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WEEKLY MEETING 28-02-2022

La semana se ha tornado muy volétil con algunos valores teniendo fortisimas caidas,
como los propios activos rusos. Mientras tanto, valores refugio como délar u oro
registran ganancias a lo largo de toda la semana. En linea con esto, se suceden las

sanciones econémicas por parte del mundo occidental sobre Rusia.

Por otro lado, el conflicto bélico podria diferir la actuacién por parte de los Bancos

Centrales, algo que parecen empezar a descontar las bolsas estadounidenses.
ASIA
La tensién geopolitica se hace eco también en Asia.

Los mercados asidticos se contagian de la incertidumbre generada por la invasién rusa
de Ucrania. Por este lado, aunque en cierfto modo previsibles, podemos ver posturas
dispares por parte de dos potencias econémicas de la regién, China y Japén. Mientras
que China se opone de momento a imponer sanciones econdémicas el pafs nipén se ha
unido a las sanciones internacionales apoyando la desconexién de Rusia del mecanismo
SWIFT (“Sociedad para las Comunicaciones Interbancarias y Financieras Mundiales”)
ademds de ampliar las restricciones a las exportaciones de semiconductores vy
componentes de alta tecnologia. En linea con esto, hay que decir que no solo se espera
que China no imponga medidas contra Rusia, sino que ofrezca soluciones para que el

pais salve el aislamiento financiero y evite la disrupcién de productos bésicos.

Hay que tener en cuenta que al estallido del actual conflicto se le suman otros eventos
dentro del plano geopolitico, como las continuas amenazas de China sobre la soberania
de Taiwdn, o la continuacién de ensayos de lanzamiento de misiles por parte de Corea
del Norte en el mar de Japén -a menos de dos semanas para las elecciones de Corea

del Sur, 9 de marzo-.

En materia de politica monetaria, la decision del Banco Popular de China (PBoC) de
mantener inalterados sus tipos de referencia para créditos a un afo (3,7%) y a cinco

anos (4,6%), sorprendié en cierto modo a un mercado que descontaban bajadas. Sin
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embargo, los anteriores esfuerzos de flexibilizacién del gobierno chino para apoyar a la

economia siguen ganando terreno poco a poco.

EUROPA
Caidas bursétiles esta semana en Europa.

Comienzo de semana complicado y cargado de volatilidad, con Vladimir Putin, actual
presidente de la Federacion Rusa, reconociendo la independencia de Ucrania de las
regiones de Donetsk y Lugansk. Ante la noticia, caida generalizada de los mercados
europeos, siendo los indices rusos los mds damnificados -RTSI sufriendo caidas de mas
del 40%-. Tras el comunicado, la probabilidad de una invasién ganaba fuerza y con la

madrugada del jueves comenzaron los primeros ataques rusos en suelo ucraniano.

Como respuesta ante la ofensiva rusa, la mayoria de los paises mostraron su oposicién
y anunciaron sanciones contra el gigante euroasidtico al final de la semana. Algunas de
estas sanciones, propuestas tanto por la Unién Europea por Estados Unidos son:

e Congelacion de activos y prohibicién de viajar a todos los miembros de la Duma

rusa asi como a distintos oligarcas cercanos al Kremlin o a la nacién bielorrusa.
e Prohibicién de cualquier tipo de operacién llevada a cabo por el Banco Central

Ruso con empresas o entidades estadounidenses. Del mismo modo, quedan
congelados todos los depdsitos denominados en délares impidiendo en cierto
modo la participacién del pafs soviético en los mercados internacionales.

e Expulsién de los bancos rusos del sistema internacional de pagos SWIFT, asi como
su acceso a mercados de capitales mayoristas, tanto de deuda pUblica como
privada.

Con todo, se esperan prdoximas reuniones entre los diferentes mandatarios a lo largo del

globo, por lo que podemos esperar nuevas sanciones en los préximos dias.

EEUU

El S&P 500 cierra la semana en positivo pese a la situacién en Ucrania.
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La incursién militar acometida por Rusia en territorio ucraniano durante la madrugada
del jueves desaté una ola de incertidumbre en los mercados generando caidas
generalizadas. No obstante, el principal indice de EE. UU -S&P500- consigue cerrar la
semana en positivo tras recuperar la mayor parte de la caida del jueves. En cuanto a
medidas adoptadas por el Gobierno estadounidense, hay que destacar que ha llevado
la iniciativa en lo referente a las sanciones contra Rusia, materializdéndose en la
suspension de los bancos rusos del mecanismo financiero SWIFT y la paralizacién de los
activos internacionales del Banco Central de Rusia. En materia de politica monetaria, los
mercados ya revisan la posibilidad de que la Reserva Federal ralentice su plan de subida

de tipos debido al conflicto bélico iniciado esta semana.

Resumen de lo mds importante:

1.-Cotizacién de Indices: mercados de nuevo con sesgo negativo esta semana.

Indices Bursétiles

Pafs indice Ultimo ASemanal AMensual A3 meses AYTD

- EEUU S&P 500 4.384,65 0,82% 1,34% -8,49% -8,25%
C:Q EEUU Dow Jones Industrial  34.058,75 -0,06% -0,30% -6,18% -6,43%
EEUU NASDAQ 100 14.220,08 1,50% 1,55% -14,17% -13,45%

Europa STOXX 50 3.917,09 -3,86% -6,40% -8,65% -9,03%

Suiza SMI 11.985,97 -0,20% -1,57% -6,85% -6,91%

- Holanda AEX 728,30 -2,23% -3,38% -8,65% -8,99%
S Bélgia BEL-20 4.014,53 -0,76% -2,21% -6,32% -6,97%
2 Francia CAC 40 6.651,67 -4,01% -5,30% -6,84% -7,27%
= Alemania DAX 14.437,38  -4,02% -7,00% -8,83% -9.11%
ltalia FTSE MIB 25.399,79  -4,18% -5,52% -6,73% -7,12%

Espafa IBEX 35 8.469,90 -1,40% -2,71% -1,77% -2,80%

> Australia S & P/ASX 200 7.049,10 -2,39% 3,08% -6,18%
> Brasil BOVESPA 113.141,94  0,23% 0,47% 7,19% 7,94%
i Rusia RTSI Index 936,94 -32,66% -33,06% -41,55% -41,29%
0 India Nifty 50 16.793,90 -2,79% -1,85% -1,71% -2,38%
;—: China Shanghai Composite  3.462,31  -0,82% 2,01% -4,25% -4,33%
[e) China Shenzhen Composit 2.318,09  0,27% 2,46% -7,06% -7,91%
i Hong Kong Hang Seng 22.713,02  -6,64% -4,60% -1,73%
> Corea Korea Comp Index 2.699,18 -1,65% 3,24% -10,01% -9,35%
ES Japén Nikkei 225 26.526,82  -2,19% 1,36% -7,50% -7,87%

2.- Divisas: el euro se deprecia esta semana un 0,95% hasta los 1,1191 délares por euro y la

libra se deprecia hasta las 0,8354 libras por euro.
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3.- Petréleo: el barril de Brent cae esta semana pero mantiene los 90 délares por barril.

Materias Primas

Activo Ultimo Semanal Mensual Afo 2022

West Texas Intermediate (WTI) 95,81 3,46% 10,41% 27,46%
Gas Natural 4,459 -5,40% -4,05% 19,33%

Oro 1894, 4 -0,94% 6,02% 3,45%

Plata 24,348 1,27% 8,97% 4,11%

Paladio 2.311,77 4,39% 19,59% 21,48%

4.- Agenda macro més relevante:

-PMI Manufacturero Alemania: 58,5 (peor de lo esperado 59,5)
-PMI Manufacturero Zona Euro: 58,4 (frente previsiones del 58,7)
-Indice lfo de confianza empresarial en Alemania febrero: 98,9 (mejor de lo esperado)

-Tasa de préstamo preferencial del PBoC: 3,70% (igual que lo esperado)
-IPC subyacente de Tokio interanual febrero 0,5% (una décima por encima de lo previsto)
-Produccién industrial Japén enero -1,3% (peor de lo esperado)

-PMI manufacturero EEUU febrero: 57,5 (mejor de lo esperado)

-Confianza del consumidor de The Conference Board: 110,5 (mejor de lo previsto)
-Nuevas peticiones de subsidio por desempleo: 232K (disminuyen esta semana)
-Ventas de viviendas nuevas enero: 801K (ligeramente peor de lo previsto)

5.-Vix de volatilidad: el VIX de volatilidad sube esta semana hasta casi los 32 puntos y se
mantiene elevado.

© 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



/\9 28/02/2022

Family Offices

CBOE Volatility Index « 31,80 +4,21 (+15,26%)
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6.-Datos de PMI: Mejora en Francia, Alemania, Austria, Reino Unido, Australia y Estados Unidos
esta semana.

7.-Comportamiento sectorial: los sectores que mejor se comportan esta semana son utilities
(+1,72%) y salud (+1,41%). Por otro lado, consumo ciclico (-3,3%) y finanzas (-0,63%) obtienen
el peor resultado.
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8.- Investor Intelligence: aunque el sentimiento inversor mejora esta semana, la predisposicién
continta siendo baijista.

Votos de sentimiento
Fin de semana [ Alcista [ Neutral [l Osuno

23/02/2022 23,4% 22,9%

16/02/2022 19,2%

2/9/2022 24,4%

2(2/2022 26,5%

9.- Skew Vix: El Skew se mantiene por debajo de su media mévil esta semana.
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DISCLAIMER

Este documento no implica en ningin momento una recomendacién 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 mdéxima responsabilidad en su realizacidn.

Diego Morales, CEFA
Departamento de inversiones
diego.morales@aspain11.com
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