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Las bolsas continlan acumulando ganancias y el precio del petréleo sube un +25% en el afo, a la vez que la TIR
del bono del gobierno aleman se mueve en minimos anuales y la prima de riesgo espafiola rompe a la baja los 110
p.b. Sin novedades del Brexit que permitan clarificar lo que pueda suceder el 29 de marzo, el mercado se centra en
los temas comerciales y en las indicaciones que puedan dar los Bancos Centrales.

Los Servicios dan un respiro alos PMIs
Publicados los indicadores de confianza empresarial
PMls de febrero para la Zona Euro y paises clave como
Alemania y Francia, la parte de Servicios ha superado
previsiones y permite que los PMIs Compuestos se
sigan moviendo en zona de expansion e indiquen un
crecimiento trimestral para la Zona Euro en torno al
+0,2% y +0,3%. La principal decepcion ha estado en
las Manufacturas alemanas, por lo que su sector
industrial continGia en el punto de mira..

ZONA EURO: PMI COMPUESTO vs PIB
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Fuente: Bloomberg y célculos SAM a febrero 2019

Claves de la préxima semana

El Presidente de la Fed comparecera el martes ante el
Senado y el miércoles en el Congreso. Sabiendo que el
mercado sigue descartando subidas de tipos para todo
2019, la atencion serd maxima sobre cualquier indicacién
que aporte Powell.

El viernes 1 de marzo finaliza la tregua comercial
acordada por EE.UU. y China y que afecta a la subida de
aranceles del 10% al 25% sobre productos chinos por
valor de 200.000Mn$. Es obligado que se produzca un
comunicado oficial en uno u otro sentido, y cualquier
decepcién tendria impacto en unos mercados que vienen
barajando una solucién favorable.

En cuanto a datos, conoceremos por fin el PIB del 4T 18
en EE.UU. tras el retraso en los calculos por el cierre
parcial del Gobierno. Y atencién también a PMIs en China
El Brent acumula una subida del +25% en el afio
El mercado ha ido poniendo en precio un escenario de
crecimiento internacional, los recortes de produccién
pactados y noticias de recorte adicional de medio mill6n
de barriles diarios en Arabia Saudi por problemas
técnicos en un pozo. En este contexto, el crudo estaria
alcanzando ya el precio que sefialan los fundamentales.

PRECIO DEL BARRIL DE PETROLEO BRENT
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Las bolsas continGan anotando ganancias, que en el caso del lbex35 le sitGan en maximos anuales y
con una subida superior al +7% en lo que llevamos de 2019. La semana ha sido intensa en Europa en
publicacion de resultados empresariales y el mercado les ha dado una lectura positiva. El foco se
centra ahora en la tregua comercial entre EE.UU. y China que finaliza el préximo viernes, y en que se
confirmen las previsiones favorables que vienen descontando los mercados. Un horizonte de

inversidon de medio plazo es clave para afrontar este tipo de incertidumbres.
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EMPRESAS QUE PUBLICARAN RESULTADOS EN PROXIMOS DIAS

Lunes 25 Almirall, Gestamp, NH Hoteles, Cie Automotive, Berkshide Hathaway y Linde
Martes 26 Colonial, Enagéas, Endesa, Melia Hotels, Miquel y Costas, Peugeot y BASF

Miércoles 27 FCC, ACS, Codere, Lar Espafia, Mediaset, Vidrala, Booking, HP, L Brands,
Banca Carige, Safran y Bayer

Jueves 28 Acciona, Acerinox, Baron de Ley, Catalana Occidente, Ebro Foods, Ferrovial,
Fluidra, Grifols, IAG, Indra, Prosegur, Repsol, Sacyr, Tubacex, Técnicas
Reunidas, Viscofan y Carrefour

Viernes 1 Amper, Bodegas Riojanas, Chase Corp y Naturhouse Health

DATOS Y EVENTOS A VIGILAR

Hoy

' Fitch revisa el rating a mercado cerrado.

Lunes 25 Indice de la Fed de Chicago de enero

Martes 26

= Confianza del consumidor de febrero
——= Comparecencia semestral de Powel ante el Senado

Indice GfK de confianza del consumidor de marzo

Miércoles 27 Confianza econdmicay clima empresarial de la CE de febrero

Pedidos de fabrica de diciembre
Comparecencia semestral de Powel ante el Congreso

=
Jueves 28 E PIB del 4T 2018 primera estimacion
* .
. PMI manufacturero y de servicios de febrero

IPC de febrero
Tasa de desempleo de enero

Viernes 1

ISM manufacturero de febrero

Aviso legal:

Santander Asset Management advierte que esta presentaciéon contiene manifestaciones sobre previsiones y estimaciones. Dichas previsiones y estimaciones
estan incluidas en diversos apartados de este documento e incluyen, entre otras, comentarios sobre el desarrollo de negocios futuros y rentabilidades futuras.
Mientras estas previsiones y estimaciones representan nuestros juicios sobre expectativas futuras de negocios, puede que determinados riesgos, incertidumbres
y otros factores relevantes ocasionen que los resultados sean materialmente diferentes a lo esperado. Entre estos factores se incluyen, (1) situacion del
mercado, factores macroecondmicos, directrices regulatorias y gubernamentales, (2) movimientos en los mercados bursatiles nacionales e internacionales, tipos
de cambio y tipos de interés, (3) presiones competitivas, (4) desarrollos tecnolégicos, (5) cambios en la posicién financiera o de valor crediticio de nuestros
clientes, deudores o contrapartes. Los factores de riesgo y otros factores fundamentales que hemos indicado podrian afectar adversamente a nuestro negocio y
al comportamiento y resultados descritos y contenidos en nuestros informes pasados, o en los que presentaremos en el futuro, incluyendo aquéllos remitidos a
las entidades reguladoras y supervisoras, incluida la Securities Exchange Commission de los Estados Unidos de América.

La informacién incluida en el presente documento ha sido recopilada de fuentes que SANTANDER ASSET MANAGEMENT S.A. S.G.I.I.C. considera fiables
aunque no ha confirmado ni verificado su exactitud o que sea completa. Santander Asset Management no asume responsabilidad alguna por el uso de la
informacién contenida en este documento, el cual no constituye ninguna recomendacién ni asesoramiento personalizado ni oferta ni solicitacion.

La inversion en fondos de inversion u otros productos financieros indicados en el presente documento pueden estar sujetos a riesgos de inversién: riesgo de
mercado, riesgo de crédito, emisor y contraparte, riesgos de liquidez, riesgos de divisa y, en su caso, riesgos propios de mercados emergentes. Adicionalmente
si los fondos materializan sus inversiones en hedge funds, o en activos o fondos inmobiliarios, de materias primas o de private equity, se pueden ver sometidos
a los riesgos de valoracién y operacionales inherentes a estos activos y mercados asi como a riesgos de fraude o los derivados de invertir en mercados no
regulados o no supervisados o en activos no cotizados. Las rentabilidades del pasado no son indicativas de resultados en el futuro.

Cualquier mencién a la fiscalidad debe entenderse que depende de las circunstancias personales de cada inversor y que puede variar en el futuro. Es
aconsejable pedir asesoramiento personalizado al respecto.
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