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La Reserva Federal, como se esperaba, dobl¢ el ritmo del
"tapering", que ahora se ejecutara a razén de 30.000 millones
de ddlares al mes, con lo que el programa pandémico de
compra de bonos terminara a mediados del mes de marzo.
Ademas, el FOMC anticipé tres subidas de tipos en 2022,
otras tres en 2023 y dos adicionales en 2024, lo que
implica una tasa terminal del 2,5%. La decisién de la
institucion gusté al mercado, ya que ofrece una mayor
claridad respecto al camino que tomara la politica
monetaria en el futuro y también permite que se luche
contra las elevadas tasas de inflacién sin poner en peligro
la expansién econémica estadounidense. Los inversores
mostraron su confianza en que la Fed conseguira aterrizar las
tasas de inflacion de forma suave, con un ritmo de
normalizacion muy pausado. Con todo, las bolsas volaron
literalmente al otro lado del Atlantico y el indice S&P 500
recupero por completo las caidas de los dos dias anteriores.
Los sectores de tecnologia y los defensivos, lideraron la
sesién americana de ayer, al anticipar una menor inflacion
futura, mientras que los sectores ciclicos y el estilo "value"
ocuparon las Ultimas posiciones del ranking, aunque también
cerraron la sesién con ganancias. En Europa, que cerré antes
de conocerse la decision de la Fed, las bolsas mostraron
alzas moderadas en promedio, mas intensas en los
mercados de Francia e Italia y de nuevo con el lbex 35 como
farolillo rojo, muy afectado por la caida de la accion de [nditex
(-5,22%). El sesgo sectorial fue bastante parecido al que se
registro en la sesion estadounidense.

Los principales indices de Wall Street cerraron la jornada con
importantes ganancias, mas destacadas en el caso del
tecnoldgico Nasdag 100 (+2,35%), seguido del S&P 500
(+1,63%) v del Dow Jones (+1,08%). Los indices europeos
terminaban la sesion con ganancias limitadas salvo el espafiol
1bex 35 (-1,24%) que mantiene el peor desempefio relativo
respecto a sus comparables en el Viejo Continente.

En cuanto alos mercados de rentafija, la reunién de la Reserva
Federal no cambié mucho la forma de la curva de tipos en
Estados Unidos, lo que sugiere que la institucion se ajusto al
guion esperado por el mercado. Repuntaron ligeramente las
rentabilidades de la deuda publica tanto en Alemania como
en Estados Unidos y se ampliaron las primas de riesgo
periféricas. El euro se aprecio contra el billete verde y cerrd
muy cerca del nivel de los 1,13 ddlares. Por su parte, el crudo
Brent se mantuvo estable por debajo de los 74 ddlares por
barril.

En cuanto a la agenda macroecondémica europea, se revisaron
ligeramente a la baja los IPC de noviembre en Espaiia e
Italia, hasta el 5,5% y el 3,9% interanual, respectivamente. En
nuestro pafs, la inflacion subyacente repunté hasta el 1,7%
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interanual, dos décimas por encima de lo esperado. Por su
parte, la inflacién en Reino Unido dio un importante salto
adelante, al situarse en el 5,1% interanual, frente al 4,8%
anticipado por el consenso. Por Ultimo, los precios en
Francia mantuvieron el crecimiento del 3,4% interanual que
puso de manifiesto la primera estimacion.

En Estados Unidos, las ventas minoristas de noviembre
decepcionaron con un avance del 0,3%, cuando se habia
esperado un repunte muy superior, del 0,8%. En cuanto al
indice manufacturero de Nueva York de diciembre,
sorprendié positivamente con una lectura 31,9 puntos, por
encima del dato de noviembre y superando los 25,0 puntos
que esperaban los expertos. En otro orden de cosas, los
precios de importacion repuntaron en noviembre un 11,7%
interanual, por encima del 11,4% que esperaban los analistas.
Para terminar, el indice de confianza de los constructores se
situé en los 84 puntos, en linea con las expectativas.

Las bolsas asiaticas cotizan mixtas, con una subida muy
relevante de la bolsa japonesa, superior al 2% y con peor
comportamiento relativo del mercado de Hong Kong, que cae
ligeramente, lastrado por las empresas tecnoldgicas.

EI PMI compuesto de diciembre en Japén se ha moderado
hasta los 51,1 puntos, desde los 53,0 anteriores.

Las bolsas europeas han abierto la jornada de hoy jueves con
fuertes alzas, comenzando asf otra sesién de extrema
importancia macroeconédmica. En Europa se publica el PMI
compuesto preliminar de diciembre en Francia, Alemaniay la
eurozona. La atencion estara centrada a este lado del
Atlantico en las reuniones de politica monetaria del Banco de
Inglaterra y del BCE.

En Estados Unidos se anuncian las construcciones iniciales
de viviendas y los permisos de construccion de noviembre y la
produccion industrial de noviembre.
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INDICES BOLSAS OTROS MERCADOS
Ultimo % Cambio % YTD Ultimo % Cambio % YTD

Ibex35 8.275,00 -1.24 2,49 EUR/USD 11292 0,29 -7.56
CAC40 6.927,63 0,47 24,79 BRENT 74.5 1,09 47,53
DAX 15.476,35 0,15 12,81 ORO 1778,78 0,45 -6,33
FTSE100 7.170,75 -0,66 10,99 SP10Y Yield (%) 101,48 -0.17

MIB 30 26.666,08 0,41 19,94 VIX 19,08 -12,84 -13,76
Eurostoxx50 4.159,68 0,37 17,09

S&P 500 4.709,84 1,63 24,99

Nasdag 100 16.289,59 2,35 25,74

Nikkei 225 29.066,32 213 5,91
SECTORES EUROSTOXX600 ESPANA IBEX Index

Mejores % Dia % YTD Mejores % Dia % YTD
Tecnologia +1.59% Bienes de Consumo -1.54%
Farmacéutico +1.17% Telecomunicacion -1.00%
Servicios Publicos +0.90% Financiero -0.27%
Peores % Dia % YTD Peores % Dia % YTD
Bienes de Consumo +1.73% Consumo discrecional -4.96%
Servicios Publicos +0.63% Tecnoldgico -2.38%
sector Inmobiliario +0.34% Energético -1.74%
Agenda
Hora de

Fecha publicacién  Pais Dato de Publicacién Estimacién Anterior
16/12/2021 )( VERIFICAR Reunién del Consejo Europeo 0 0
16/12/2021 )( Australia Informe sobre inflacién(dic.) 4.1% 4.6%
16/12/2021 O( Australia Venta de viviendas nuevas de HIA(nov.) - 11.1%
16/12/2021 Australia Cambio en el empleo(nov.) 200K -46.3K
16/12/2021 Australia Empleo a tiempo completo(nov.) - -40.4K
16/12/2021 Australia Empleo a tiempo parcial(nov.) - -5.9K
16/12/2021 Australia Tasa de participacion(nov.) 65.5% 64.7%
16/12/2021 Australia Tasa de desempleo(nov.) 0,05 52%
16/12/2021 China Inversion extranjera directa (FDI)(nov.) = 17.8%
16/12/2021 45 Francia Clima Empresarial en Manufacturas(dic.) 109 109
16/12/2021 Francia Markit PMI manufacturero(dic.) PREL 55.5 55.9
16/12/2021 Francia Markit PMI Integrado(dic.) PREL 55 56.1
16/12/2021 5 Francia Markit PMI de servicios (dic.) PREL 56 57.4
16/12/2021 Alemania Markit PMI manufacturero(dic.) PREL 56.8 57.4
16/12/2021 Alemania PMI Compuesto de Markit(dic.) PREL 51.1 52.2
16/12/2021 Alemania Markit PMI de servicios (dic.) PREL 51 52.7
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Decision de tipos de interés del SNB

Evaluacion de la politica monetaria del SNB
Balanza Comercial Global(oct.)

Balanza Comercial UE(oct.)

Markit PMI manufacturero(dic.) PREL

Markit PMI Integrado(dic.) PREL

Markit PMI de servicios(dic.) PREL

Conferencia de prensa del SNB

Markit PMI manufacturero(dic.) PREL

Markit PMI de servicios(dic.) PREL

Subasta de obligaciones a 10 arios
Subasta de bonos a 3 afios

Subasta de bonos a 5 afios

Costes laborales(Q3)

Balanza comercial n.s.a.(oct.)

Balanza comercial s.a.(oct.)

Minutas del Banco de Inglaterra

BoE Programa de Activos (APF)

Decision de tipos de interés del BoE

Voto del Comité de Politica Monetaria BOE: Recorte
Voto del Comité de Politica Monetaria BOE: Subida
Voto del Comité de Politica Monetaria BOE: Sin cambios
Sumario de Politica Monetaria

Decision sobre las tasas de depdsito del BCE
Decisién de tipos de interés del BCE

Declaracion de la decision de politica monetaria del BCE
Permiso de construcciones (MoM)(nov.)

Cambio de Permisos para la Construccion(nov.)
Peticiones de desempleo continuadas(3 dic.)
Inicios de viviendas (MoM)(nov.)

Cambio de Nuevas Viviendas(nov.)

Peticiones semanales de subsidio por desempleo(10 dic.)

Peticiones iniciales de Desempleo - Media de 4 semanas(10
dic.)
{ndice manufacturero de la Fed de Philadelphia(dic.)

Politica monetaria y conferencia de prensa del BCE
Cambio de empleo ADP(nov.)

Cambio en los beneficiarios del seguro de empleo (MoM)(oct.)
Ventas mayoristas (MoM)(oct.)

Capacidad de utilizacion(dic.)

Produccién industrial (MoM)(dic.)

Markit PMI manufacturero(dic.) PREL

Markit PMI Integrado (dic.) PREL

Markit PMI de servicios(dic.) PREL

Cambio de Almacenamiento de Gas Natural (EIA)(10 dic.)
Actividad Manufacturera de la Fed de Kansas(dic.)

Emisién de bonos a 4 semanas
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Proximas ampliaciones de capital

Plazo

Dividendo Valor Bruto Concepto de suscripcién Valor Proporcién Precio
1170172022 CAF 0.40 Acuenta 2021 16/12/2021  FaesFarma 1X19 Liberada
10/01/2022 Iberdrola 0,168 A cuenta 2021
AL 29/12/2021
07/01/2022 Repsol 0,30 Reservas 2021
06/01/2022 Zardoya 0.076 A cuenta 2021 06/12/2021 AIRTIFICIAL 1X5 A la Par (0,09EUR)
05/01/2022 Red Eléctrica 0,7273 A cuenta 2021 AL 16/12/2021
3071272021 Endesa 0.5 A cuenta 2021 01/12/2021  TELEFONICA  1X26 Liberada (1 EUR)
28/12/2021 Renta 4 Banco 0.3 A cuenta 2021
AL 15/12/2021
21/12/2021 Clinica Baviera 0,5 A cuenta 2021
20/12/2021 Viscofan 14 A cuenta 2021
17/12/2021 Enagés 0,68 A cuenta 2021
16/12/2021 Faes Farma 0,171 A cuenta 2021
14/12/2021 Cementos Molins 0,28 A cuenta 2021
14/12/2021 Atresmedia 0,18 A cuenta 2021
10/12/2021 Miguely Costas ~ 0,12087 A cuenta 2021
01/12/2021 Telefénica 0,15 A cuenta 2021

Tabldn de Anuncios

o Documento de Datos Fundamentales (KID):
desde el pasado 3 de enro estan disponibles
enla web. www.warrantsbbva.com los
Documentos de datos fundamentales (KIDs)
dentro dela ficha de cada producto.

Para conocer mas sobre Warrants. BBVA te

@ ofrece cursos presenciales gratuitos en tu
provincia a los que puedes inscribirte desde la
web.

Disclaimer

AVISO LEGAL

Los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidos en este documento han sido elaborados por Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante "BBVA"), siendo el presente documento un extracto para su distribucion por GRUPO BBVA
(en adelante BBVA) con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacion general a la fecha de emision del informe, informacion
que esta sujeta a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el
contenido del presente documento. Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra
0 suscripcion de valores o de otros instrumentos, o de realizacién o cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ningun
contrato, compromiso o decision de ningun tipo. El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los
valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere, pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversién,

su posicion financiera o su perfil de riesgo, ya que no han sido tomadas en consideracion para la elaboracién del presente informe, por
lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento
especifico y especializado que pueda ser necesario. El contenido del presente documento se basa en informaciones que se estiman
disponibles para el publico, obtenidas de fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion
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independiente por BBVA, por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precisién, integridad o correccion.
BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de
su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o instrumentos, o los resultados historicos de las
inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros. El precio de los valores o instrumentos, o los resultados de las inversiones,
pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros,
opciones y valores o instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities), pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para
todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversion inicial, siendo necesario en estos
casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en
estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan,
asi como los propios de los valores subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos. BBVA,
asfi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se
refiere el presente documento, directa o indirectamente, o0 en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con
dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos
valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o0 a sus accionistas, directivos o empleados, y pueden tener intereses
ollevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con caracter
previo o posterior a la publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable. Los empleados de los departamentos
de ventas u otros departamentos de BBVA pueden proporcionar a los clientes comentarios de mercado, o estrategias de inversion,
verbalmente o por escrito, que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo, BBVA puede adoptar
decisiones de inversién por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente documento.
Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningtin modo, forma o medio (ii) redistribuida

o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a
aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El
incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante. Este documento sera
distribuido en el Reino Unido Unicamente a (i) personas que cuentan con experiencia profesional en asuntos relativos a las inversiones
previstas en el articulo 19(5) de la ley de servicios y mercados financieros de 2000 (promocién financiera) de la orden de 2005, (en su
versién enmendada, en lo sucesivo, la “orden”) o (ii) entidades de grandes patrimonios sujetas a lo dispuesto en el articulo 49(2)(a) a (d)
de la orden o (iii) personas a las que legalmente se les pueda comunicar una invitacion o propuesta para realizar una inversion (segun

el significado del articulo 21 de la ley de servicios y mercados financieros de 2000) (en adelante, todas estas personas seran “personas
relevantes”). Este documento esta dirigido Unicamente a las personas relevantes, y las personas que no sean personas relevantes no se
deberan basar en el mismo ni actuar de conformidad con él. Las inversiones o actividades de inversién a las que hace referencia este
documento sélo estéan disponibles para personas relevantes y solo se realizaran con personas relevantes. Ninguna parte de este informe
podra reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El incumplimiento de
estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacién de los Estados Unidos de América. El sistema retributivo del/los analista/s
autor/es del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios, entre los cuales figuran los ingresos obtenidos en el ejercicio
econémico por BBVA Research e, indirectamente, los resultados del Grupo BBVA, incluyendo los generados por la actividad de banca de
inversiones, aungue éstos no reciben compensacion basada en los ingresos de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.
BBVA no es miembro de FINRA y no esta sujeta a las normas de revelacion previstas para sus miembros.
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