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WEEKLY MEETING 28-03-2022

Mercados mixtos esta semana en Europa, con el colectivo italiano FTSE MIB registrando
el mayor ascenso. En cuanto a los principales indices americanos, sefalar las subidas
del 1,8% en el caso del S&P 500 y del 2,4% en el Nasdag Composite. En el caso de los
valores asidticos, el Nikkei japonés ha experimentado un movimiento semanal alcista,

cerrando e un 4% positivo.

Por otra parte, esta semana se han reunido los principales lideres europeos y Joe Biden
en la cumbre de la OTAN. Donde se han debatido diversos temas como nuevas
sanciones a Rusia, una mayor importacién de gas norteamericano en Europa para aislar
a Rusia o la respuesta que ofrecerd el bloque a Putin en caso de uso de armas quimicas

o nucleares.

ASIA
Semana con signo mixto en los mercados asidticos.

La escalada de casos por coronavirus continta lastrando el apetito por el riesgo entre
los inversores en China. El gigante asidtico ha contabilizado mdas de 56.000 casos en
todo el pais desde el 1 de marzo, de los cuales més de la mitad se registraron en la
provincia nororiental de Jilin -frontera con Corea del Norte-. Hay que tener en cuenta
que las cifras no incluyen los casos de Hong Kong, que estd sufriendo uno de los brotes

con mds mortalidad desde el inicio de la pandemia.

Por el lado de Japén, decir que el primer ministro, Fumio Kishida, anuncié que el
gobierno anunciard en los proximos dias un paquete adicional de medidas para impulsar
la economia. El IPC bdésico de Tokio, un indicador adelantado de la media nacional,
subié un 0,8% en marzo en término interanuales. Con respecto a esto, Haruhiko Kuroda
-gobernador del Banco de Japén (Bol)-, confirmé que era demasiado pronto para que
el BoJ cambiara su postura de relajacién, ya que la inflacién sigue estando por debajo

de su objetivo del 2%. Aunque admitié que la inflacién al consumo podria acelerarse
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hasta alcanzar ese nivel a partir de abril, debido principalmente al aumento de los costes

de la energia.

EUROPA
Mercados europeos mixtos esta semana.

Tras varias cumbres celebradas esta semana, los lideres occidentales acordaron prestar
més apoyo militar a Ucrania, reforzar las tropas europeas y ampliar las sanciones a
instituciones, empresas y particulares rusos. Las medidas econémicas incluian impedir
que el banco central ruso vendiera sus reservas de oro para reforzar la moneda vy
financiar la invasion. Los lideres de la Unién Europea (UE) se centraron en el
endurecimiento de las sanciones existentes y en la lucha contra la evasién, pero se
abstuvieron de imponer nuevas restricciones a las importaciones rusas de energia.
Estados Unidos acordé suministrar a la UE 15.000 millones de metros cuUbicos
adicionales de gas natural licuado este afo, con el fin de reducir la dependencia del

blogue de Rusia.

Por el lado de la macro, decir que la actividad empresarial de la eurozona parecié
ralentizarse en marzo, y el indice compuesto de gestores de compras (PMI) de S&P Global
cayé a 54,5 desde el 55,5 de febrero. Los costes y los precios cobrados por las empresas
aumentaron a un ritmo récord debido a la subida de los precios de las materias primas
y a los retrasos en la cadena de suministro por el conflicto de Ucrania. Con todo esto,
la confianza empresarial se deprimié en medio de una creciente preocupacién por las

perspectivas econdémicas.

EEUU

Mercados en positivo esta semana en Estados Unidos.

Las expectativas de un comportamiento cada vez mds restrictivo por la Reserva Federal (FED)
desencadenaron un “sell off” en los mercados de renta fija. La curva de tipos estadounidense
continué con su movimiento de aplanamiento, con el diferencial 2-10 afios reduciéndose hasta

los 10 pbs. Por otro lado, la evolucién de la guerra de Rusia contra Ucrania también permanecié
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en el radar de los inversores. Los intensos combates continuaron al norte de Kiev, y las

autoridades ucranianas rechazaron la exigencia rusa de que sus fuerzas en Mariupol se rindieran.

En cuanto a la macro, los datos econémicos tuvieron un tono mixto, con algunas cifras que
parecen mejorar desde la invasién rusa. Los pedidos de bienes duraderos cayeron un 2,2% en
febrero, el primer descenso en cinco meses (vs 0,5% esperado). Las ventas de viviendas de nuevas
también disminuyeron un 2% en febrero, a pesar de que inventarios aumentaron hasta sus niveles
mds altos desde 2008. Por el contrario, el indicador de actividad manufacturera de IHS Markit
aumenté mucho mds de lo esperado en marzo, alcanzando su nivel més alto desde septiembre
de 2020, mientras que el indicador de servicios indicé la mayor actividad desde julio de 2021.
Por su parte, las solicitudes semanales de subsidio de desempleo cayeron mucho mds de lo

previsto, alcanzando niveles que no se veian desde septiembre de 1969.

Resumen de lo mds importante:

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

Indices Bursdatiles

Pais indice Ultimo ASemanal AMensual A3 meses AYTD

= EEUU S&P 500 4.543,06 1,79% 4,47% -2,28% -4,93%
§ EEUU Dow Jones Industrial ~ 34.861,24  0,31% 2,29% -1,78% -4,22%
EEUU NASDAQ 100 14.835,36  2,88% 5,89% -7,20% -9,70%

Europa STOXX 50 3.888,63 -0,35% -4,56% -6,86% -9,69%

Suiza SMI 12.153,21  -0,26% 1,19% -4,17% -5,61%

m Holanda AEX 720,68  0,60% -3,25% -7,00% -9,94%
% Bélgia BEL-20 4.127,44  -0,48% 2,04% -2,32% -4,35%
2 Francia CAC 40 6.589,50 -0,46% -4,91% -5,39% -8,14%
e Alemania DAX 14.434,91 0,15% -4,04% -6,55% -9,13%
ltalia FTSE MIB 24.727,62  2,09% -6,71% -7,22% -9,58%

Espafia IBEX 35 8.372,40  -0,54% -2,53% -0,18% -3,92%

P Australia S & P/ASX 200 7.412,40 1,62% 2,64% 0,78% -1,34%
)\_> Brasil BOVESPA 118.353,16  2,64% 4,85% 12,18% 12,91%
2 Rusia RTSI Index 823,04 -40,84% -47,69% -48,42%
0} India Nifty 50 17.222,00 -0,31% 2,69% 0,10%
% China Shanghai Composite  3.214,50  -1,12% -7,91% -11,33% -11,18%
9 China Shenzhen Composit 2.096,50 -2,26% -9,31% -16,28% -16,71%
< Hong Kong Hang Seng 21.684,97 1,27% -10,86% -5,60% -6,17%
> Corea Korea Comp Index 2.729,56  0,83% -0,55% -8,25% -8,33%
= Japén Nikkei 225 27.943,89  4,16% 3,03% -2,01% -2,94%

2.- Divisas: el euro se deprecia esta semana un 0,7% hasta los 1,0981 ddlares por euro y la

libra se aprecia hasta las 0,8336 libras por euro.
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3.- Petréleo: el barril de Brent mantiene esta semana los 113 délares por barril.

Materias Primas

Activo Ultimo Semanal

West Texas Intermediate (WTI) 95,81 3,46%
Gas Natural 4,459 -5,40%

Oro 1894, 4 -0,94%

Plata 24,348 1,27%

Paladio 2.311,77 4,39%

4.- Agenda macro mds relevante:

-PMI Manufacturero Alemania: 57,6 (previsién 55,8)
-IPC anual Reino Unido: 6,2% (frente a 5,9%)

Mensual
10,41%
-4,05%
6,02%

8,97%
19,59%

Ano 2022
27,46%
19,33%
3,45%
4,11%
21,48%

-indice Ifo de confianza empresarial en Alemania: 90,8 (peor de lo esperado)

-Tasa de préstamo preferencial del PBoC: 3,70% (sin cambios)

-IPC anual subyacente de Tokio: 0,8% (previsién 0,4%)
-PMI sector servicios Japén: 48,7 (anterior 44,2)

-Ventas de viviendas nuevas USA: 772K (frente a 810K esperado)
-Inventarios de petréleo crudo de la AlE: -2,508M (previsién 0,114K).
-Nuevas peticiones de subsidio por desempleo: 187K (frente a 212K)
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5.-Vix de volatilidad: el VIX de volatilidad se mantiene estable esta semana en torno a los 22
puntos.

CBOE Volatility Index « 21,79 +0,98 (+4,71%)
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6.-Datos de PMI: Mejora en Estados Unidos, asi como en Francia, Reino unido, Alemania, Japén
y Australia.

7.-Comportamiento sectorial: los sectores que mejor se comportan esta semana son energia
(+7,81%), materiales bésicos (+4,23%) y utilities (2,89%). Por otro lado, salud (-0,59%) obtiene
el peor resultado.
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8.- Investor Intelligence: el sentimiento inversor mejora esta semana.

Sentiment Votes
Week Ending I Bullish | Neutral Jil Bearish

3/23/2022 32.8% I.7%

3/16/2022 22.5%

3/9/2022 24.0%

3/2/2022 30.4%

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

SKEWX Apertura Maomo Minmo Crrre: R

Volume (9)

Moving Average Enwelopes (ciere 20.2.5
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DISCLAIMER

Este documento no implica en ningin momento una recomendacién de inversion. 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 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@aspain11.com
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