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WEEKLY MEETING 19-04-2021

La semana ha dejado un resultado generalmente alcista en las principales plazas

bursdtiles.

Semana marcada por el inicio de la campana de resultados empresariales. Hasta ahora,
las empresas estdn superando las estimaciones de ganancias por un amplio margen de
mds del 84%. Por el lado de la macro, China mostré un crecimiento interanual en su PIB
referente al primer trimestre del afio del 18,3%, por debajo del 19% estimado. En Estados
Unidos, las nuevas peticiones de subsidio por desempleo semanales cayeron a 576.000
-frente a las 769.000 previstas-. Y Europa, mostré un incremento mensual de las ventas

minoristas del mes de febrero del 3% frente al 1,5% estimado.

La campafa de vacunaciéon mundial avanza de la siguiente manera:

Dosis administradas por paises.

Pais Dosis totales Dosis/100 hab. % con vacuna completa
= Israel 10312047 119,14 | srans |
EEAU 9601463 5708 2212%
B Chile 12934282 6766 27,57%
™ Estados Unidos 205871913 6220 2492%
8 Reine Unido 42110495 6203 13,57%
M Baréin 1055050 6199 27.22%
& Butén 478495 6138 -
‘B Malta 269763 6103 18,66%
H Maldivas 313363 5792 6,52%
= Hungria 4638477 132 14,35%
W Catar 1225110 4252 -
5 Uruguay 1345004 3872 547%
P Serbiz 3055007 3497 14,05%
1B islandia 9ge72 2894 830%
™ Singapur 1667.522 2850 9,16%
H Lituania 773035 2640 7,70%
& Estonia 3701e7 2790 6,35%

Fuente: Our World in data
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ASIA

Mercados mixtos esta semana en Asia. Avanzan el Kospi coreano y Hang Seng de Hong
Kong, corrigen de nuevo esta semana el Shanghdi Composite, Nikkei 225 japonés, y

Nifty 50 indio.

Entre la inflacién, subidas de tipos, incremento de la presién fiscal, restriccién al
crédito...efc hay un riesgo que se estd haciendo eco en los mercados en las Gltimas

semanas, la escasez de componentes semiconductores.

Samsung es uno de los mayores fabricantes de semiconductores del mundo, actuando
como punta de lanza de Corea del Sur. El pafs asidtico, con 40 millones de habitantes,
es capaz de producir el mismo nimero cada 12 meses que Europa y Estados Unidos
juntos, y adn asi, es superado por Taiwdn, una isla de 23 millones de habitantes. Entre
ambas naciones copan el 43% de la capacidad mundial de produccién, y si le sumamos
el 15% que actualmente queda en manos chinas, y el 15% en japonesas, nos

encontramos con que més de 7 de cada 10 chips se desarrollan en esta regién asidtica.

Los problemas de suministro, que estd afectando a multitud de industrias como la
automovilistica o la de componentes tecnolégicos, se debe en gran parte a la sequia
que actualmente vive Taiwdn, una de las peores en los Gltimos 50 afos. Por hacernos
una idea, la sede de la compafia TSMC -empresa de fundicién de semiconductores més
grande del mundo- consumié 63.000 toneladas de agua al dia, lo que supone mas del
10% del suministro de dos embalses locales (Baoshan y Baoshan Second Reservoir). Ante
esto, la Agencia de Recursos Hidricos de Taiwdn ha decidido suspender el regadio de
tierra agricolas con el fin de garantizar que la industria de semiconductores del pafs

pueda seguir funcionando en mitad de esta sequia.

EUROPA
Mercados en positivo esta semana en Europa con el colectivo francés a la cabeza.

Segin un informe elaborado por la consultora Kearney, Europa invierte
aproximadamente un 25% menos en valor absoluto en [4+D que Estados Unidos o China.

El viejo continente se sitGa por detrés de esos dos pafses y Japdn en cuanto al nGmero

© ASPAIN 11 ASESORES FINANCIEROS EAFI,SL. Inscrita en la CNMV con el nimero 47. Todos los derechos reservados.
C/Veracruz 1, 28036 Madrid. Teléfono: 91 457 17 33. Fax: 91 758 48 27



Family Offices

19/04/2021

de patentes de alta tecnologia, con solo 855.000 registradas hasta 2020, frente por
ejemplo a las 1,4 millones de China. Alemania, la potencia europea de I+D, tiene
capacidad para competir globalmente con actores importantes como Corea del Sur y
Japén. Sin embargo, cuando se trata de Reino Unido, Francia, Italia o Espafia, tanto en
términos de porcentajes como de cifras absolutas de gasto en |+D, el escenario es
devastador. Otro dato que muestra el retraso de la regién europea tiene que ver con los
graduados en disciplinas cientifico-tecnolégicas al afo, con 1,3 millones en Europa

frente a los 5,5 millones de China.

En linea con esto, y en relacién al problema de suministros de semiconductores antes
mencionado, destacar que la Unién Europea ha decidido incluir en su estrategia 2020
con el programa Next Generation a la cabeza, que el 20% de los chips de ¢ltima

generacion que se fabriquen en el mundo se hagan en Europa.

EEUU
Mercados en positivo esta semana en Estados Unidos.

Semana marcada por el inicio de la presentacién de resultados empresariales con los
principales bancos de inversion de EE. UU a la cabeza. Hasta ahora, mdés del 80% de
empresas estén superando las estimaciones de mercado con un amplio margen segun
Refinitiv -proveedor global de infraestructura y datos del mercado financiero-. En los
siguientes cinco dias, alrededor de 80 compaiias del S&P500 reportardn ganancias,
incluidas 10 acciones del Dow Jones, en lo que serd la primera gran semana de la

temporada de ganancias del primer trimestre.

Otro evento a destacar es el anuncio por parte de la administracién Biden de sanciones
a Rusia por la supuesta interferencia de Mosct en las elecciones de 2020, el hackeo
masivo SolarWinds y la ocupacién en curso de Crimea, lo que indica una postura mds
dura hacia el Kremlin y el presidente ruso. De esta forma, Washington culpa por primera
vez a la agencia de inteligencia exterior rusa -la SVR- por la sofisticada operacién de
pirateo a SolarWinds, una brecha que dio a Rusia acceso a miles de empresas, incluidas
los mds grandes, y a agencias del Gobierno de EE.UU. Entre las medidas, el

Departamento del Tesoro impedird que los bancos estadounidenses compren bonos del
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tesoro del Gobierno ruso directamente del banco de ese pais, el fondo soberano o el
Ministerio de Finanzas a partir del 14 de junio. Ademds, bloqueard los préstamos de
fondos al Banco Central de Rusia y ofras instituciones. Ademds, se incluyen sanciones
contra 32 entidades e individuos por su papel en la interferencia del Ejecutivo de Moscy
en campanas electorales de EE.UU, y contra 6 compaiias tecnoldgicas rusas que dieron

apoyo a las operaciones de espionaje.

Con esto, Biden sigue mostrando su compromiso por deshacer todo lo creado por la
administraciéon Tump, y que no tiene problema en retomar el enfrentamiento que Estados

Unidos tenia con Rusia antes de la llegada de su antecesor.

Resumen de lo mds importante:

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

Indices Bursétiles

Pais indice Ultimo Rentabilidad 2020 Rentabilidad 2021 Semanal
EEUU S&P 500 4.185,47 16,26% 11,43% 1,51%
& EEUU DowlJones 34.200,67 7,25% 11,74% 1,31%
EEUU NASDAQ 100 14.041,91 47,58% 8,95% 1,53%
Europa Euro Stoxx 50 4.032,99 -5,14% 13,52% 1,52%
5 Alemania DAX 15.459,75 2,49% 12,69% 1,64%
fd  Esparia IBEX 35 8.613,50 -15,45% 6,69% 0,59%
.E Francia CAC 40 6.287,07 -7,14% 13,25% 2,12%
Italia FTSE MIB 24.744,38 -6,73% 11,30% 1,42%
Reino Unido FTSE 100 7.019,53 -14,34% 8,65% 1,61%
B Australia S&P/ASX 200 7.063,50 -1,45% 7,23% 1,04%
g Brasi Bovespa 120.700,67 0,37% 1,41% 2,55%
9 India Nifty 50 14.617,85 14,90% 4,55% -1,55%
E China  Shanghai Composite  3.426,62 13,87% -1,34% -0,69%
% Corea Kospi 3.198,62 32,10% 11,32% 2,32%
2 Hong Kong Hang Seng 28.969,71 -3,40% 6,38% 0,99%
Japén Nikkei 225 29.683,37 18,27% 8,16% -0,31%

2.- Divisas: el délar se deprecia un 1 % hasta los 1,2025 délares por euros y la libra se deprecia
esta semana un 0,2% y se sitéa en las 0,8668 libras por euro.
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3.- Petréleo: el barril de Brent sube hasta los 66,77 délares por barril (4,7% esta semana).

Materias Primas

Activo Ultimo Semanal Mensuval Anho2021

West Texas Intermediate (WTI) 63,35 6,15% 3,17% 30,61%
Gas Natural 2,72 6,21% 7,30% 7,23%

Oro 1787,35 3,25% 2,62% -5,68%

Plata 26,117 5,01% -0,79% -1,36%

Paladio 2.818,25 6,91% 7,44% 14,77%

4.- Agenda macro més relevante:

-indice ZEW confianza inversora Alemania abril: 70,7 (peor de lo esperado)
-Ventas minoristas Zona Euro febrero mensual: 3% (por encima de lo previsto)
-IPC Zona Euro marzo interanual: 1,3% (segin lo esperado)

-Nuevos préstamos China marzo: 2.730 B (por encima de lo previsto)

-PIB 1T interanual China: 18,3% (siete décimas por debajo de lo esperado)
-Indice produccién industrial China marzo interanual: 14,1% (peor de lo previsto)
-Ventas minoristas EE. UU marzo mensual: 9,8% (por encima de lo esperado)

-Nuevas peticiones de subsidio por desempleo: 576K (caen considerablemente esta semana)
-Permisos de construccion EE. UU marzo: 1,766M (mejor de lo previsto)

5.-Vix de volatilidad: la volatilidad cae un 2,6% esta semana, continGa por debajo de su media
histérica.

CBOE Volatility Index * 17,07 +0,82 (+5,05%)
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6.-Datos de PMI: se mantiene sin cambios esta semana.

7 .-Comportamiento sectorial: esta semana los sectores que mds suben son materiales bésicos
(+3,76%) vy utilities (+2,75%), los que menos suben son telecomunicaciones (+0,21%) e
industriales (+0,64%).

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 sube un 4,1%, por encima de su media mévil mensual, indicandonos de
nuevo zona de riesgo.

SKEWX Apertura: 13629 Méximo: 14244 Minimo: 132 88 Carre: 138.33
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DISCIAIMER

Este documento no implica en ningdn momento una recomendacién de inversidn. Rentabilidades pasadas no garantizan
rentabilidades futuras. Cualquier inversidn a realizar debe ajustarse al perfil de riesgo del cliente con un fest MiFID que se deberd

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

Diego Morales, CEFA

Departamento de inversiones

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