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La principal referencia de la semana en USA ha sido el PIB, mas por su relevancia como
indicador que por lo relevante del dato que finalmente era del 1,7% en lugar del 1,6%
previo.

La confianza del consumidor se reduce mientras que la de Michigan aumentaba.

En el lado positivo vemos un incremento del ingreso y del ahorro personal.
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El DOW JONES se mantiene por encima de todas las medias mdviles, lo cual es una sefal
alcista, pero las ha cruzado varias veces en los ultimos dias, lo cual indica que estamos
inmersos en cierta lateralidad.

Figura de consolidacién similar a la que hemos identificado en el Ibex, estd rompiendo por
arriba pero no logra despegarse de la linea de tendencia bajista (blanca). En caso de que
confirme la superacion de los 11.000 puntos estariamos viendo una sefial de compra clara
desde el punto de vista grafico.

Soportes 10.465y 10.416

Resistencias 11.000y 11.275
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Vemos como el SP 500 todavia no ha superado la directriz bajista, se encuentra en la misma
situacion que el Ibex 35, un rango lateral cada vez mas estrecho y cuya superacién / pérdida
esperamos que genere un movimiento al alza / baja relevante.

Soportes en 1.120 y 1.035.
Resistencias en 1.150 y 1.200.
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Esta semana hemos conocido datos de PIB y IPCs muy en linea con lo esperado y lo previo,
vemos como en términos interanuales se mantiene una inflacién positiva por debajo del 2%
mientras que en términos mensuales se reduce el nivel de precios.

La confianza empresarial se reduce ligeramente mientras que la del consumidor repunta al
alza.
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Si seguimos con la agenda en la pagina siguiente podemos ver como la confianza econémica
en la eurozona mejora, junto con la de servicios e industrial.

Los PMIs se mantienen estables y el desempleo repunta ligeramente en la Eurozona
mientras que se reduce en Alemania.




El Eurostoxx 50 traza un grafico similar al de los indices europeos, ha roto al alza como el
Dow Jones pero ha vuelto a entrar en la zona de consolidacién tal y como podemos ver en un
grafico mas cercano.

Vemos como tras romper al alza ha vuelto a entrar en rango, nos parece muy sospechoso que
haya marcado tres minimos descendentes seguidos, no ha sido capaza de superar el maximo
previo, a diferencia de los indices de EEUU.

Soportes 2.600 y 2.500.
Resistencias 2.800 y 3.000
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Situacion altamente similar en el DAX al resto de indices. Debemos esperar a ver la
resoluciéon antes de modificar posiciones.

Soportes 6.090 y 6.000.

Resistencias 6.300 y 6.400
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En Espafia se destaca una ralentizacion del incremento de precios como el del resto del areas
y una reduccién en las ventas al por mayor y al por menor.



Vemos como el Ibex presenta una situaciéon similar pero con dos tendencias alcistas
diferentes, una desde minimos de 2009 y la otra desde minimos 2010.

Vemos 4 maximos descendentes seguidos y como esta en el dia de hoy tanteando la parte
baja del triangulo que se dibuja con la tendencia alcista de corto plazo.

Soportes 10.350y 10.000
Resistencias 10.900y 11.000

La superacion de los 10.900 seria de claras implicaciones alcistas mientras que la
pérdida de los 10.350 y podria originar un recorte hasta los 9.000 puntos.
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Vemos como la economia Japonesa continua inmersa en deflacién, mientras que se
incrementa el desempleo y se reducen las ventas, escenario ciertamente negativo.

El indice Tankan se muestra mixto, cede en la parte manufacturera y mejora en la no
manufacturera.

En cuanto a China vemos una mejor en el PMI no manufacturero.
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Vemos como el Hang Seng ha roto al alza la tendencia bajista a lo largo de 2010, tenemos un
primer objetivo en los 24.000 puntos, con soporte en 21.700 puntos.

Mantenemos posiciones en China a través de ETFS.



ANALISIS
FINANCIERO
INDEPENDIENTE

Todos los indices estdn en cuanto al andlisis técnico reflejando una lateralidad convergente
conocida como triangulo.

Quieran o no, por puro avance del tiempo sera rota la figura hacia un lado u otro.

Creemos que el analisis técnico esta reflejando la realidad del mercado... y es que todos
estamos a la espera de ver para donde resuelve.

En los paises occidentales tenemos el mejor aspecto en el DOW, después el DAX, seguido por
el SP 500 y el Eurostoxx.

Esperamos un movimiento fuerte en los mercados, bien sea un recorte sustancioso a
modo de correccion, bien sea una rotura de las resistencias y una subida rapida del
mercado.

En cualquier caso creemos que a nivel de timing es imprescindible esperar a comprar en

zona de soporte (tras el posible recorte) o bien superadas las resistencias (si el recorte no se
da).

Mantenemos nuestra preferencia por los mercados emergentes, principalmente Asia y
Latinoamérica.

A llegado la hora de la verdad, las proximas dos semanas van a decantar la evolucion
de las bolsas, nos estamos jugando en términos bursatiles el fin del ciclo bajista o su
continuacion.
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Vemos como el EURO ha avanzado fuertemente frente al USD, generando pérdida de valor en
nuestras posiciones cotizadas en USD (p.ej: Oro y Brent).

Al haber superados los 1.35 ya podemos afirmar que esto es mas que un movimiento de

corto plazo, al parecer podriamos ver una continuidad en este movimiento hasta niveles de
1.45.

En ningln caso creemos que vaya a darse una superacion del 1.45, si bien en caso de darse
realmente la tendencia a largo plazo alcista de ddlar se veria anulada.

Soportes: 1.35,1.30y 1.25

Resistencias: 1.40 y 1.45.
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Vemos como el petréleo finalmente logra superar los 80 USD y ademads supera también la
tendencia bajista vigente desde 2007.

Nuestras posiciones actualmente estdn en negativo por el efecto divisa, dado que es una
posicion a largo plazo y somos alcistas de délar en ese plazo no nos preocupamos.

Retomamos la compra de Brent para los clientes que aun no la han efectuado.
Soportes 77.44,77.33 y 80.

Resistencias 85 y 30.

Imparable ascenso del Oro desde la superacion de los 1.250$ por onza. Ha superado también
los 1.300 puntos y de momento los consolida.
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