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Economia

Siguiendo los pasos de la Reserva Federal el pasado miércoles y del
Banco de Japdn el martes, el Banco de Inglaterra tuvo el primer Super
Jueves del afo. El Banco de Inglaterra sorprendié el jueves pasado
cuando revisé su pronodstico de crecimiento al alza. De hecho, después de
que la institucién elevara sus expectativas de crecimiento al 1,4% -desde
el 0,7 %- durante su Ultima reunién del MPC en noviembre, los inversores
no esperaban otra revision al alza en el contexto de la inminente salida
del Reino Unido de la Unién Europea. El banco central ahora espera que
el producto interno bruto crezca un 2% este afio en medio de una
perspectiva mejorada de crecimiento global, principalmente debido a la
promesa de reducciéon de impuestos y gastos de infraestructura en los
EE.UU. bajo el mando del presidente Trump, asi como el efecto positivo
de la depreciacién anterior del tipo de cambio de la libra esterlina. Del
mismo modo, la previsién para 2018 se revisd ligeramente al alza (1,6%
frente al 1,5% en noviembre) ya que el Banco de Inglaterra espera que el
pais comience a sentir los verdaderos efectos de la Brexit hacia el final de
este ano.

En cuanto a la inflacién, las cifras se mantuvieron en gran medida sin
cambios, ya que el comité anticipa que el indicador de precios al
consumidor aumentaré un 2%, frente al 1,8% de noviembre, dado que el
alza en los precios de las materias primas se han visto ampliamente
compensados por el fortalecimiento de la libra en los Gltimos tres meses.
A pesar de que el MPC dejé sin cambios su programa de compra de
activos y mantuvo su tasa de referencia en el 0,25%, hay preocupaciones
cada vez mayores sobre la posibilidad de que la inflacién sobrepase el
objetivo del 2%. Por lo tanto, al mercado le preocupa que el banco tenga
que reducir en algin momento su ayuda a la economia ya sea
aumentando los tipos o reduciendo la compra de bonos. Lo maés
preocupante es que coincidan la Brexit y el posible rebasamiento de la
inflaciéon, lo que pondria al Banco de Inglaterra en una situacién muy
dificil, ya que tendria que decidir entre defender su credibilidad o aliviar
la economia para suavizar los préstamos duros debido a la Brexit.
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El mercado entendid perfectamente esta situacion y vendié la libra
masivamente, ya que perdié 1,30 frente al USD.

La perspectiva para la libra sigue siendo particularmente oscura,
especialmente ahora que el parlamento no tiene ningdn plan para
retrasar el movimiento de salida de Theresa May (498 a favor y 114 en
contra). La Brexit es realmente posible ahora - aunque todavia queden
algunos obstaculos en el camino - lo que significa que la libra
probablemente estara bajo presién en las proximas semanas dado que
May se estéa preparando para activar el articulo 50.

GBP/USD stuck in limbo as Brexit materialises
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Economia China esta mostrando algunas seiales de estabilziacion

Las perspectivas de China tienen toda la atencién de los mercados

mundiales. A comienzos de la semana se publicaron datos econémicos China: PPI strenghtens and should drive Lo
importantes, incluyendo el indice PMI del sector manufacturero, que fue consumer prices hlgher
superior a las expectativas llegando a 51.3 en enero frente al 51.4 de 6.0

diciembre. Como sabemos, una cifra por encima de 50 indica expansion. Esto
marca el sexto mes consecutivo de expansion.

Es cierto que el auge de las viviendas ha incrementado la demanda de
productos de fabricacion, ya que los nuevos edificios estan en aumento. Las
empresas industriales que venden materias primas también han disfrutado de
un aumento en los beneficios, ya que los precios de los productos muestran

un potencial sdélido ultimamente. No obstante, mientras el indice PMI del F-20

sector manufacturero se aproxima a la marca de 50, algunos de los o

indicadores fundamentales estan empezando a generar miedos - sobre todo '
: A 5 : M China CPI YoY

de que el mercado inmobiliario esté en declive. o _ L 60

Ademas, actualmente estamos preocupados de que el déficit fiscal de China, T TR T 5 TP B TP R o e e T el T

que se amplié en 2016, continie haciéndolo en 2017. El Banco Popular de 2014 | 2015 | 2016 |
China ha inyectado una gran cantidad de liquidez en el sistema bancario a
través de su herramienta MFL (linea de crédito de mediano plazo) y esto
podria causar problemas en algun momento, particularmente porque podria
generar presiones bajistas sobre la inflacion. Creemos firmemente que, en el
futuro, hay fuertes riesgos econdmicos para China. Seguimos con una
postura alcista en el par USD/CNY, apuntando a 7 en el medio plazo.
Estamos en medio de una guerra de divisas a pesar de lo que diga China,
especialmente que el yuan nunca ha sido utilizado para obtener una ventaja
en el comercio. La relacion entre EE.UU. y China se esta deteriorando y
Trump sospecha competencia desleal por parte de Pekin. Es probable que el
Presidente de los Estados Unidos implemente algunos aranceles contra
China, lo que ayudaria al pais norteamericano a combatir el déficit.

El futuro de la relacion entre China y Estados Unidos parece incierto y las
consecuencias pueden ser significativas, ya que cualquier otra declaracion
por parte de Estados Unidos de que China es un manipulador de divisas
conduciria a un proceso requerido por el derecho internacional de una
negociacion especifica.
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Economia

Los datos publicados la semana pasada confirman nuestra visiéon de que
la economia europea esta funcionando bien. Sin embargo, a pesar de los
datos sdlidos, los miembros del banco central, decepcionados desde
hace tiempo por la sostenibilidad de la mejora del crecimiento y por los
continuos temores por la desinflacion, continla adoptando una actitud
blanda en el panorama econémico general. Sospechamos que este sesgo
negativo eventualmente pondré al BCE detras de la curva en cuanto a la
fijacién de la politica monetaria.

El indice PMI compuesto de enero de la zona euro se revisé ligeramente
al alza a 54,4 desde 54,4, manteniendo un méaximo de cinco afos. Las
sélidas nuevas 4rdenes y el creciente nimero de érdenes atrasadas
confirman la solidez de la demanda, respaldada por una mayor confianza
en los sectores de servicios y manufactura. Estas lecturas estan creando
un fuerte impulso para el inicio de 2017. En Francia, los PMI compuestos
presionaron hasta el 54,1 desde la lectura de 53,8, ya que aumentd la
confianza de los sectores manufactureros y de servicios. Incluso Italia, que
vio una debilidad potencial en la confianza en servicios, mostré una
lectura que se mantuvo estable. Espafia, que vio una caida marginal,
mostré alentadoras proyecciones de futuro que sugieren una mejora
creciente.

La inflacion general de la zona euro subié al 1,8% desde 1,1%, mientras
que la inflacién subyacente se estabilizé en 0,9%. Sin embargo, el BCE
sigue creyendo que el repunte reciente de la inflacidn es transitorio y no
duradero ni sostenible. Segun los recientes discursos de Mario Draghi y
Benoit Coure, las condiciones no estadn dadas para justificar un ajuste a la
politica monetaria actual. Hubo un ligero cambio de discurso, ya que el
Sr. Coure indico que el BCE supervisaré de cerca la evolucién de los
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Negacion frente a la inflacion en Europa

precios. La desinflacién ha sido el escenario dominante en Europa
durante mucho tiempo, y es légico que resulte dificil ver que las
presiones de precios seguirén siendo bajas para los préximos meses.
Ademas, el problema de los riesgos politicos europeos y de los
perturbadores acontecimientos geopoliticos preocuparia incluso al
economista mas optimista. Sin embargo, dejando esto de lado, los
datos econémicos indudablemente estan mejorando, y es probable que
cambie las presiones de la inflacién de transitorias a consolidadas. Es
probable que el BCE mantenga su actual posicién monetaria, pero el
coste de esperar para abordar la fecha final de diciembre para la compra
de activos deterioraria la credibilidad y las perspectivas econémicas. A
pesar del creciente riesgo politico que emula de Francia y los
persistentes problemas con la deuda griega, seguimos siendo
constructivos en el EURUSD esperando una extensién de la actual
tendencia alcista hacia 1.1150.

Steady improvement
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Temas de Trading Mineros de oro y metal

Las ganancias en el tema de mineros de oro y metal han sido
impresionantes en el afio hasta la fecha. El torpe enfoque del Presidente
de EE.UU. Trump ha generado incertidumbre no deseada y la mejora
constante en la demanda mundial ha creado fundamentos sélidos para
las acciones vinculadas a las materias primas. El repentino colapso de los
precios de las materias primas en 2014 puso a las acciones mineras en
caida libre. A largo plazo, sin embargo, los metales preciosos -y el oro en
particular- son fuentes perennes de proteccién contra la inflacion y las
crisis econdmicas, algo que los inversionistas deben buscar. El mercado .

del oro es dindmico, y hay razones convincentes por las que los Gold & Metal Miners
productores de oro podrian fortalecerse. La demanda de los Industry. Science . Technology
consumidores sigue siendo sdlida, con alrededor de 2.500 toneladas de O oneTERM 1l MiD

oro extraido en todo el mundo cada ano. A 12.07% '-month

return

En el largo plazo, el oro como materia prima se ha apreciado en mas de
287% en los Ultimos 15 afios. En comparacion, el S&P 500 ha ganado . )
menos del 44% en el mismo periodo. En un periodo de cambios en las Gold & Metal Miners T
politicas de los bancos centrales, es razonable prever un repunte de los X e 0000
precios de los metales, algo de lo que se beneficiaran las poblaciones !
mineras. Los mineros de oro son una buena manera de aprovechar los A SO40% 1 G0L0 & METAL MNERS wtrmarce s crpoms son 5 B 349 51 o Suiquie

Since inception

. . . . . 100%
beneficios de los metales preciosos sin pagar costos de almacenamiento.
1-manth return 12.07% %
Return day -0.0%% 0%
El tema de Mineros de Oro y Metal ahora se puede negociar facilmente
. [ L. S - %
para ejecutar un Certificado Estratégico. e :
=otion date /7, ™
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DISCLAIMER

Si bien se ha realizado el maximo esfuerzo para asegurar que los datos proporcionados y utilizados
para la investigacion de este documento sean de la mejor calidad, no se puede garantizar que sea
totalmente correcto y Swissquote Bank y sus empresas subsidiarias no pueden aceptar
responsabilidad de ninguin tipo con relacion a errores u omisiones, o con relacion a la exactitud total
de la informacién aqui contenida. Este documento no constituye una recomendacion para vender y/o
comprar ningun tipo de producto financiero asi como no constituye una oferta y/o solicitud de
intervenir en una transaccién. Este documento se refiere exclusivamente a una investigacion
econdmica y de ningin modo se debe interpretar como un asesoramiento de inversién.

Si bien todo tipo de inversion conlleva algin grado de riesgo, los riesgos de pérdida en transacciones
en el mercado forex pueden ser sustanciales. Por lo tanto si usted esta considerando operar en este
mercado, debe tener conocimiento de los riesgos asociados a esta clase de inversién antes de
concretarla. El material presentado aqui de ninguna manera intenta ser un asesoramiento para operar
divisas ni tampoco de estrategia. Swissquote Bank realiza un gran esfuerzo para proveer la mejor
calidad de informacién, pero no esta en nuestras manos garantizar su total exactitud. Cualquier precio
establecido en este informe es exclusivamente como informacién y no implica una evaluacion para
activos financieros individuales u otros instrumentos.

Este informe es para su distribucién exclusivamente en los términos arriba mencionados y debe estar
autorizado por la ley vigente. Ninguiin dato debe ser tomado como una estrategia de inversién o como
recomendacién en un asesoramiento personal. El Unico objetivo de esta publicacién es una
informacién de calidad y de ninguna forma debe ser valorado como incitacién a comprar o vender
cualquier tipo de activo financiero en ningun lugar. No representa ni garantiza sea de forma explicita o
implicita la informacién contenida aqui, salvo en lo referido a los datos de Swissquote Bank, sus
empresas subsidiarias y afiliadas. Tampoco pretende brindar un completo informe o resumen sobre
activos financieros, mercados o emprendimientos aqui mencionados. Swissquote Bank no asegura
que los inversores obtendran ganancias, tampoco las compartira en el caso que se concreten asi como
no asumird ningun tipo de responsabilidad ante eventuales pérdidas. Las inversiones implican riesgos
y quienes los toman deben ser prudentes al momento de tomar decisiones. Este informe no debe ser
tomado por quienes lo reciben como un sustituto de su propio criterio. Cualquier opinién expresada
en este informe tiene caracter exclusivamente informativo y esta sujeto a cambios sin previo aviso;
asimismo puede diferir o ser contrario a opiniones expresadas por otras areas de negocios o grupos
de Swissquote Bank como resultado de utilizar diferentes hipotesis o criterios. Swissquote Bank no
tiene ninguna obligacién o responsabilidad frente a cualquier transaccién, resultado, ganancia o
pérdida basadas en este informe, total o parcialmente.

La investigacion se iniciard, actualizara y cesara Unicamente segun el criterio del Departamento de
Estrategias de Swissquote Bank. Los anélisis contenidos aqui estan basados en diferentes teorias.
Diferentes teorias pueden llevar a diferentes resultados. El (los) analista (s) responsable (s) de la
preparacion de este informe, pueden interactuar con el personal de sala de operaciones, personal de
ventas y otras circunscripciones con el propésito de juntar, sintetizar e interpretar la informacion del
mercado.

Swissquote Bank no tiene ninguna obligacion de actualizar o mantener al dia la informacion contenida
aquiy no es responsable por ningun resultado, sea ganancia o pérdida basado parcial o totalmente en
este informe. © Swissquote Bank 2014. Todos los derechos reservados.
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