienes duraderos mejores de lo esperado y unos comentarios optimistas por parte del

director de los Fondos de Cobertura, David Tepper, dispararon el riesgo el viernes pasado. Al final del dia,
el S&P500 habia subido un 2,1%; y ni siquiera importé el débil informe de las ventas de viviendas nuevas.

Creemos que el riesgo seguira subiendo esta semana en busca del nivel de los 1150 puntos, aunque puede
que los optimistas tengan que aguantar la respiracién tras la apertura de las Bolsas europeas.

Principales publicaciones del lunes

GMT Noticias Saxo Bank Consenso Previo
08:00 CE Oferta de Dinero Interan. (AGO) 0,3% 0,2%
12:30 EE.UU. Indice de Actividad de la Res. Fed. de Chicago (AGO) -0,50 0,00

14:00 Informe de Ventas del T4 de Siemens AG
14:30 Actividad Manufacturera de la Res. de Dallas (SEP) -7,0 -13,5
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Los mercados de un vistazo

El indice de actividad de la Reserva Federal de Chicago
(CFNAI) estéa tan apasionante como lo vemos hoy. Pero si
bien este indicador no va a alterar mucho el mercado, si
sirve para ofrecer una vision general de la economia de
los EE.UU. El indice se basa en 85 series individuales,
incluida la produccidén industrial, el ISM manufacturero y
los puestos de trabajo del sector no agricola. Y un
resultado por encima de 0 indica que la economia esta
creciendo por encima de la tendencia.
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trimestre, ahora que se comenta que el Primer Ministro,
Naoto Kan, se plantea afadir otros 55.000 millones en
concepto de estimulo.

En los Estados Unidos, los bienes duraderos prendieron
fuego a las acciones el viernes; y en general el informe
fue sélido. La atencién se centr6 en los beneficios
intermensuales del 2% en los bienes duraderos, si
excluimos los transportes (1%), pero es importante el
aumento del 1,6% del flete de bienes capitales civiles,
tras una revision de los datos del mes anterior: 0,1%
frente al -1,5% original. Son cosas muy positivas para el
PIB del tercer trimestre.

Acciones: un analisis mas detallado

Nos aferramos a nuestra prevision general de que vamos
a ver otro tanteo del nivel de 1150 puntos en el S&P500.
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Source: Bloomberg. Our calculations.

Por otro lado, ayer se publicé la balanza comercial de
Japoén de agosto, e indicé un superavit del JPY de 589.700
millones, menos que el de julio, que habia sido de
594.800. La causa estd en la fortaleza del yen y la
pérdida de impulso. Esto va a afectar al PIB del tercer

que o bien la economia se reforzaria lo suficiente en los
préximos tres meses, lo que haria que subiera la renta
variable, o bien la economia ird lo suficientemente mal
como para que veamos un alivio cuantitativo por segunda
vez, lo que provocaria una subida de las acciones.

Principales datos econémicos Saxo Bank Consenso Real Previo Revisado
ALE IFO - Clima Empresarial (SEP) 106,4 106,8 106,7
ALE IFO - Declaracién Actual (SEP) 108,7 109,7 108,2
ALE IFO - Perspectivas (SEP) 104,0 103,9 105,2
EE.UU. Pedidos Bienes Duraderos Interm. (AGO) 0,2% -1,0% -1,3% 0,3% 0,7%
(EEGUOL; Pedidos Bienes Duraderos exc. Transporte Interm. 0,1% 1,0% 2,0% -3,8% -2,8%
EE.UU. Ventas Nuevas Viviendas Interm. (AGO) 3,6% 6,9% 0,0% -12,4% -7,7%
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EQUITIES
S&P500 Index Close Trend F38.2 F50.0 F68.2 20MA  SOMA 200MA
1140 S&P500 1149 ki 1151 1145 1138 1108 1099 1117
1120 Nasdag 2024 ki 2026 2019 2011 1902 1871 1874
1100 Bovespa 68196 ki 68292 68453 68613 67097 66654 66508
1080 Euro Stoxx50 2793 ki 2804 2777 2750 2752 2732 2777
1080 FTSE 100 5598 @ 5617 5585 5553 5474 5356 5360
1040 DAX 6298 % 6324 6266 6209 6177 6151 6000
1020
—5&P500 RTS 5739 1 9288 9331 9402 9690 9592 9535
1000 .
s s a a a Nikkei225 9603 ki 9617 9592 9568 9239 9338 10086
L=} L] wv w w
- = a > o |asxzo0 4675 ki 4688 4660 4632 4576 4509 4622
— o~ o [=1 —
Hang Seng 22402 his 22414 22386 22358 21375 21151 20902
FX
Currency Indices Currency Pair Last Trend F38.2 F50.0 F68.2 20MA  S0MA Z0OMA
a6 173 |EURUSD 1.3458 4  1.3458 1.3462 1.3465 1.2994 1.2950 1.3201
:; i:i USDIPY 84.230 ¥  B84.478 84.580 84.682 84.470 85.350 89.670
30 170 |USDCHF 0.9346 ¥  0.9895 0.9898 0.9896 1.0051 1.0280 1.0658
:2 i:: GBPUSD 1.5823 ¥  1.5855 1.5867 1.5879 1.5534 1.5576 1.5362
34 167 |AUDUSD 0.9578 f  0.9610 0.9595 0.9579 0.9319 0.9122 0.8963
:E isg USDCAD 1.0246 ¥ 1.0263 1.0270 1.0277 1.0354 1.0376 1.0367
73 =———UsD EUR=—IFY (RH5) 154 |EURGEP 0.8506 4 o0.8506 0.8509 0.8511 0.8364 0.3314 0.3592
76 163
o - a a a EURJIPY 113.34 €  113.40 113.48 113.56 109.76 110.53 118.43
3 3
7 7 T T 7 EURCHF 1.3250 ¥  1.3288 1.3303 1.3318 1.3058 1.3312 1.4055
i b = = =
AUDNZD 1.3069 4  1.3090 1.3065 1.3040 1.2838 1.2644 1.2634
COMMODITIES
CRB INDEX Commodity Last Trend F38.2 F50.0 F63.2 20MA  SOMA 200MA
285 WTI CRUDE FUT 76.78 ki 76.87 76.72 76.57 76.02 77.39 B80.65
280 NATURAL GAS F  3.77 ¥  3.8272 3.8498 3.8723 3.89  4.20 4.87
275 GOLD 100 OZ Fl 1300.8 €  1301.6 1299.9 1298.1 1266.9 1230.1 1176.4
270 SILVER FUTURE 21.62 ki 21.65 21.57 21.49 20.33 19.08 18.06
2685 COPPER FUTURE 361.70 €  361.29 361.43 361.56 349.50 336.95 328.43
280 LME ALUMINUM 2318.0 €  2333.8 2317.6 2301.5 2162.2 2121.5 2147.6
255
= CRB. CORN FUTURE = 525.25 €  526.72 525.31 523.91 483.25 440.05 406.61
250
s = a = a WHEAT FUTURE| 725.00 f#  728.41 726.38 724.34 722.65 704.37 585.86
L=} L w v w
- = & g & SUGAR 211 (W( 24.40 ki 24.56 24.20 23.84 21.77 19.70 18.59
— o~
SOYBEAN FUTUI 1133.0 4 11405 1136.8 1132.9 1054.2 1025.9 963.0
YIELDS AND INTEREST RATES
Government Bonds TED Spread 10yr - 2yr Spread
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134 0.34 2z oS ~—~ 16
132 0.33 0.2 1.4
130 0.32 2.2 1.2
128 0.31 21 4 \ I~ 1
126 0.3 2 v W 0.8
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Fuente: Bloomberg. Nuestros calculos.
Observacion: la tendencia se define como la pendiente de la media mévil exponencial de 13 dias.
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Para consultar mas comentarios sobre negociacion con divisas, acciones y materias primas visite
www.saladeinversion.es o www.saxobank.es

General

El presente documento contiene informacion sobre los servicios y productos de Saxo Bank A/S (en adelante, “Saxo Bank”). El material se ofrece Gnicamente a efectos
informativos independientemente de los objetivos de inversidn, la situacidn financiera, o los medios de los inversores particulares. Por consiguiente, la informacién
incluida en el presente documento no se interpretara como un analisis; ni como una oferta de compra o venta; ni como la solicitud de una oferta de compra o venta
de cualesquiera valores, productos financieros o instrumentos; ni como la participacién en cualesquiera estrategias de negociacion particulares, en cualesquiera
jurisdicciones en las que dicha oferta o solicitud, o estrategia de negociacidn serian ilegales. Saxo Bank no garantiza la exactitud ni la integridad de la informacion o los
analisis suministrados. Saxo Bank no responderd ante cualesquiera clientes o terceros por la exactitud o la integridad de la informacion o de cualesquiera comentarios
sobre mercados ofrecidos a través del presente servicio a clientes, ni por cualesquiera retrasos, inexactitudes, errores, interrupciones u omisiones en la prestacion del
mismo, por cualesquiera dafios ocasionados directa o indirectamente por dichos retrasos, inexactitudes, errores, interrupciones u omisiones, o por cualesquiera
suspensiones del servicio. Saxo Bank no asumird ninguna responsabilidad por el contenido de cualquier otro sitio web, enlazado o no a este sitio, o por las
consecuencias de sus actuaciones en base al contenido de otros sitios web. La apertura del presente sitio web no convierte al usuario en cliente de Saxo Bank; y Saxo
Bank no respondera ante los mismos por cualesquiera responsabilidades al respecto.

Comunicacion del andlisis y exencion de responsabilidad

Advertencia

Saxo Bank A/S no respondera por cualesquiera pérdidas con ocasion de cualesquiera inversiones en base a cualesquiera analisis, previsiones u otras
informaciones incluidas en el presente documento. El contenido de la presente publicaciéon no constituird una promesa o garantia explicita o implicita
por parte de Saxo Bank de que los clientes se beneficiaran de las estrategias incluidas o de que las pérdidas relacionadas con las mismas pueden ser o
seran limitadas. Las negociaciones de conformidad con el andlisis, especialmente las inversiones con apalancamiento, tales como las negociaciones con
divisas y las inversiones en derivados, pueden ser muy especulativas, lo que puede provocar pérdidas y beneficios, en particular cuando las condiciones
mencionadas en el analisis no se producen de conformidad con la prevision.
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