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Tras un buen dato de crecimiento en Francia (PIB 4117 +0,7% vs +0,6% esperado), las bolsas
eurcpeas abrian con moderades ascensos y un bajo volumen de negociacidn. :El motive? La
naticia de que China y EE.UL. estdn comenzands a negociar una nueva relaciin comercial sirvid
para tranquilizar loz &nimos de los mercados, al mencs en las primeras horas de la jornada.

Existe un cierto consenso entre los analistas sobre que es poco probable una guerra comercial a
gran escala entre China y EE.ULL., ya que nadie saldna beneficiado de la misma. “Pero la politica es
la politica por bo que hay que estar preparado para cualquier escenario”, afirmaba en aperiura los
analistas de Link Secunties.

Tras apertura européa conoclamos varios datos macroecondmicos espafioles (indice general
cifra de negocios y del sector servicios, v el indice general de entrada de pedidos), que estuvieron
por debajo del mes anberior aungue en linga con nuestras expectativas. Mo tuvieron efecto en los
mercados, Como tampocD 1o tuwo, ¥ esto en un plano mds nacional, el incremento de las tensiones
politicas en Catalufia.

Tras la primera hora de negociacidn el Evwrostoor 50 subla moderadamente y el Ibex 35 se
mantenia completamente plano,

“Mucha tranquilidad hoy en los mercades. Es una L
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mantenerse al margen. Esta serd la tdnica de los
préximos dias a no ser que pase algo especialmente grandes tecnuléglnas.

rebevante”, nos comentaba un operador a media
sesién con el Eurostoxx 50 y el Ibex 35 subiendo en medio punto porcentual.

A las 14:30 se publicaba en EE.UL, la actividad nacional de la Fed de Chicago en febrero que subla
a 0.88 frente 0,15 esperado vy 0,02 anterior. Buen dato que llevaba a Wall Street a cotiza en
preapertura con subidas por encima del punto porcentual que luego confirmaria en oS primencs
minutos de contratacisn,

Sin embargo, poco 8 poco la presidn vendedora se fue incrementando en Europa seglin se
reducian las ganancias en e mercado estadounidense, hasta tal punio poco despuds de la
apertura de Wall Street, ¢f Eurostooa: 50 se giraba a la baja.

La ditima hora de |a sesién tuvo un sesgo claramente bajista, con el gelective europeo cerando
con caidas superiores al medio punio porcentual, cerca de minimos intradia lo cual no es una
buena sefial para la jornada de mafana,

Para finalizar este cierre de mercado nos gustaria extractar un reciente articulo del presidente
gjecutive de Renta 4 Banco, Juan Carlos Ureta, en el que recoge los factores méds importantes del
mercado en la actualidad.

La Fed, Facebook y la guerra comercial on, a juicio de Ureta, los tres catalizadores actuales del
mercado.

Respecto a la Fed sefiala que el actual presidente de la Fed, Jeromy Powell, tenia una misién casi
imposible, coma es comunicar un entormna monetario de subida de tipos y de menor liquidez sin
provocar turbulencias en unos mercados financleros que han descontado el mejor de los mundos.
Las bolsas recibleron en principie con frialdad las palabras de Powell, vy posteriormente con
caidas en los mercados. Los inversores va no creen que la Fed saldrd a rescatar a los mercados i
el entorno empeora, por o que estdn ajustando sus carteras.

Respecto a Facebook o que realmente subyace detrds de las encemes caldas de Facebook y de
las otras grandes tecnoldgicas estos Gimos dias es la crisis del modelo de negocio de estas
compafilas. Esze modelo se ha basado en actuar con absoluta libertad sobre el mercado global, y
en tomar una posicién dominante a nivel global, 5in restricciones o regulaciones impuestas por
ninguna autoridad o Goblerno, Lo sucedido con Facebook va a provocar casi con seguridad el fin
de esa libertad casi absoluta.

¥ finalmente respecto de la Guerra Comercial es de esperar que si Trumgp insiste en la guerra
comercial, China y otros palses empezardn a incrementar sus trabas comerclales, incluidas al
gector tecnoldgico estadounidense, o que puede ser devastador para estas compaifilas.

A juicio de Ureta, la gran comeccidén no vendrd hasta que la preccupacidn sea la recesidn
amedicana, ¥ para eso falta tiempo, al menos i nos creemos & optimismo de la Fed. Pero de
mamento la guerra comercial y la nueva Fed de Powell van a mantener a los indices alejados de
sus maximios anuales durante bastante tiempo.



