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:Qué ha pasado?

CIERRE MES oM ~ Politica monetaria.

Tipos BCE 0,000 0 pb 0 pb 0 pb En el mes de octubre se ha confirmado la posicion
i posIRED 250 ]z Dzl High que habian venido mostrando previamente los
Bono USA 2Y 0,470 19 bp 31bp  31bp incipales b l teria d liti
Bono USA 5Y 1154 18 bp 30bp  76bp principales bancos centr'a, es en materia de politica
Bono USA 10Y 1,552 6 bp -7 bp 67 bp monetaria. El BCE anuncio que reducira a un ritmo
Bono Aleman 2Y -0,626 6 bp 5bp 16 bp menor el programa de emergencia frente a la
g°”° ::em?" ?gv '87‘1‘32 192bbp 194bbp _3,2 EP pandemia (PEPP) reduciendo el importe mensual de
— — - - - las compras de forma paulatina, pero manteniendo
Letra Tesoro -0,537 3 bp 0 bp 2 bp L . o,

Bono Espafia 2Y -0,580 0bp -8 bp 0 bp la flexibilidad en su aplicacion para mantener unas
Bono Espafia 5Y -0,119 17 bp 8 bp 20 bp condiciones financieras suficientemente favorables.
Bono Espafia 10Y 0,609 15 bp 13bp  47bp Por parte de la FED se espera que ya en la reunion

CIERRE Hace 1M Hace 6M Hace 1Y
Spread GER10Y/USA10Y  -165 pb -168 pb -182 pb  -150 pb

de noviembre se den detalles precisos del inicio del

Spread GER10Y/ESP10Y  -71 pb 65pb  -67pb  -76pb proceso de tapering y que lo empiece a ejecutar a
mediados de diciembre mediante una reduccion de
CIERRE MES YTD v estimulos moderada en inicio (~10 BnUSD Tresasuries
Ibex 35 9.057,7 2,97%  12,19%  40,38% y -5 bnUSD RMBs). La atencion se centrara mas en el
EuroStoxx 50 4.250,6 5,00%  19,65%  43,69% tono del gobernador de la FED. Finalmente, se
Dax 30 15.688,8 2,81%  14,36%  35,76% espera que el Banco de Inglaterra realice ya una
Cack U G000 SCVIOT M 0% S STl primera subida simbélica de tipos del 0,25% desde el
Footsie Mibtel 40 _ 26.876,0 3.64%  GZl.08% 49,78% 0,1% actual. Movimiento no exento de cierta
Footsie 100 7.237,6 2,13%  12,03%  29,77% 1o :
Swiss Market 12.108,2 4,00%  13,12%  26,30% polémica.
Dow Jones Ind. 35.819,6 5,84% 17,03% 35,16% e
S&P 500 4.605,4 6,91%  22,61%  40,84% Inflacion.
Nasdaq Comp. 15.498,4 7,27%  20,25%  42,04% El incremento de la inflacion en la eurozona en el
Russell 3000 2.730,7  6,68%  21,45%  41,95% mes de octubre se situd en el 4,1% (2,1% en el dato
Nikkei 225 28.892,7 -1,90% 5,28%  25,75% . - .
Bovespa 103.500.7 6.74%  13.04%  10.16% subyacente o core)~frente a una est1mac10r) previa
MexBol 51.309.8 -0.15% 16,44% 38.72% del 3,7%. Para Espana el dato fue del 5,5% siendo el
cuarto pais europeo con mayores incrementos. EL
CIERRE MES YTD 1Y componente de energia ha sido claramente decisivo
EUR/USD 1,156 -0,19% -5,39% -0,76% para llegar a estos niveles. El ECB mantiene la calma
EUR/GBP 0,845 -1,71%  -5,50%  -6,11% sosteniendo su mensaje de transitoriedad.
EUR/JPY 131,77 2,24% 4,43% 8,07% .. .
EUR/CHF 1,058 -1,87% -2,11% -0,91% Crisis energetlca global.
Oro 1.783,4 1,50% -6,06% -5,08% Se mantienen las tensiones globales en materia
Plata 23,9 7,81%  -9,47% 1,04% "
Cobre 436.8 6.82%  23.95%  42.47% energetlca en la mayor parte del mundo. Slolamente
Pulpa de Papel 1.022,2 5,66%  -4,65%  20,62% Rusia y algunos paises productores de petroleo y gas
Brent 83,9 6,54% 64,00% 127,43% estan consiguiendo esquivar los problemas. El fuerte
West Texas 83,6  11,38%  72,24%  133,50% incremento de la demanda global tras los momentos
Gas Europa 211,1 -7,64%  352,41%  441,85% mas duros de la pandemia del CoVid 19, muchos
Gas USA 54 -2,34% 126,78%  78,61% afos de unos niveles histéricamente bajos en
inversion en lo referente a la produccién de
CIERRE  MES YTD 1Y hidrocarburos, los problemas de suministros, los
Iboxx 1-3 170,9 -0,31% -0,77% -0,84% elevados costes de transporte, los pocos activos de
:Eb‘er’;;it R%t(;’:‘R 2;-52’2 gf;; ;:gi ZZ’Z;Z" transporte de hidrocarburos, unos bajos niveles de
u XX .376, ,15% ,85% ,43% . . .
S&P 500 NR EUR 61508  7.14% 30.69% 43.22% mveptanos de gas en Europa y Asia, suponen una
DJ Global Titans NR EUR  1.151,6  7,16% 28,65% 42,36% cantidad de elementos muy relevantes en materia
MSCI EMERG MARKETS NR 5050  1,13%  5,44% 17,73% energética que han confluido en 2021. Asi nos
MSCI JAPAN NR EUR 250,1 -3,22%  8,20% 20,66% encontramos frente a un aumento muy notable de
MSCI ACWI NET EUR 311,0  5,26% 23,48% 38,18% los precios de gas natural y petroleo.

Fuente: Bloomberg y Banco Cooperativo Espafiol - Gestion de Banca Privada
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Resultados empresariales 3

be 3 sorpresas positivas.

iTraxx Corey iTraxx CrossOver.

B [TROX EUR COST GEN SY Curncy - Lost Price (R1) 447575
TR XOVER (DS GEN SV Curncy - Last Prics (L1) 227,654
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Los resultados empresariales que estan publicando las
compaiiias en Espaia y Europa hasta la fecha estan mostrando
un comportamiento favorable y reflejando sorpresas positivas
en la mayor parte de los casos. Antes de que de la temporada
de resultados comenzase, el principal miedo del mercado era
que la inflaciobn de materiales, materias primas y bienes
intermedios pudiese provocar una erosion importante en los
margenes de las companias cotizadas, especialmente en los
sectores industriales o de consumo, sin embargo, hasta el
momento, la tonica general es que las companias estan
trasladando a los clientes dichos incrementos de costes via
precios, salvando de este modo por el momento este impacto
en margenes que no se esta produciendo. El dinamismo en
ventas se esta logrando trasladar de este modo a la linea de
beneficios de las compaiias permitiendo asi un trimestre de
resultados hasta el momento favorable.
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EFECTIVO 4
usb 3
MATERIAS PRIMAS 3
Espaiia 4

Europa 4

RENTA VARIABLE EEUU 3
Emergentes 3

Japon 3

“Escala del 1 al 5, siendo 1 muy negativos, 3 neutral y 5 muy positivos.
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Gob. Core EUR 1
Gob. Periférica EUR 2

Gob. USA
RENTAFIIA  ~° 9
Corp. 1G 2
Corp. HY 3
Emergente 3
ALTERNATIVOS Alternativos 4
Activos Reales 4



