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WEEKLY MEETING 05-04-2021

La semana ha dejado un resultado positivo en las principales plazas bursatiles.

El indice Tankan sobre grandes empresas manufactureras japonesas indicé una
recuperacién notable en la confianza empresarial durante el primer trimestre del afio. En
Estados Unidos, Biden presenté esta semana la primera pata del gran plan de gasto
publico centrado en adaptar el pais al cambio climético, y en Europa, los indicadores

macroeconémicos contintan indicando el camino de la recuperacién econdémica.

Como evento a destacar de la semana, mencionar la caida del fondo de inversion
Archegos Capital, tras no poder hacer frente a las margin call por parte principalmente

de dos de sus acreedores financieros mds importantes: Credit Suisse y Nomura.

La campafia de vacunacién mundial avanza de la siguiente manera:

Dosis administradas por paises.

T LUN Yatund

Pais Dosis totales Dosis/100 hab. completa
T |srael 10057609 11619 55,51%
E Eau 8491382 0586 22,12%
& Butdn 453585 =876 -
I Chile 10780764 5640 20,11%
£ Reino Unido 36249902 5340 7,29%
™ Eotados Unidos 157606463 4751 17,52%
“I Malta 203553 4605 12,58%
M Baréin 782530 4598 15,25%
| Maldivas 241127 4457

= Hungria 3019875 3126 8,94%
B catar Be7.209 3010

P8 Serbia 2571883 2886 1217%
™ cingapur 1318912 2255 65,42%
3 |Uruguay 772120 2223 1,95%
H Barbados 63735 2321 -
M Marruecos 8.171.651 2214 10,40%
IR Islandia 72087 2140 6,95%
B Esionia 279012 2103 510%
1= Dinamarca 1145037 1977 6,85%
@ Turquia 16317170 1935 8,30%

Fuente: Our World in data
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ASIA

Mercados en positivo esta semana en Asia.

Las grandes empresas manufactureras y no manufactureras japonesas mostraron una
fuerte recuperacion de la confianza empresarial. La encuesta 7ankan sobre grandes
empresas manufactureras se situé en el +5 volviendo de nuevo a terreno positivo, tras
el -10 publicado por ¢ltima vez en diciembre. Por su parte, el mismo indicador para
empresas no manufactureras, aunque continGa un punto en negativo, se recupera
considerablemente del -5 indicado en diciembre. La encuesta o indice Tankan de Gran
Manufactura  determina  condiciones empresariales generales de las grandes
manufactureras -del mismo modo se realiza para pequefas y medianas empresas-. La
informacién, elaborada por el BoJ, se calcula a partir de una encuesta a 1.200 grandes
fabricantes de Japén. Se publican trimestralmente y miden la diferencia entre el
porcentaje de empresas que creen que la situacién econémica es favorable y las que
opinan lo contrario, por lo que nivel negativo significa que prevalecen las opiniones

pesimistas y augura pocas inversiones, salarios bajos y escasa contratacién.

Por el lado de China, decir que ha conseguido esta semana acelerar su ritmo de
vacunacién. Segun las autoridades chinas, el gigante asidtico ha conseguido aplicar
durante la Oltima semana una media de cinco millones de dosis diarias contra el
coronavirus, en comparacién con el millén de vacunas aplicadas a principios de 2021.
No obstante, aunque se trata de un aumento significativo, supone que se administran
cinco dosis por cada 100 personas, frente a las 25 de Estados Unidos y las 56 de Israel,

segln los Ultimos datos publicados por Bloomberg.

EUROPA

Mercados en positivo esta semana en Europa. Los principales indices europeos se
contagiaron de las subidas asidticas y estadounidenses, asi como de los buenos datos

macroecondémicos adelantados publicados por Alemania.

A pesar de la dudosa capacidad que Europa estd mostrando para mostrar eficiencia en

cuanto a la campafia de vacunacién, el viejo continente se ha convertido en la gran
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fabrica de vacunas contra la Covid-19 en el mundo. La Unién Europea, Suiza y Reino
Unido actualmente acogen 61 procesos industriales de vacunas diseminados en 56
plantas. De esos centros, 47 se ubican dentro de la UE, 6 en Reino Unido y 3 en Suiza,
32 de esas plantas tienen capacidad de elaborar los ingredientes necesarios (antigenos,
nanolipidos para ARN mensajero y adyuvantes) para las vacunas, y 34 instalaciones se
encargan del proceso final de formulacién, acabado y llenado. No existen datos
concretos de cudntas dosis pueden fabricar estas plantas, pero los nimeros serén
bastante cercanos a las cifras que se conocen de distribucién y de exportacion. Segin
comunicé la semana pasada Ursula Von der Leyen, presidenta de la Comisién Europea,
en el primer trimestre, las empresas habrén distribuido 100 millones de dosis. Ademds,
hasta finales de marzo, desde la UE se habian exportado 77 millones de dosis a 33
paises. La Comisién también habia donado 31 millones de unidades a 54 naciones a

través de la iniciativa Covax para distribuir entre paises de rentas bajas.

EEUU
Mercados en positivo esta semana en Estados Unidos.

Este miércoles pudimos conocer la primera pata del gran plan de gasto publico
elaborado por la administracién Biden. El proyecto total, con un foco importante en la
adaptacién del pais al cambio climdtico, contard con un presupuesto que rondaré los
dos billones de délares. Junto a ello, Biden presenté también las lineas maestras de la

subida de impuestos con la que espera compensar este gasto.

Desglosando un poco lo que serfa el mayor desembolso del Gobierno de EE. UU en
décadas podemos dividir las partidas de gasto en: carreteras -85.000 millones para
renovar 32.000 kilémetros de vias para coches, asi como sefales, puentes y tuneles-,
trenes -80.000 millones en nuevas lineas entre grandes ciudades del pafs y modernizar
los existentes en el noroeste del pais- y coches eléctricos -174.000 millones irén
destinados a “impulsar las cadenas de suministro nacionales desde las materias primas
hasta las piezas” y construir una red de medio millén de cargadores para 2030-; agua
e internet -100.000 millones de délares para llevar la banda ancha y la fibra éptica a

todo el pais, y 45.000 millones para cambiar todas las tuberias de plomo que adn
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quedan-; energia renovable -inyeccién de 100.000 millones en la generacién de energia
renovable para alcanzar el 100% de energia limpia para 2035-; y reconstruccidn
climdtica -el Gobierno pretende modernizar viviendas, colegios, hospitales y otros
edificios para que sean energéticamente neutras. Ademds, promete recuperar minas
abandonadas y cerrar antiguos pozos de petrdleo para devolverlos al uso natural, para

lo que pretende destinar 16.000 millones-.

Para compensar este gasto, el proyecto lleva aparejada una subida de impuestos, la
mayor en tres décadas, que pagaria esta suma en los proximos 15 afios. Las grandes
afectadas serian las empresas: el impuesto de Sociedades subiria hasta el 28%, con un
tipo minimo del 21% y una tasa obligatoria del 15% sobre los ingresos contables de
todas las firmas que coticen en bolsa, que incluird los beneficios obtenidos en todos los

paises del mundo, para evitar la ocultacién de beneficios en paraisos fiscales.

Resumen de lo mds importante:

1.-Cotizacién de Indices: indices alcistas esta semana.

Indices Bursdtiles

Pais indice Ultimo Rentabilidad 2020 Rentabilidad 2021 Semanal
e EEUU S&P 500 4.019,87 16,26% 7,02% 1,21%
2 EEUU DowJones 33.153,21 7,25% 8,32% 0,26%
EEUU NASDAQ 100 13.329,52 47,58% 3,42% 2,72%
Europa Euro Stoxx 50 3.945,96 -5,14% 11,07% 2,23%
o Alemania DAX 15.107,17 2,49% 10,12% 2,61%
oy Espaiia IBEX 35 8.577,60 -15,45% 6,24% 0,98%
..E Francia CAC 40 6.102,96 -7,14% 9,94% 2,06%
[talia FTSE MIB 24.710,00 -6,73% 11,14% 1,42%
Reino Unido FTSE 100 6.737,30 -14,34% 4,28% -0,05%
B Australia S&P/ASX 200 6.828,70 -1,45% 3,67% 0,07%
<O Brasi Bovespa 115.253,31 0,37% -3,16% 0,40%
S India Nifty 50 14.642,00 14,90% 4,72% 0,96%
§ China  Shanghai Composite  3.484,39 13,87% 0,33% 1,90%
% Corea Kospi 3.120,83 32,10% 8,61% 2,78%
'iv Hong Kong Hang Seng 28.938,74 -3,40% 6,27% 2,21%
Japén Nikkei 225 30.089,25 18,27% 9,64% 3,33%

2.- Divisas: el délar se aprecia un 0,1 % hasta los 1,1754 délares por euros y la libra se aprecia

esta semana un 0,5% y se sitGa en las 0,8474 libras por euro.
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3.- Petréleo: el barril de Brent cae hasta los 63,34 délares por barril (-1,4% esta semana).

Materias Primas

Activo Ultimo Semanal Mensual Afo2021

West Texas Intermediate (WTI) 60,16 -2,26% -8,96% 24,01%
Gas Natural 2,572 -0,58% -4,81% 1,26%

Oro 1725,05 0,76% 1,57% -8,97%

Plata 24,817 0,21% -1,83% -6,02%

Paladio 2.647,50 1,65% 12,82% 7,82%

4.- Agenda macro mds relevante:

-Cambio de desempleo en Alemania febrero: -8K (mejor de lo esperado)

-PMI manufacturero Alemania marzo: 66,6 (en linea con lo previsto)

-IPC Zona Euro inferanual: 1,3% (segun lo esperado)

-PMI manufacturero de Caixin marzo: 50,6 (siete décimas por debajo de lo previsto)

-Encuesta Tankan grandes empresas manufactureras 1T: 5 (por encima de lo estimado)
-Encuesta Tankan grandes empresas no manufactureras 1T: -1 (mejor de lo esperado)
-Confianza del consumidor de The Conference Board marzo: 109,7 (por encima de lo previsto)

-PMI manufacturero del ISM EE. UU marzo: 64,7 (mejor de lo previsto)
-Noéminas no agricolas marzo: 916K (por encima de las expectativas)

5.-Vix de volatilidad: la volatilidad cae un 8,1% esta semana, continta por debajo de su media
histérica.

CBOE Volatility Index * 17,91 +0,58 (+3,35%)
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6.-Datos de PMI: mejora en Europa, Estados Unidos, Australia e India esta semana.

7 .-Comportamiento sectorial: esta semana los sectores que mds suben son tecnologia (+5,26%)
y telecomunicaciones (+3,33%), los que menos suben son consumo defensivo (+0,51%) y
utilities (1,23%).

8.- Investor Intelligence: el sentimiento se mantiene sin cambios esta semana y los insiders
contintan siendo alcistas.
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9.- Skew Vix: El Skew cae un 6,3%, se mantiene por encima de su media mévil mensual,
indicandonos zona de riesgo.
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DISCLAIMER

Este documento no implica en ningin momento una recomendacidn de inversion. Rentabilidades pasadas no garantizan
rentabilidades futuras. Cualquier inversion a realizar debe ajustarse al perfil de riesgo del cliente con un test MiFID que se deberd

completar. La informacidn que se proporciona se ha obtenido de fuentes fiables, con la mdxima responsabilidad en su realizacidn.

Diego Morales, CEFA

Departamento de inversiones

diego.morales@aspain1 1.com
Family Offices www.aspainll.com
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