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Informe Semanal

Evolucion de los mercados

Caidas en Europa

La inestabilidad geopolitica de esta semana nos deja nOmeros rojos
r en renta variable, con caidas mas pronunciadas en la bolsa China y

Deuda Publica corto plazo EUR 0,0% 0,0% 1,5% 3,1% 3 > o
Deuda Pablica largo plazo EUR 0,0% 02% | 1,4% 16% en el mercado europeo. Estos dias, se han reunido distintos Bancos
Crédito Grado de Inversién EUR 0,0% 0,1% 17% 4,7% Centrales, en.tr.e ellos, la Reserva} Federa.\l \% e’l Banco de Inglaterra,
Crédito Alto Rendimiento EUR 0.1% 0.3% 5 6% [J 8 6% gue han decidido mantener el tipo de interés de referencia en el
’ ’ j ’ ’ 4,5% vy el 4,25% respectivamente.
RF Emergente (EUR) 0,3% -0,3% : -5,1% 11,3%
La bolsa estadounidense resiste a la inestabilidad y a la decision de
la FED. El reposicionamiento en el mercado americano tras su gran
Renta Variable Semana Mes Afio 2024 mes de mayo y de cara a las negociaciones arancelarias antes del 9
MSCI WORLD (EUR) -0,1% -0,9% -5,7% 24,7% de julio seria la explicacion. Europa, cuya economia estd mucho mas
S&P 500 0,1% 1,2% 1,7% 23,3% expuesta al encarecimiento de los precios de la energia, sigue
NASDAQ COMPOSITE 0,7% 2 3% 1,2% 28 6% reErqcediendo esta serpan.a, y acumula una caida del 4,7% desde el
EUROSTOXX -50 11% 2.6% 6.8% 8 3% maximo dg mavyo. El indice EurosFoxx—SO ha caido en 8 de las 10
STOXX 600 13% 19% 6.0% 6.0% Ultimas sesiones, algo que no ocurria desde 2011.
IBEX-35 -1,2% -2,9% 18,5% 14,8% En renta fija, la decision de la FED no ha tenido impacto en la
MSCI EMERGENTES (EUR) -0,8% 0,2% -1,6% 12,0% rentabilidad de la deuda pUblica americana, ya que era una decisiéon
NIKKEI 1,5% 1,2% -3,7% 19,2% esperada. En la deuda soberana de los paises europeos, tampoco se
MSCI CHINA -2,4% [‘ 0,4% 13,5% | 15,7% han producido movimientos destacados. En contraposicion, en
. - medio de esta inestabilidad, el diferencial de rentabilidad por riesgo
Otros activos ‘ de crédito de la renta fija High Yield ha aumentado.
DOLAR 0,3% -1,5% [ & -10,1% | 6,6%
indice Materias Primas CRB 0,3% 1,2% 4,7% 5,1% Por otro lado, el délar se ha mantenido plano frente al euro esta
Bitcoin -0,7% [J -0.1% 11,7% 120,5% semana. El barril brent sigue cotizando al alza y alcanza niveles de

78 $/b, lo que significa que el mercado sitda la prima por riesgo

. . geopolitico en niveles de 10 S/b.
viernes, 20 de junio de 2025; 13:37

La proxima semana conoceremos datos de confianza empresarial y
del consumidor a ambos lados del Atlantico y los datos de consumo
privado y de precios en EE.UU.
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La FED permanece inmoévil una vez mas

Pese a la calma actual, Powell ya ha dejado caer que probablemente
llegaremos a un punto en el que sea apropiado recortar las tasas,
pero que el mercado laboral actual “no esta pidiendo a gritos un
recorte”. Los miembros del comité, encargados de votar las
variaciones, se escudan en la elevada incertidumbre en el contexto
actual. En su declaracion, afirman estar pendientes del conflicto
entre Iran e Israel y a las posibles consecuencias que pueda tener
un encarecimiento de los precios de la energia en la inflacion.

Ultimamente, la Reserva Federal nos ha demostrado que es
capaz de mantener la calma y permanecer inmévil en un
escenario de elevada incertidumbre. Y es que, para bien o para
mal, ya van cuatro reuniones consecutivas en las que decide
mantener los tipos de interés de referencia en el 4,5%.

Lo cierto es que la decision no ha supuesto ninguna sorpresa
para los agentes del mercado, que ya descontaban que no se iba

a producir un recorte en este mes de junio.

. . . Evolucion tipos de referencia (%
Las nuevas proyecciones macroeconomicas del FOMC reducen P (%)

las expectativas. Sus modelos prevén un menor crecimiento, un
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mayor desempleo y una mayor inflaciéon frente a lo que se : EEUU 4,50
. . 4,00
preveia en marzo, aunque Powell ha puntualizado que estas | 3.00
estimaciones estan sujetas a mucha incertidumbre. :
! 2,00
1 »
Cambios en las proyecciones macroecondmicas del FOMC ! ZONA EURO 1,75
2025 2026 2027 Largo Plazo :
PIB Real (% 4Q/4Q) X
FOMC jun 1,4 1,6 1,8 1,8 ' r 7 T T T T T T '
FOMC mzo 1,7 1,8 1,8 1,8 1
Diferencia -0,3 -0,2 0,0 0,0 !
Tasa de desempleo (4Q media) : . Q;\?’ _ﬁ:" . L_f\:\’ :\?’ . g;‘;,, _ﬂrh . g;"b‘ _5\(? . g_ﬂi”
FOMC jun 4,5 4,5 4,4 4,2 : S -\0‘\ S \0° S -\\‘P > \00 S
FOMC mzo 4,4 4,3 4,3 4,2 1 . ..
Diferencia 01 0.2 01 0.0 1 Fuente: BLS, Ibercaja Gestiéon
1
Inflacién Sub te (% 4Q/4 P
e oyacente (e 4Qrsa) » 2 21 ; : Por Gltimo, esperan que los efectos de los aranceles en la
FOMC mzo 2,8 2,2 2,0 - | inflacion dependan del tipo promedio final que decida aplicar
Diferencia 0,3 0,2 0,1 - 1 . ° e o
ol LI T o0 ! Trur‘np. En consecuerJC|a, pese a que siguen .ant|C|pando que
FOMC jun 3,9 36 34 3,0 I haran dos recortes mas en 2025, creen conveniente esperar dos
1 . . .
FOMC mzo 3.9 34 31 3,0 I meses, y observar el transcurso de los distintos frentes abiertos.
Diferencia 0,0 0,2 0,3 0,0 1
Fuente: Ibercaja Gestion :
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El deterioro de la confianza en EE. UU. se refleja en un nuevo retroceso del consumo

Las ventas minoristas caen en mayo (-0,9%) por segundo mes consecutivo, tras la revisién de los datos de abril (de 0,1% a -0,1%). Esta vez,
las caidas mas destacadas se han producido en los productos que mas habian repuntado en los meses anteriores: ventas de automoviles (-
3,5%), gasolina (-2,0%) y materiales de construccion (-2,7%). Estas correcciones son coherentes con el fuerte adelanto de la demanda por
parte de los hogares y empresas para evitar el futuro encarecimiento de los bienes. No obstante, el grupo de control, un estimador mas
cercano del consumo privado subyacente, sube un +0,4% en el mes.

Con las recientes publicaciones de los datos de actividad econémica en EE. UU., la estimacidon del modelo GDPNow (Fed de Atlanta) para el
crecimiento del PIB real (tasa trimestral anuvalizada) en el segundo trimestre de 2025 se sitUa en el 3,4%, frente al 3,8% del 9 de junio. Pese a
la moderacidn, la estimacidén actual se mantiene en niveles muy positivos frente al dato revisado del 1T 2025 (-0,2%).

Variacién mensual ventas minoristas y grupo de control (%) Evolucién de la estimacién de crecimiento del PIB real 2T 2025 (%)
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Fuente: U.S. Census Bureau, Ibercaja Gestién Fuente: Reserva Federal de Atlanta, Ibercaja Gestion
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