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Resumen de la jornada

Mal IPC, pero
suben las bolsas

Importante hoy

Wall Street volvié a registrar maximos histéricos, incluso
después de que la inflacion estadounidense fuera mas alta de
lo esperado. Los inversores siguen valorando en un 77% la
probabilidad de un recorte de tipos en junio. Reaccién inusual
del mercado de renta variable, con un movimiento alcista del
S&P 500 del 1%, lo que sélo ha ocurrido en un puiiado de
ocasiones el dia de la publicacién del IPC desde marzo de
2022. La mayoria de las veces, las ganancias se debieron a una
inflacion subyacente més baja, no mas alta.

En cuanto a las empresas, Southwest Airlines registroé su
mayor caida en 4 afios, con un desplome del 15%. Oracle subio
un 12% y cerré en maximos histéricos tras presentar unos
resultados mejores de lo esperado. Boeing cayd un 4,3% tras la
presion ejercida por una investigacion penal sobre un
accidente.

El Stoxx 600 amplié sus ganancias y alcanz6 un nuevo maximo
después de que el exceso de inflacién en EEUU no hiciera
mella en el apetito por el riesgo. Automoviles, bancos 'y
mineras lideraron las ganancias. Los valores mineros estan
repuntando tras los malos resultados del afio pasado. Entre los
valores individuales, las acciones de Porsche AG subieron, ya
que los analistas destacaron el fuerte flujo de caja del
fabricante de automdviles, a pesar de que se enfrenta al
costoso lanzamiento de nuevos modelos.

El informe provocé una venta masiva de bonos del Tesoro de
EEUU con los rendimientos subiendo en toda la curva. La caida
de la renta fija también tuvo su eco en Europa, aunque el
comportamiento general fue mejor aqui.

Hoy el PIB britanico y la Produccion industrial de
la Eurozona.

En cuanto a los detalles del informe, el IPC general se situé en
un méaximo de 6 meses del +0,44%, con la medida interanual
subiendo un poco hasta el +3,2% (frente al +3,1% esperado).
Ademas, el subyacente se situd en el +0,36%, lo que significa
que el subyacente anual también superé las expectativas,
situdndose en el +3,8% (frente al +3,7% previsto). Parte de la
culpa se atribuy¢ a la inflacion de la vivienda, que subié un
+0,43% mensual. Pero incluso si se analiza el IPC subyacente
excluyendo la vivienda, sigue subiendo un +0,30%, por lo que
es dificil afirmar que la vivienda sea la Unica causa de la
persistencia actual. Consulte aqui la reaccion de nuestros
economistas estadounidenses a la publicacion.

Ayer se también publicé el indice de optimismo de las pequefias
empresas NFIB. En febrero cayd a su nivel mas bajo en 9
meses. Y también hubo nuevos indicios de debilitamiento en el
mercado laboral, ya que el porcentaje de empresas que planean
aumentar el empleo descendié a mas bajo desde mayo de
2020, en plena pandemia del Covid-19.

Las bolsas asiaticas lucharon por tomar impulso, ya que el
repunte en China se tomd un respiro y una ronda de fuertes
acuerdos de subidas salariales en Tokio alenté las apuestas
de que la subida de los tipos de interés del Banco de Japén
es inminente.

Las acciones de China continental cayeron, y el impago de
los bonos de Country Garden Holdings Co. lastré a los
promotores inmobiliarios. Las acciones japonesas cayeron,
ya que Toyota Motor Corp. y otras empresas acordaron
aumentos salariales.

En la jornada de hoy se publicaran el PIB del Reino Unido y
la produccién industrial de enero de la zona euro.

Entre los oradores de los bancos centrales figuran
Cipollone y Stournaras, del BCE.

Y en Estados Unidos, se celebra una subasta del Tesoro a
30 afios.

Evolucion de los principales mercados

Cierre %
Rentab. Bund aleméan 10 a. 2,33% +3pb
Rentab. Treasury EEUU 10 a. 4,14% +5pb
EEUU (S&P500) 5.175 +1,12%
Zona euro (Euro Stoxx 50) 4.983 +1,06%
Espafia (Ibex 35) 10.389 +0,61%
Japon (Nikkei) 38.697 -0,26%
Petrdleo Brent (en USD) 81,94 -0,24%
Oro (en USD) 2.160 -0,85%
EUR/USD 1,093
EUR/GBP 0,863
EUR/JPY 161,7

Fuente: Bloomberg Finance L.P., Deutsche Bank AG. 12 de marzo de
2024 (excepto Nikkei a cierre de hoy)

En Europa, Oriente Medio y Africa, asi como en Asia-Pacifico, este material se considera material de marketing, pero no en Estados Unidos. Las previsiones se basan en
suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que pueden resultar incorrectos. El rendimiento pasado no es indicativo de los rendimientos futuros. La
rentabilidad se refiere a un valor nominal basado en las ganancias/pérdidas de los precios y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacién tendré un impacto negativo en el
poder adquisitivo de este valor monetario nominal. Dependiendo del nivel actual de inflacién, esto puede llevar a una pérdida real de valor, incluso si el rendimiento 1
nominal de la inversion es positivo. Las inversiones conllevan un riesgo. El valor de una inversién puede bajar o subir y es posible que no recupere la cantidad invertida

originalmente en cualquier momento. Su capital puede estar en peligro.
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Informacion importante

General

Este documento va dirigido exclusivamente a clientes minoristas o profesionales. La comunicacién del presente documento es realizada de buena fe
por Deutsche Bank AG, sus sucursales, sus sociedades filiales y sus directivos y empleados (colectivamente, «Deutsche Banky). Este material se
facilita con caracter informativo exclusivamente y no pretende constituir una oferta, recomendacién ni propuesta de oferta para comprar o vender
ninguna inversion, valor, instrumento financiero ni otro producto especifico, ni para celebrar una transaccion, para prestar ningun servicio de
inversion o de asesoramiento sobre inversiones ni para ofrecer ninguiin estudio, estudio sobre inversiones o recomendacién sobre inversiones en
ninguna jurisdiccion. Deberan revisarse integramente todos los materiales de la presente comunicacién.

Si un érgano judicial competente considera que alguna disposicion del presente aviso legal es nula de pleno derecho, las restantes disposiciones
conservaran sus plenos efectos. El presente documento se ha elaborado a modo de comentario de caracter general sobre el mercado, sin tener en
cuenta las necesidades de inversion, los objetivos ni las circunstancias econédmicas de ningun inversor. Las inversiones pueden encontrarse sujetas a
riesgos genéricos de mercado, derivados del instrumento o especificos de este, o asociados al emisor en concreto. Si dichos riesgos se
materializasen, los inversores podrian incurrir en pérdidas, entre otras, por ejemplo, una pérdida total del capital invertido. El valor de las inversiones
puede subir o bajar y el inversor podria no recuperar la cantidad que invirtié originalmente en cualquier momento dado. En este documento no se
identifican todos los riesgos (directos o indirectos) u otros factores a tener en cuenta que podrian ser importantes para un inversor a la hora de tomar
una decisién de inversion. El presente documento, asi como toda la informacién incluida en el mismo, se facilitan «tal cual estan» y «segiin
disponibilidad». Deutsche Bank no realiza ninguna manifestacion ni ofrece garantias de ningun tipo, ni expresas, ni implicitas ni legales, respecto de
ninguna afirmacién ni informacion incluida en este documento o junto con el mismo. Todas las opiniones, las cotizaciones de mercado, las
estimaciones, las declaraciones sobre perspectivas de futuro, las hipdtesis, los prondsticos sobre resultados u otras opiniones conducentes a las
conclusiones financieras incluidas en el presente reflejan la opinién subjetiva de Deutsche Bank en la fecha de este informe. Deutsche Bank no
garantiza, entre otras cosas, la precision, suficiencia, integridad, fiabilidad, pertinencia o disponibilidad de esta comunicacién ni de ninguna
informacion del presente documento, y declina expresamente su responsabilidad por los errores u omisiones que este pueda contener. Las
declaraciones sobre perspectivas de futuro implican elementos significativos de caracter subjetivo, asi como andlisis y cambios de estos, y la
consideracion de factores diferentes o adicionales podria tener una repercusién importante en los resultados indicados. Por lo tanto, los resultados
reales podrian variar, tal vez de manera considerable, respecto a los resultados incluidos en el presente.

Deutsche Bank no asume ninguna obligacién de actualizar la informacién que se incluye en el presente documento ni de informar a los inversores
sobre la disponibilidad de informacién actualizada. La informacién incluida en el presente documento podria sufrir variaciones sin previo aviso y
basarse en una serie de supuestos que podrian no resultar validos y podrian ser diferentes de las conclusiones expresadas por otros departamentos
de Deutsche Bank. Si bien Deutsche Bank ha recabado la informacioén incluida en el presente documento de manera diligente y de fuentes que
considera fiables, no garantiza, o no puede garantizar, la integridad, el caracter razonable ni la precisién de la misma, por lo que no deberia confiarse
en ella como tal. En el presente documento podrian mencionarse sitios web u otras fuentes externas para comodidad del inversor. Deutsche Bank no
asume responsabilidad alguna respecto a su contenido, el cual no forma parte del presente documento. El inversor accederd a tales fuentes externas
bajo su responsabilidad.

Antes de tomar una decisién de inversion, los inversores han de plantearse, con o sin ayuda de un asesor de inversiones, si cualquiera de las
inversionesy estrategias descritas o facilitadas por Deutsche Bank resulta adecuada, dadas sus necesidades de inversion, objetivos y circunstancias
financieras particularesy las caracteristicas concretas del instrumento. Al tomar una decisién de inversion, los posibles inversores no deberian
basarse en este documento sino Unicamente en el contenido de los documentos de oferta finales relativos a la inversion. Como proveedor
internacional de servicios financieros, Deutsche Bank se enfrenta en ocasiones a conflictos de intereses reales y potenciales. La politica de Deutsche
Bank es adoptar todas las medidas necesarias para mantener y aplicar mecanismos administrativos y organizativos efectivos destinados a
identificarlos y gestionarlos. La direccidn ejecutiva de Deutsche Bank se encarga de velar por que los sistemas, controles y procedimientos del banco
sean adecuados para identificar y gestionar los conflictos de intereses.

Deutsche Bank no ofrece asesoramiento fiscal ni juridico por lo que nada de lo incluido en el mismo deberia interpretarse como un asesoramiento
sobre inversiones por parte de Deutsche Bank a ninguna persona. Los inversores deben solicitar asesoramiento a sus propios expertos fiscales,
abogadosy asesores sobre inversiones, al considerar las inversionesy estrategias descritas por Deutsche Bank. Excepto notificacion en contrario en
un caso concreto, los instrumentos de inversion no estan asegurados por ninguna entidad gubernamental, ni sujetos a sistemas de garantia de
depositos, y tampoco estadn garantizados, ni siquiera por Deutsche Bank. Queda prohibida la reproduccién o distribucién del presente documento sin
la autorizacion expresa por escrito de Deutsche Bank. Deutsche Bank prohibe expresamente la distribucion y cesién de este material a terceros.
Deutsche Bank no asume ninguna responsabilidad de ningun tipo derivada del uso o distribucion del presente material, ni relativa a ninguna accién
emprendida o decision tomada respecto de las inversiones mencionadas en este documento que pueda haber realizado el inversor, o que pueda
realizar en el futuro. Mas informacion disponible a peticion del inversor. La forma de difusion o distribucién del presente documento podria estar
sujeta a restricciones legales o reglamentarias en determinados paises, entre otros, Estados Unidos. El presente documento no esté destinado a su
distribucion o uso por ninguna persona o entidad que sea ciudadana o residente de cualquier localidad, estado, pais u otra jurisdiccion, o que se
encuentre en ellos, en los que dicha distribucidn, publicacién, puesta a disposicién o uso contravenga las disposiciones legales o reglamentarias, o
que someta a Deutsche Bank a cualquier requisito de obtencién de licencias o de registro en dicha jurisdiccion que no se cumpla actualmente. Las
personas que puedan llegar a estar en posesion del presente documento deberan informarse sobre ese tipo de restriccionesy respetarlas. La
rentabilidad obtenida en el pasado no es garantia de resultados futuros; nada de lo incluido en el presente constituira ninguna manifestacion,
garantia ni prediccion de la futura rentabilidad. Se facilitard mas informacion a peticion del inversor.

Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola Unipersonal es una institucion de crédito regulada por el Banco de Espafiay la CNMV, e inscrita en sus
respectivos Registros Oficiales con el codigo 019. Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola Unipersonal solo puede llevar a cabo las actividades
bancariasy de servicios financieros que se encuadran dentro del alcance de su actual licencia. El establecimiento principal en Espafia se encuentra
sito en Paseo de la Castellana nimero 18, 28046 - Madrid. Esta informacién ha sido distribuida por Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola
Unipersonal.
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