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Evolucion de los mercados.

Habemus trato.

El mercado consolida niveles entre noticias de acuerdos

Deuda Publica corto plazo EUR 0,0% 0,0% 1,4% 3,1% comerciales entre EE.UU. y Reino Unido, y con negociaciones
Deuda Publica largo plazo EUR 0,2% -0,2% 1,1% 1,6% con China este fin de semana. A primera vista, el acuerdo con
Crédito Grado de Inversion EUR 0,2% 0,0% 1,1% 4,7% Reino Unido no es una buena noticia, ya que el 10% de
Crédito Alto Rendimiento EUR 0,4% 0,4% 1,3% 8,6% aranceles se mantiene para la mayoria de productos. Aun asi,
RF Emergente (EUR) 0,4% 0,4% -5,0% |] 11,3% el mercado lo recoge con ganancias, alentado por otro tuit de

Trump, que también impulsa al bitcoin (supera los 100.000S$
por primera vez desde febrero).

Renta Variable Semana Mes Ao 2024 .
MSCI WORLD (EUR) 0,0% 2.2% -7,.9% 24.7% En renta fija, la Fed cumple con las previsiones y no modifica
S&P 500 -0,4% | 1,7% -3,7% 23,3% sus tipos de referencia; el Banco de Inglaterra recorte 25 p.b.,
NASDAQ COMPOSITE -0,3% | 2 8% -7,2% 28,6% también en linea con lo previsto, aunque sin unanimidad. Las
EUROSTOXX -50 0,1% 2,5% 8,0% 8,3% curvas repuntan muy ligeramente en la zona euro,
STOXX 600 -0,1% 1,5% 5,5% 6,0% compensado por el estrechamiento de los diferenciales en la
IBEX-35 0,3% 1,5% 16,3% 14,8% renta fija privada.
MSCI EMERGENTES (EUR 0,59 2,6% -2,99 12,09 .
(EUR) /5% o 9% e En la temporada de presentacién de resultados, con el 85% de
NIKKEI 1,8% 4,0% -6,0% 19,2% ~e . . s
las companias americanas habiendo reportado y el 70% de las
MSCI CHINA 0,7% 2,8% 12,3% 15,7% . . o
europeas, los beneficios sorprenden positivamente en un 9% y
Otros activos Semana n 4%, respectivamente.
DOLAR 0,5% 0,8% -7,9% | % 6,6% » ) ) ) 3
indice Materias Primas CRB 03%| 0.0% 2 0% 5 19 La atencidon de los inversores la semana que viene se situara
Bitcoin 6.1% 89% 99% 120.5% en las negociaciones entre EE. UU. y China. Las exportaciones
del gigante asiatico suben un 8% en abril (afio contra afio), a
viernes, 9 de mayo de 2025; 08:45h pesar de caer un 21% los envios a EE. UU. Con estos datos, la

posicion de China puede ser mas beligerante que la que ha
mostrado Starmer, a tenor de lo conseguido por el Reino
Unido. Los datos de precios en EE.UU también seran
importantes.



Los aranceles siguen en el punto de mira
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Esta semana se ha anunciado el primer acuerdo
comercial de EE. UU. con uno de sus socios
comerciales: Reino Unido, de donde compra un 2%
de sus importaciones totales. Si tenemos en
cuenta que es un pais con el que la balanza
comercial de productos es favorable a EE. UU. y
las relaciones politicas son relativamente buenas,
lo que ha conseguido Reino Unido no es muy
alentador para el resto de equipos negociadores.

El 10% de arancel base se mantiene (es la tasa
inicial del dia de la liberacién). Se consigue una
reduccién del arancel sectorial de automéviles (del
27,5% al 10%) y se baja a 0% el de acero vy
productos fabricados con acero. A cambio, Reino
Unido comprara algo de etanol y aviones a Boing.
En conjunto, parece poco botin para un socio
comercial “amigo”.

Esta semana tendremos alguna noticia de China,
dénde la barra se ha situado tan alta que a peor es
dificil ir. Las negociaciones con India, Japdén, Corea
del Sur, Vietnan y la Unién Europea continUan. El
comportamiento de los mercados permite al
equipo de Trump mantener una posicibn mas
beligerante por el momento, con lo puede que los
posibles acuerdos se dilaten en el tiempo.

IMPORTACIONES EE.UU, PAIS Y PRINCIPAL PRODUCTO

MEXICO COCHES Y
OTROS VEHICULOS,

CANADA
PETROLEO Y

15% COCHES, 14%

CHINA TELEFONOS Y
ORDENADORES, 15% EI23CIRE]

Fuente: Observatorio de Complejidad Econémica

ALEMANIA COCHES Y
MEDICAMENTOS, 6%

COREA DEL SUR VIETNAN
COCHES Y TELEFONOS Y
OTROS ORDENADORES, INDIA

MEDICAMENTOS

VEHICULOS, 4% 4% 2%

IRLANDA
TAIWAN VACUNASY | TAILANDIA

ORDENADORES Y | MEDICAM... | TELEFONOS,

S i —— N ORDENADORES
y 370 2% , SEMIIS, 2%

LRSI AFRICA METALES.
ITALIA COCHES Y PETROLEO Y PRECIOSOS Y

MEDICAMENTOS, METALES, 1% | PETROLEO, 1%

o EsPAlA | oceania

P:’:f: g&lgs PETROLEQ | cARNEY

REINO UNIDO REFINADO, 1% REFI;I:DO, MEE:LE..
COCHES Y :

TURBINAS DE MALASIA o CHILE COBRE || COLOMBIA
GAS, 2% SEMIS, 1% | rcmonmon v | e | casgon




La temporada de resultados en sus Ultimas semanas.
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Con el 85% de las comparfiias americanas y el 70% de las europeas habiendo reportado, los resultados del primer trimestre sorprenden al
alza en un 9% vy un 4% respectivamente. El ritmo de crecimiento sigue favoreciendo a EE. UU. que crece un 12% frente al -3% del
mercado europeo. El porcentaje de compariias que baten beneficios se mantiene en EE.UU y mejora en Europa, situandose por encima
del 60%. ContinUa el impacto de las grandes compaiiias al alza en EE.UU. y a la baja en Europa, y el crecimiento mediano se iguala en un
+6%. Las sorpresas en ventas se sitUan en el entorno del 50%, bajas en comparacion con otros trimestres. No obstante, también mejoran

esta Ultima semana en alrededor de 5 puntos.

La mejora en los datos europeos se refleja en una estabilizacion de las previsiones de beneficios para 2025 en la Oltima semana. En
EE.UU. continUa el goteo a la baja, al igual que sucede en Japdn, aunque el ritmo es inferior a semanas anteriores.

1725 EEUU |[EUROPA| EURO [JAPON
RESULTADOS PUBLICADOS 85% | 69% 82% 29%
BATEN BPA 77% | 61% 66% 55%
CRECIMIENTO BPA 12% | -3% -2% -3%
SORPRESA SOBRE CONSENSO | 9% 4% 4% 2%
BATEN VENTAS 46% | 42% 40% 53%
CRECIMIENTO VENTAS 4% 2% 1% 6%
SORPRESA SOBRE CONSENSO | 1% 0% 0% 1%

Fuente: J.P. Morgan
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