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AGENDA PARA EL DIA

EUROPA. Hoy destacara la publicacién del dato final de IPC de octubre del conjunto de la UME.

EEUU. Lo mas relevante de hoy seran las viviendas iniciadas y permisos de construccion del mes de octubre.

AGENDA PARA HOY QUE HA PASADO
HORA PAIS INDICADOR »a PREV. ULT.
m:00 UME [IPC (F) 0.8% m/m| 0.8% m/m
41% a/a % a/a
1:00 UME |IPC subyacente (F) ZW;a/a 32?"23/5 EUROPA'
1:00 UME |Gasto en construccion = -1.3%m/m . . )
1.6% a/a Las curvas de gobierno europeas estuvieron sesgadas a la baja,
12:00 |Portugal |Precios de produccion 2.1% m/m| 2.1% m/m
13.3% a/a i i A
1500 | £e00 [peticiones e mpotecas HBA - o especialmente en las referencias core y en los tramos mas cortos. Todo
14:30 EEUU |Viviendas iniciadas (m) 1530 1579 1.555 it
1930 | EEy [pendes nicdos ) 1550 1579 1ess ello, pese a que los datos macro en EEUU resultaron bastante positivos,
16:30 | BRI linventarios semanales de crudo (Mb) 1200 1002 lo que podria generar un entorno de optimismo de cara a la finalizacién

del afo en lo que a esta economia se refiere. Ello evidencia que el
bullish steepening comentado anteriormente tiene otro elemento

EMISIONES PARA HOY S )
explicativo, destacando en este apartado la escasez de papel que sigue

P:::; ZLm'Zfi EM:;ISN DW:SA imperando en el mercado, después de que la acciéon del BCE
‘;;”:jj 1%%50 encaminada a incrementar el limite de préstamo de activos con cash
UE 6 meses 1.000 € como colateral se valorase como un tanto limitada a la hora de
A‘Eguaaia ;g"a»'ﬁsfs 2‘3?5)5’0 ; solucionar esta problemética. De hecho, se puede observar como, pese
al aumento de la iniciativa agregada, desde mediados del afio pasado
(ver grafico 1 de la pagina siguiente), el uso del cash siempre se ha
situado por debajo de los limites marcados (ver grafico 2 de la pagina
MERCADOS siguiente). De esta manera, ayer el diferencial de la curva swap frente a
— i e DBR's volvié a aumentar, compensando la correccion del dia anterior.
s %0 f?gése 3?3? Los breakeven de inflacidon se mantuvieron bastante estables en zonas
ahov e iS:SEEi:E:i elevadas. A ello contribuyé el fuerte aumento del precio del gas
i Sspafa o it después de que el organismo regulador aleman y europeo retrasase la
e o 2050 puesta en funcionamiento del gaseoducto Nord Stream 2.
ﬁt:mv -(fz':z f; Egs; Rehn (BCE) sefald que las lecturas elevadas de precios actuales no se
32:123'\( ?6531;59 01:292(;()1%) estan trasladando a salarios, lo que respaldaria la idea de que los datos
o Europe el oo de IPC se desaceleraran claramente el afio que viene.
EEEEEEESEE;) gz%:ﬁ E’}j; El primer ministro de Grecia se mostrd esperanzado en que las reglas
Délar/Euro 11328 -0,51% fiscales de la UE cambiaran como consecuencia de la pandemia.
Brent 82,45 0,18%
VIX (Volt, 58P500) e o7 EEUU.
MOVE (Volat TY) 81,6 -0,01%

La curva de Treasuries planted un leve tensionamiento apoyado en el
sesgo favorable de las referencias macro conocidas ayer, destacando
especialmente el aumento de las ventas al por menor de octubre. En
este sentido, conviene destacar que la subida experimentada se
produjo en términos nominales, siendo la lectura en términos reales
algo mas discreta, aunque igualmente positiva.

Daly (Fed) planted que es definitivamente mas optimista respecto al
contexto macro que hace un afo. En cualquier caso, reaccionar a
elementos que probablemente no sean duraderos no seria una buena
politica. En cambio, Bullard planted la necesidad de acelerar el
tapering, subir tipos hasta en dos ocasiones y reducir el balance, todo
ello en el 2022.

Biden sefald que la decision respecto al presidente de la Fed se
anunciara en unos cuatro dias.
JAPON.

El gobierno debatird un aumento del impuesto a las ganancias del
capital como parte de los esfuerzos para abordar la desigualdad
econdmica.

CHINA.

China planea facilitar la financiacion de las empresas inmobiliarias al
permitir que reanuden la emisidn de ABS y relajar el limite en la
emision de bonos interbancarios.

CRUDO.

Biden solicité a Xi que se uniera a Estados Unidos liberando reservas
de petrdleo para estabilizar los precios.
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GRAFICOS ANEXOS

GRAFICO 1: Uso de préstamos de activos por BCE

Fuente: BCE

Préstamo de titulos por parte del BCE aumenta desde

mediados del 2020 (senal de escasez)
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GRAFICO 2: Uso de préstamo de activos BCE (cash como colateral) vs limite

Fuente: BCE

El préstamo de activos con cash como colateral por

parte del BCE se sitia muy por debajo de los limites
marcados por el BCE incluso antes del aumento de este

ultimo
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AVISO LEGAL

La presente Nota ha sido elaborada por Inverseguros Sociedad de Valores, SAU (Entidad que pertenece al Grupo
Dunas Capital) y se facilita sélo a efectos informativos. Inverseguros Sociedad de Valores, SAU es una entidad inscrita
en Espana, autorizada y regulada por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

La presente Nota no puede considerarse asesoramiento financiero personalizado, ni una oferta de compra o venta de
acciones. La misma ha sido elaborada con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de
las personas que lo reciben. El receptor de la misma que tenga acceso debe ser consciente de que los valores,
instrumentos o inversiones a los que se hagan referencia pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de
inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido tomados en cuenta para la elaboracion
de la presente nota, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas
circunstancias, asi como la informacidn publica existente sobre dicho valor, y, en su caso, atendiendo al contenido del
folleto registrado en la CNMV y en la entidad emisora. Asimismo, debe tener en cuenta que la evolucion pasada de los
valores o instrumentos o resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucidn o resultados futuros.

Asimismo, advertimos que toda inversion en cualquier valor estd sujeta a riesgos de pérdida, incluso del principal
invertido, asi como que las inversiones en mercados cotizados conllevan gastos que no se estan teniendo en
consideracion en este informe. Inverseguros Sociedad de Valores, SV no asume responsabilidad alguna por cualquier
pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Las opiniones expresadas en este informe reflejan las opiniones personales del equipo de analisis de Inverseguros
Sociedad de valores, SAU. Asimismo, el equipo de andlisis no recibe ni recibird ingreso alguno por proporcionar una
opinidn especifica en la presente Nota. No obstante, dichos analistas pueden haber recibido ingresos o recibir ingresos
en relacion, entre otros factores, a los resultados del Grupo Dunas Capital.

La informacién que incluye el presente informe se ha obtenido de fuentes consideradas como fiables, pero si bien se ha
actuado de buena fe y de manera razonable para que dicha informacidén no sea ni incierta ni equivoca en el momento
de su publicacion, no se puede garantizar que sea, precisa, exacta y completa y no debe confiarse en ella como si lo
fuera.

Es posible que alguna Entidad que forme parte del Grupo Dunas Capital o cualquiera de las IICs, ECR o FP gestionados
por sus Entidades Gestoras, asi como sus respectivos accionistas, consejeros directores o empleados, pueden tener
una posicion en el valor al que se refiere la presente Nota. Asimismo, Inverseguros Sociedad de Valores, puede
negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento,
colocacion, aseguramiento u otros servicios al emisor de dicho valor, a empresas relacionadas con los mismos o a sus
accionistas, directivos o empleados.

Inverseguros Sociedad de Valores cuenta con Politica de Conflictos de Interés, asi como un Reglamento Interno de
Conducta (RIC), de obligado cumplimiento para todos sus empleados, directivos y Consejeros.

Cualquier Entidad de las que forman parte del Grupo Dunas Capital, asi como sus empleados y directores, pueden
emitir comentarios de mercado a sus clientes que difieran a las contenidas en la presente Nota.

La presente Nota no podra ser reproducida, distribuida ni publicada por ningun receptor de la misma.
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