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Evolucion de los principales indices. Gestion :

Todo en verde.

Renta Fija Semana Mes Ao 2023

Deuda Publica corto plazo EUR 0,2% 0,0% 3,2% 3,4% Los flujos empiezan a apoderarse del mercado. A

Deuda Publica largo plazo EUR 0,7% 0,3% 3,6% 8,4% pesar de los problemas politicos en Francia y en

Crédito Grado de Inversion EUR 0,5% 0,3% 5,4% 8,0% Corea del Sur tanto los mercados de renta variable

Crédito Alto Rendimiento EUR 0,4% 0,4% 8,3% 12,0% como los de renta fija avanzan en estos primeros dias

RF Emergente (EUR) 0,7% 0,7% 11,6% 7,5% de diciembre. El Kospi coreano cae menos de un 1% vy
el CAC 40 francés sube un 1,5%.

Renta Variable Semana Mes Afio 2023 En un ano alcista como este, los flujos de diciembre

MSCI WORLD (EUR) 1,9% 1,6% 27,4% 18,1% suelen favorecer a los ganadores; aunque esta

S&P 500 1,5% 0,9% 27,6% 24,2% semana son los indices europeos los que parecen

NASDAQ COMPOSITE 3,5% 2,7% 31,5% 43,4% ganar traccion. Al menos, han dejado de comportarse

EUROSTOXX -50 3,9% 3,0% 9,4% 19,2% peor que los americanos.

STOXX 600 2,3% 1,7% 8,3% 12,7% . ) .

IBEX-35 3.9% 3.6% 19,4% 22.8% En renta fija, los buenos datos de inflacion de la

MSCI EMERGENTES (EUR) 22% 2 6% 12,8% 3,8% semana pasada se siguen notando en la evoluciéon de

NIKKEI 2,7% 3,1% 17,7% 28,2% las curvas de la zona euro. Sin embargo, las

MSCI CHINA 1,9% 1,6% 14,7% 13,2% | probabilidades de que la bajada de tipos del BCE de la

semana que viene sea de 50 p.b. parecen haberse
reducido.

Otros activos

DOLAR 0,3% 0,5% 4,9% -3,0% |
Indice Materias Primas CRB 0,8% 0,3% >3% -8,0% | Por su parte, el Bitcoin ha roto esta madrugada la
Bitcoin 8,2% 6,3% 142,1% 157,0% barrera de los 100.000 délares.
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Trump anima a los productores, pero asusta a los servicios.
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El indice de confianza empresarial con mas tradiciéon en
EE. UU., el ISM, muestra direcciones contrapuestas en
noviembre para las dos partes principales de la economia
americana. El dato del sector de manufacturas repunta
casi dos puntos hasta 48,4, su mayor subida desde
marzo. Los subindices de nuevos pedidos, de empleo, de
inventarios y de produccion ayudan a esta subida; el de
precios cae, aunque desde niveles elevados.

Por el contrario, el indice del sector servicios, cae casi 4
puntos, aunque hasta un nivel todavia robusto (52,1). El
dato de octubre se habia visto favorecido por la vuelta a
la normalidad tras los huracanes y huelgas de septiembre.
De hecho, el dato del PMI de servicios (otro indicador de
confianza empresarial) rebota en noviembre hasta su
mayor nivel desde marzo del 2022. Veremos quién tiene
la razoén.

De momento, los Ultimos datos macro publicados han
hecho subir en 50 p. b. la estimacion de la Reserva
Federal de Atlanta para el crecimiento del 4° trimestre de
la economia americana. Se sitU0a en el 3,2%, claramente
por encima del consenso de analistas que es del 2%, y en
su nivel mas alto en lo que llevamos de trimestre. De esos
50 p.b., 0,2% vienen de una mejora en la contribucion
estimada del consumo (2,3%); otros 0,2% de la de
inversion; y 0,1% entre inventarios y gasto publico.
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La hora del BCE.
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El Banco Central Europeo se reUne este jueves, 12 de diciembre, para volver a bajar tipos por cuarta vez este ano y por
tercera vez consecutiva. El debate se centra en si lo hara en 25 p. b. o se atrevera a acelerar su ritmo a 50 p. b. Ya conoce los
datos de inflacion y los indices de confianza empresarial de noviembre, y los datos de empleo de octubre. Con estos en la
mano, puede justificar ambos movimientos, pero el BCE nunca se ha caracterizado por su agresividad. Ademas, la debilidad
de la moneda Unica deberia hacerle optar por la prudencia. Nuestra apuesta es por 0,25%.

En concreto, el dato de precios de noviembre avanza claramente en la senda de desinflacion. Aunque las tasas interanuales
repuntan por el efecto base, el dato mensual desestacionalizado es negativo para la tasa subyacente, algo que no sucedia
desde hace 12 meses. Sélo un muy mal dato de diciembre evitaria que la inflacibn subyacente acabe por debajo de las
previsiones del BCE (2,9% Vs 2,7% interanual en noviembre y 2,5% acumulado en 11 meses). Por lo tanto, ademas de en su
decision de tipos, habra que estar atentos a cémo los datos recientes han modificado el panorama que espera la autoridad

monetaria para los proximos meses.
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