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El cierre a mes de noviembre del principal indicador de la bolsa espafiola en 11.644,70 puntos,
acumulando una ganancia en 2009 del 26,6%, lo sitia en niveles de octubre de 2008. Sin embargo, le
cuesta superar la barrera de los 12.000 puntos. Lo consigui6 en la jornada del 18 de noviembre pero ha
vuelto a ceder a los niveles de dias anteriores, llegando a bajar 300 puntos el dia 26 por el asunto de
Dubai. El temor de que la moratoria de deuda solicitada por Dubai World afectara al sistema financiero
internacional arrastré a los mercados. Tras el susto inicial, una vez publicada la lista de entidades
expuestas a esta inversion, los inversores retomaron las compras en Europa haciendo que las Bolsas
recuperaran parte de lo perdido en la sesion del jueves. A pesar de todo noviembre volvio a cerrar en
positivo, un 2% con respecto al mes anterior, siendo ya el octavo mes de este afio que ha cerrado en
positivo.

Los expertos ven cada vez mas lejos que el Ibex pueda alcanzar los 12.000 puntos este afio,
pero prevén que en 2010 registre un mejor comportamiento. Segun apunta el informe 'Estrategias de
Inversién 2010, elaborado por Grupo Ahorro Corporacién, la renta variable sera el mejor activo de
inversion para 2010 y prevé que el Ibex repunte hasta los 14.600 puntos, a pesar de que el prondstico
macro para Espafia no es bueno.

El resto de los principales indices internacionales ha seguido una evolucién similar. Todos, sin
excepcion han iniciado una escalada alcista tras la debacle del mes de marzo aunque desde
septiembre se ha mantenido un movimiento lateral..
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Segun el Informe Mensual de Sociedad de Bolsas correspondiente al mes de octubre de 2009,
la evolucion de la contratacion durante los Ultimos trece meses es la siguiente

Periodo Efectivo Contratado Maxima Fecha Minirma Fecha Medio

Dotubre 119.284.355.7568 8.860.554 1071062008 3.571.587 31M10/2008 5.188.276
Mowviembre 73.188.440.622 5.007.198 04/11/2008 2375017 28/11/2008 3.6858.422
Diciembre 60.987.150.458 10.878.003 18/12/2008 1.542. 544 231212008 3.208.851
Enero 86.574.804.236 4 532,379 16/01/2008 1.776.738 02/01/2009 3.170.229
Febrero 57.375.848.851 B.767.378 28/02/2008 1.781.388 16/02/2009 2.868.792
Marzo 80.582.921.110 5.854.305 20/03/2008 1.822.438 27/03/2009 2758.315
&bl T4.732.557.272 8.280.808 16/04/2008 1.588.328 08/04/2009 3.7368.828
Mayo T5.791.842.311 §.880.513 05/05/2008 1.584 881 25/05/2009 3.788.992
Junio 86.192.352 588 14 258,618 250842008 1.884 753 11/08/2002 3817834
Julic: 85.486.017.237 T.408.038 17/07/2008 2.321.042 13/07/2009 4.151.566
Agosto £5.583.500.881 5.820.328 0&8/08/2008 1.808.7&7 168/08/2009 2.848.838
Septiembre 85.701.858.378 8.001.188 18/08/2008 1.820.804 O7/0a/2009 2.5858.448
Dtubre 81.324 150658 8.723.332 1602008 2.758.011 1210/2002 4.151.088

Fuente: Sociedad de Bolsas Informe Mensual 10/2009

El volumen de contratacién en el mes de octubre de 2009 es sensiblemente inferior (23%) al
mismo periodo del afio anterior. El volumen acumulado en los 10 primeros meses esta un 35% por
debajo del mismo periodo del pasado ejercicio. Es evidente que, a pesar de la buena evolucion del Ibex
en 2009, aun existe una gran desconfianza en el sector por parte de los inversores.

Como hemos dicho en anteriores comunicaciones, es fundamental la tarea de los asesores
financieros independientes, que dan un valor afiadido a los inversores, ya que el asesoramiento es
especifico, separado e independiente de la actividad de intermediacién o comercializacion, a diferencia
del resto de las entidades financieras, en las que en muchas ocasiones, es complejo diferenciar entre el
asesoramiento y otros servicios de inversion (intermediacion).

Segun consta en el Boletin trimestral de la CNMV correspondiente al tercer trimestre de 2009,
los Unicos ingresos que aumentan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada de agencias de
valores son las comisiones por asesoramiento de inversion, en detrimento de los otros ingresos,
comisiones de tramitacién y ejecucion de 6rdenes, de gestion de carteras, ... El hecho de que solo los
ingresos por asesoramiento sea los Unicos que han aumentado nos da una idea de la importancia del
asesoramiento independiente y personalizado, en unos momentos como los actuales, donde los
inversores recurren al asesor demandando ante todo claridad y confianza.



