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WEEKLY MEETING 13-06-2022

Semana negativa para las principales plazas bursdtiles. Los mercados se mueven esta semana a
ritmo de los mensajes de los Bancos Centrales y datos de inflacién. El Banco Central Europeo
confirmé una subida de tipos de 25 puntos bdsicos para la préximo reunién, asi como el fin de
las compras netas de bonos a partir del 1 de julio. Ante esto, subida generalizada en las TIRes
europeas, con los paises periféricos como Espafa e ltalia ampliando sus primas de riesgo.
Inflacién més elevada de lo esperado en Estados Unidos, algo que inyecta mds presién para J.
Powell y la Reserva Federal que se reine este martes y miércoles para comunicar su decisién

sobre la politica monetaria estadounidense.

ASIA
Mercados asidticos en negativo esta semana.

A pesar de las restricciones y confinamientos las exportaciones chinas crecieron a un ritmo de
dos digitos en el mes de mayo en términos interanuales (+16,9%). Las importaciones
aumentaron por primera vez en tres meses aunque a un menor ritmo (+4,1%), dando lugar a
un superdvit por balanza comercial de 78.760 millones de délares frente a los 51.120 millones
del mes anterior. Los nuevos préstamos bancarios en China aumentaron mds de lo previsto en
mayo, y el crecimiento del crédito en general también se acelerd, lo que refleja los esfuerzos de
los responsables politicos para revertir la caida del pais provocada por el coronavirus. La
inflacién en las fabricas se redujo a su ritmo més lento en 14 meses en mayo, y la inflacién al
consumidor también se mantuvo moderada, lo que aumenta las expectativas de que el banco
central de China (PBoC) despliegue mds estimulos para acelerar la economia. En cuanto a las
noticias sobre el coronavirus, el pasado fin de semana, Shanghdi planed encerrar a millones de
residentes para realizar pruebas masivas durante el fin de semana, dias después de que se
levantara el Oltimo bloqueo -1 de junio-. Mientras tanto, Pekin cerré los locales de ocio en dos
de los mayores distritos de la capital. Las Gltimas restricciones se produjeron tras detectarse un
numero reducido de casos comunitarios en ambas ciudades, lo que refleja la determinacién del

gobierno chino de erradicar el virus mediante un enfoque de tolerancia cero.
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EUROPA
Semana en rojo para los principales mercados europeos.

Tras reducir sus expectativas de crecimiento econémico al 2,8% frente al 3,7% anterior para este
afo, el Banco Central Europeo (BCE) anuncié que tiene previsto realizar una subida en los tipos
de 25 puntos tras la reunién de julio. Del mismo modo, la mdxima autoridad del organismo
monetario, Christine Lagarde, confirmé que se pondrén fin a las compras netas de bonos bajo
el marco del programa de compra de activos a partir del 1 de julio. Junto a esto, el BCE deja a
ligado a los datos macroeconémicos la decisién de subidas adicionales en los tipos de referencia
durante la reunién de septiembre. Tras el mensaje, incremento generalizado en las TIRes de los
bonos, principalmente en la periferia europea con las primas de riesgo incrementdndose (ltalia
211 puntos / Espafia 120 puntos). En cuanto a la inflacién, decir que el BCE considera que se
mantendrd por encima del 2% durante el periodo de previsién fijado en tres afos. Se espera que
la inflacién se acelere hasta el 6,8% en 2022 -frente al 2,6% del afio pasado- antes de descender
al 3,5% en 2023 y al 2,1% en 2024. Siguiendo con la macro, sefalar que los pedidos
industriales alemanes desestacionalizados cayeron por tercer mes consecutivo en abril, con un
descenso secuencial del 2,7%, en medio de la incertidumbre provocada por el conflicto de

Ucrania y la debilidad de la demanda.

EEUU

Semana en negativo para los principales indices estadounidenses.

La publicacién de los datos referentes a los precios de consumo (IPC) de mayo fue el centro de
atenciéon macro de la semana pasada. El informe mostré que la inflacién general fue del 8,6%
con respecto al afo anterior, superando las estimaciones del consenso y la del mes de abril
(8,3%). Por el lado del IPC subyacente, que excluye el precio de la energia y alimentos frescos,
marcé una subida interanual del 6%, con un avance mensual del 0,6% -por encima de lo
previsto- e indicando el efecto contagio del incremento de valor de las materias primas hacia
todos los sectores. En cuanto al empleo estadounidense, las solicitudes de subsidio por
desempleo semanales se incrementaron hasta su nivel més elevado desde enero, sefial de que
el mercado laboral podria estar aflojando. Del mismo modo, las expectativas del consumidor de
la Universidad de Michigan cayeron a su nivel mds bajo desde 2011, mostrando la preocupacion

por parte de la poblacién estadounidense principalmente por la pérdida de valor adquisitivo
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ante la actual inflacién. Todo esto inyecta presién a la Reserva Federal, que se reunird esta
semana donde se espera que anuncie otra subida de 50 puntos bdsicos situando la horquilla de

referencia en el 1,25-1,5 puntos porcentuales.

Resumen de lo mds importante:

1.-Cotizacién de Indices: semana en rojo para los principales mercados bursdtiles.

Indices Bursdtiles

Pais indice Ultimo ASemanal AMensual A3 meses AYTD
c EEUU S&P 500 3.900,86 -5,05% -0,74% -7,22% -18,37%
§ EEUU Dow Jones Industrial ~ 31.392,79  -4,58% -1,06% -4,71% -13,75%
EEUU NASDAQ 100 11.832,82 -5,70% -0,94% -11,04% -27,98%
Europa STOXX 50 3.541,73  -6,39% -1,98% -3,93% -17,75%
Suiza SMI 10.987,59  -4,70% -4,51% -4,42% -14,66%
m Holanda AEX 670,68  -4,28% -0,65% -0,61% -16,19%
= Bélgia BEL-20 3.728,03 -3,95% -5,14% -4,39% -13,61%
2 Francia CAC 40 6.089,18 -6,11% -1,89% -2,73% -15,11%
> Alemania DAX 13.587,41  -6,04% -1,11% -0,30% -14,46%
ltalia FTSE MIB 22.100,80 -8,55% -6,22% -4,08% -19,18%

Espaia IBEX 35 8.258,90 -5,34% 0,71% 1,43% -5,22%

> Australia S & P/ASX 200 6.932,00 -4,24% -0,13% -1,86% -7,74%
)\_> Brasil BOVESPA 105.481,23  -5,06% -0,20% -5,58% 0,63%
3 Rusia RTSI Index 1.268,83  5,78% 11,30% 35,42% -20,49%
0, India Nifty 50 15.776,55 -4,87% -0,20% -5,13% -8,30%
% China Shanghai Composite 3.255,55 6,56% -1,64% -10,05%
9 China Shenzhen Composit 2.085,10 8,51% -4,05% -17,16%
< Hong Kong Hang Seng 21.085,44 8,80% 2,59% -8,77%
; Corea Korea Comp Index 2.504,51  -6,22% -1,79% -5,89% -15,89%
= Japén Nikkei 225 26.987,44  -2,79% 4,81% 7,25% -6,27%

2.- Divisas: el euro se deprecia ligeramente hasta los 1,0486 délares por euro y la libra se

aprecia hasta las 0,8547 libras por euro.

3.- Petréleo: el barril de Brent se mantiene estable en torno a los 120 délares por barril.

Materias Primas

Activo Ultimo Semanal Mensual ARo 2022

West Texas Intermediate (WTI) 118,31 -0,37% 8,68% 62,21%
Gas Natural 8,517 -8,77% 10,97% 127,99%

Oro 1863,7 1,08% 2,69% 1,51%

Plata 21,55 -2,52% 2,54% -7,78%

Paladio 2.020,78 0,77% -6,35% 6,19%
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4.- Agenda macro mas relevante:

-Pedidos de fdbrica de Alemania mensual abril: -2,7% (peor de lo esperado)
-IPC Espafia interanual: 8,7% (en linea con lo previsto)

-PIB 1T Euro Zona: 0,6% (tres décima por encima de lo esperado)

-PIB 1T Japén: -0,1% (vs -0,3% esperado)

-Balanza comercial China USD mayo: 78,76B (mejor de lo previsto)
-IPC China interanual: 2,1% (una décima por debajo de lo esperado)

-IPC subyacente mensual EE. UU mayo: 0,6% (una décima por encima de lo previsto)
-IPC anual EE. UU: 8,6% (vs 8,3% esperado)

-Nuevas peticiones de subsidio por desempleo: 229K (incrementan esta semana)
-Expectativas consumidor Universidad Michigan: 46,8(peor de lo esperado)

5.-Vix de volatilidad: el CBOE Vix sube con fuerza esta semana por encima de los 30 puntos.

CBOE Volatility Index # 31,62 +3,87 (+13,95%)

Investing com
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6.-Datos de PMI: Se mantiene sin cambios esta semana.

7 .-Comportamiento sectorial: los sectores que mejor se comportan esta semana son energia (-
2,01%) y consumo defensivo (-2,87%). Por otro lado, sector financiero (-6,35%) y tecnologia (-
6,3%) obtienen el peor resultado.

8.- Investor Intelligence: empeora notablemente esta semana.

Sentiment Votes
Week Ending I Bullish | Neutral il Bearish

6/8/2022 21.0% 32.1%
6/1/2022 32.0%
52512022 19.8% 26.7% 53.5%

5/18/2022 26.0% 23.6% 50.4%
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9.- Skew Vix: El Skew cae de nuevo esta semana y se mantiene por debajo de su media mévil
mensual

SKEWX Apertura: 119.30 Maximo: 12236 Minimo: 113 13 Cieme: 12164 164.10

Moving Average Envelopes (ciene, 20,2 5) 145.65 13554

Volume (9)
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DISCLAIMER

Este documento no implica en ningin momento una recomendacidn 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 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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