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WEEKLY MEETING 30-07-2021

Semana marcada por la bateria de datos macroeconémicos y la reunién del FOMC.

En Estados Unidos los datos con respecto a la evolucién econdémica del pas,
correspondiente al segundo trimestre del afio, quedaron muy por debajo de lo previsto.
En Europa, los resultados empresariales continban quedando por encima de las
expectativas. Y en Asia, los continuos movimientos de control por parte de Pekin a ciertos

sectores amplian las caidas.

La campafia de vacunaciéon mundial avanza de la siguiente manera:

Dosis administradas por paises.

% al menos % CON vacuna
Pais Dosis totales Dosis/100 hab. 1 dosis completa
E eau 16.444844 1663
‘I Malta 733736 1660
= Islandia 466434 1368
4 Baréin 2252453 1323
= Uruguay 4.591.808 132,2
B chile 24763645 1295
Z Israel 11022374 1273
™ Aruba 134,983 126,2
A catar 3.587.683 124,5
1*] canada 46.402.153 123,0
M Mongolia 3998762 1220
£E Reino Unido 82.793.310 122,0
= Dinamarca 6.792.878 117,3
™= singapur 6.837.539 116,9
1 Bélgica 13307796 1148
= Espafia 52293044 1105
= Paises Bajos 18.830.235 1099
B Portugal 11.197.134 1098
1l irlanda 5344686 1082
| Maldivas 579.301 1071

Fuente: Our World in data

© 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



30/07/2021
Family Offices

ASIA

Semana negativa para los principales mercados asidticos, con el Partido Comunista

Chino de vuelta a la carga con mds presién regulatoria.

Pekin ha vuelto a intensificar el control regulatorio a las empresas del pafs. Si la semana
pasada el foco de presién lo ponia en el sector tecnolégico, esta vez era turno del sector
educativo privado del pais. Hablamos de un sector de 100.000 millones de délares con
unos beneficios esperados de 75.000 millones de délares para 2024. Grandes firmas
tecnolégicas como Alibaba y Tencent han invertido en el sector, y el Gobierno ha querido
frenar algunas prdcticas que ha considerado dafinas para la sociedad. Estas empresas
ya no podrdn ofrecer tutorias durante los fines de semana ni en vacaciones (las clases
de refuerzo online estaban teniendo gran aceptacién en el gigante asidtico), no podrdan
ofrecer servicio a nifios menores de seis afos, ni tampoco podrdn ser financiadas con
dinero extranjero si imparten clases relacionadas con el sistema educativo de los colegios
del pais. Ademds, tampoco podrén salir a bolsa, ni tener participaciones en instituciones
que impartan el plan educativo de los colegios, ni podrén impartir planes educativos de

ofros pafses, ni contratar profesores extranjeros.

Evidentemente este riesgo-pais estd recogido en las cotizadas chinas, y de ahi sus
valoraciones relativamente atractivas frente a otros mercados como el estadounidense.
Sin embargo, el “temor” por un control cada vez més estricto por parte del Gobierno a

ciertos sectores se ha traducido en fuertes cafdas a lo largo de la semana.

EUROPA

Semana mixta para los principales indices bursétiles europeo, con el colectivo espafiol
rebotando desde el soporte marcado la semana anterior, pero acabando en negativo

en julio con las caidas en las que cotiza esta mafana.

Al igual que en Estados Unidos, la semana ha estado marcada por los datos
macroecondmicos y los resultados empresariales. La tasa interanual de la inflaciéon de
julio se disparé en Alemania hasta el 3,8 %, segin estimaciones ain provisionales

difundidas hoy por la Oficina Federal de Estadistica (Destatis), la més elevada desde
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2008. Este fuerte aumento es un efecto indirectamente derivado, segin Destatis, de la
rebaja temporal del impuesto sobre el valor afadido -IVA-, adoptada el afio pasado
para animar el consumo en medio de las restricciones por la pandemia. Por otro lado,
destacar que la economia alemana ha crecido durante el segundo trimestre del afio a
una tasa del 1,5%, cinco décimas por debajo de lo esperado. Datos que contrastan con
lo buena campafia de resultados empresariales que estdn mostrando las compafias

teutonas.

EEUU

Mercados en positivo esta semana en Estados Unidos, pero con los futuros cotizando en
negativo antes de la apertura de mercado en el dia de hoy-S&P 500: -0,63%; Nasdaqg
100: -1,05%; Dow Jones Industrial: -0.26%-.

La semana comenzaba con gran expectacién ante la resolucién de la reunién del FOMC
de la FED, y la posterior rueda de prensa de Powell. El méximo dirigente del organismo
monetario estadounidense dejé un tono optimista en lineas generales, aunque con
mensajes de aviso en ciertos aspectos. Powell afirmé que cada “ola” del coronavirus
afectaba en menor medida a la expansién econdémica, asi como una fuerte demanda
por parte del mercado laboral. Por otfro lado, avisaba de lo importante que era retomar
el fuerte impulso inicial de la campafa de vacunacién para la recuperacién del empleo,
asi como el fin de las ayudas por desempleo. Destacé que la inflacién iba a mantenerse
elevada quizds durante mds tiempo del que inicialmente tenian previsto, pero que sus
modelos de largo plazo la fijaban bien anclada en el objetivo fijado del 2%. Parte de
esta inflacién viene explicado por las persistencia de los cuellos de botella en cierto
sectores, junto con el fuerte impulso de la demanda provocado por la reapertura. El
organismo sigue sin dar muestras del tapering, algo para lo que seguramente tengamos

que esperar al mes de diciembre.

Por otro lado, el Senado estadounidense ha aprobado finalmente el “Plan de Empleo”
por importe de 2,1 billones de ddlares. La propuesta pasard ahora a la Cdmara Baja
con mayoria demécrata donde no se espera oposicién. Este hecho impulsé a los

mercados después de que el pais mostrara una tasa de crecimiento durante el segundo
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trimestre del afio muy inferior a la estimada -del 6,5% anualizada interanual frente al
8,5% estimado-. Los Gltimos datos macroecondmicos del pais estén mostrando una
desaceleracién en ciertos sectores como el de la construccién e inmobiliario. Esto, junto
a los “malos” resultados publicados ayer por Amazon, serdn motivo de volatilidad para
los préximos dias. Del mismo modo, estaremos atentos al informe de empleo

correspondiente al mes de julio.

Resumen de lo mds importante:

1.-Cotizacién de Indices: mercados mixtos esta semana, con Asia registrando importantes

caidas.
indices Bursétiles
Pais indice Ultimo Rentabilidad 2020 Rentabilidad 2021 Semanal
EEUU S&P 500 4.419,15 16,26% 17,65% 1,38%
Z EEUU DowJones 35.084,53 7,25% 14,63% 0,85%
EEUU NASDAQ 100 15.048,36 47,58% 16,76% 0,84%
Europa Euro Stoxx 50 4.087,96 -5,14% 15,07% -0,02%
5 Alemania DAX 15.482,75 2,49% 12,86% -0,94%
oy Espafia IBEX 35 8.724,00 -15,45% 8,05% 0,51%
I_E Francia CAC 40 6.611,57 -7,14% 19,10% 1,42%
Italia FTSE MIB 25.390,50 -6,73% 14,20% 1,69%
Reino Unido FTSE 100 7.013,85 -14,34% 8,56% -0,09%
B Australia S&P/ASX 200 7.392,60 -1,45% 12,23% -0,03%
3 Brasi Bovespa 125.675,00 0,37% 5,59% -0,40%
_8 India Nifty 50 15.818,45 14,90% 13,14% -0,40%
E China  Shanghai Composite  3.397,36 13,87% -2,18% -4,41%
% Corea Kospi 3.202,32 32,10% 11,44% -1,81%
2 Hong Kong Hang Seng 25.891,87 -3,40% -4,92% -5,12%
Japén Nikkei 225 27.283,59 18,27% -0,59% -0,96%

2.- Divisas: el délar se deprecia un 1,1% hasta los 1,19 délares por euro y la libra se aprecia
esta semana hasta las 0,8515 libras por euro.
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3.- Petréleo: el barril de Brent sube ligeramente hasta los 74,63 délares por barril.

Materias Primas

Activo Ultimo Semanal Mensual Afo2021

West Texas Intermediate (WTI) 73,25 1,57% -2,70% 50,87%
Gas Natural 3,989 -1,80% 8,90% 57,03%

Oro 1830,5 1,59% 3,02% -3,95%

Plata 25,62 1,53% -1,84% -3,64%

Paladio 2.655,00 -1,63% -5,44% 8,12%

4.- Agenda macro mds relevante:

-indice lfo de confianza empresarial en Alemania: 100,8 (peor de lo esperado)
-Cambio de desempleo en Alemania julio: -21K (mejor de lo previsto)
-PIB Alemania 2T: 1,5% (frente al 2% esperado)

-Produccién industrial Japén mensual junio: 6,2% (mejor de lo esperado)
-Tasa de desempleo Japén: 2,9% (mejor de lo previsto)
-Ventas minoristas Japén interanual: 0,1% (por debajo de lo esperado)

-Ventas de viviendas nuevas EE. UU junio: 676K (peor de lo esperado)
-Pedidos de bienes duraderos junio mensual: 0,3% (por debajo de lo previsto)

-Confianza del consumidor The Conference Board julio: 129,1 (mejor de lo esperado)
-PIB EE. UU 2T: 6,5% (frente al 8,5% previsto)

5.-Vix de volatilidad: el VIX de volatilidad sube un 12,5% esta semana hasta los 19 puntos.

CBOE Volatility Index * 19,19 +1,49 (+8,42%)
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6.-Datos de PMI: Mejora en Estados Unidos esta semana.

7.-Comportamiento sectorial: esta semana los sectores que mds suben son materiales bdésicos
(+4,66%) y energia (+2,83%). Por otro lado, consumo defensivo (-0,38%) y consumo ciclico (-
0,19%) obtienen el peor resultado.

8.- Investor Intelligence: el sentimiento mejora ligeramente esta semana y los insiders continGan
siendo neutrales.

_ Sentiment Votes
Week Ending I Bullish | Neutral |l Bearish

7/28/2021 36.2%
7/21/2021 30.6%

7/14/2021 36.2%

77772021 40.2%
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9.- Skew Vix: El Skew cae de nuevo esta semana por debajo de los 150 puntos. Aun asi, se
mantiene en cuotas elevadas indicdndonos zona de riesgo.

SKEWX Apertura: 155.65 Méximo: 44 Minimo: 149.96 Cierre: 149.96
Volume (9) 0.00 18190
Moving Average Envelopes (cierre,20,2.5) 14272 135.76
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Este documento no implica en ningun momento una recomendacidn de inversidn. Rentabilidades pasadas no garantizan
rentabilidades futuras. Cualquier inversién a realizar debe ajustarse al perfil de riesgo del cliente con un test MiFID que se deberd

completar. La informacién 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.com
Family Offices www.aspainl1.com
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