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Evolucion de los mercados

Semis y Korea: AlegrlA compartida

Renta Fija Semana

Semana positiva para los mercados impulsada por la esperanza de un

Deuda Piblica corto plazo EUR 0,3% 0,4% -0,1% 2,3% X - . -
beuda Poblica largo plazo EUR 0.7% 0.9% 0o% | > 4% posible acuerdo de paz entre EE. UU e Iran y la evolucidn positiva de la
Crédito Grado de Inversién EUR 0.7% 1 0% 0% | > 3% campafia de resultados del 1Q26. No obstante, la sesién del viernes inicia
Crédito Alto Rendimiento EUR 0.9% 1 5% 0% | 5 1% con cesiones en Europa como reaccién al intercambio de ataques en el
RF Emergente (EUR) 0.4% 0.7% 08% | 11% | estrecho de Ormuz; sin embargo, el precio del petréleo permanece en niveles
' de 100S/bbl tras retroceder desde 114S/bbl en la semana.

Por geografias, destacan nuevamente los avances de la bolsa americana,
Renta Variable Semana Mes Afo 2025 . P P P

impulsada por el sector tecnolégico y mas concretamente por las companias
MSCI WORLD (EUR 2,5% 3,7% 1,4% 5,3% . .

(EUR) de semiconductores, que se consolidan como el gran motor del S&P 500 en

S&P 500 3,2% 3,9% -0,9% 16,4% ~ o

lo que llevamos de afio (SOX +57% YTD). Por otro lado, la bolsa koreana -
NASDAQ COMPOSITE 3,6% 4,8% -2,6% |I 20,4% . . . . .

dominada por Samsung Electronics y SK Hinyx- sigue sorprendiendo, con un
EUROSTOXX -50 3,2% 6,2% 2,1% 18,3% °

avance semanal cercano al 14%.
STOXX 600 2,6% 5,2% 3,6% 16,7%
IBEX-35 3,1% 6,4% 4,8% 49,3% En materia de resultados, la campaia del 1Q26 sigue evolucionando muy
MSCI EMERGENTES (EUR) 5,0% 9,2% 10,4% 15,1% positivamente, aunque las alegrias van por “barrios”; Entre el 70-80% de las
NIKKEI 4,8% 10,3% 11,9% 26,2% empresas ya han publicado sus resultados del primer trimestre, con un
MSCI CHINA 2,4% 4.7% -4,0% [} 28,3% crecimiento agregado del BPA del +23% i.a. en Estados Unidos y del +3% i.a.

Otros activos Semana en Europa.

DOLAR -0,6% -0,9% | 0,7% | -11,9% [k .o . B
_ | ; ! En renta fija, el descenso semanal de los precios del petrdleo reduce la
Indice Materias Primas CRB 0,0% 0,0% 4,7% ; 0,6% . -
; tensidon de las rentabilidades de la deuda soberana y la curva europea se
Oro ($/onza) -0,8% 1,1% 9,3% ! 64,6% . . . .
o ' mueve ligeramente a la baja, aunque los tramos cortos siguen poniendo en
Bitcoin 4,7% 4,7% -18,6% D]ll -6,5% [ . . .
precio cerca de 3 subidas de tipos en Europa.
8 de mayo de 2026; 12:35pm En el aspecto macro, semana de poca relevancia hasta el jueves. Lo mas
) . ; : P ore .
s ~ destacado ha sido la confirmaciéon de la resiliencia del sector manufacturero
Podcast Semanal . . - . .
Iq)) 65 dins de ciorre en OrMUZ Link -e Link al informe en Europa y EE. UU. a través fje los datos. de c.onflanz.a empresarial, aunque
- la lectura de los datos refleja que el dinamismo viene por adelanto de
\, J/ = H H . .z . .
Informe Educacion Financiera  ZT pedidos y acumulacién de inventarios.
( P : Y\ | El coste de perderse ﬁ
Educacion Financiera - . .2
\l\f Sesgos del inversor: la aversion  Link los 50 mejores dias f— De cara a la proxima semana, seguiremos ’de cerca’Ia evoluciéon de los
L ala pérdida AN Yy, resultados y la situacidn del conflicto en Iran. Ademas, conoceremos los

datos de inflacién del mes de abril en EE. UU.
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https://www.finect.com/grupos/ibercaja-gestion/articulos/el-espejismo-de-la-salida-perfecta-el-coste-de-perderse-los-50-mejores-dias
https://www.youtube.com/watch?v=lXZggN3cNNM
https://www.youtube.com/watch?v=51DHKrQ7gV0

Cada vez mas cerca de un acuerdo, pero con mas dano acumulado

China puede pasar a jugar un papel clave si ejerce presion ante Iran, pero se acaba el tiempo

Sigue sin resolverse el conflicto en Iran y cada vez queda menos tiempo. Los titulares sobre negociaciones y de pasos hacia delante para cerrar un acuerdo
se repiten, pero sin terminar de materializarse en un pacto. El transito de cargueros sigue bloqueado —por ambas partes- y, en la madrugada del viernes,
hemos conocido como ha habido fuego cruzado cuando tres destructores americanos trataban de cruzar el estrecho. Se especula que China podria estar
ejerciendo presion a Iran y en nuestro escenario base seguimos viendo un acuerdo que permita reabrir el estrecho pronto.

Europa es la economia que mas sufre el impacto de la guerra y eso el mercado ya lo ha recogido, ¢ hay oportunidad ante reapertura del estrecho?

Desde que se inicio la guerra Europa se ha quedado claramente rezagada en términos de performance relativo frente a otras geografias. Cabe preguntarse,
por tanto, si una previsible paz podria cerrar parte de esta brecha. El peor comportamiento ha venido principalmente por tres motivos: (1) la pérdida de
momentum, (2) el viento de cara que supone el encarecimiento de la energia para el consumidor y la industria europea vy (3) un menor componente
tecnolégico en el indice —especialmente semis-, que ha empujado al alza el comportamiento de EE. UU., Japdn y paises emergentes.

Las expectativas en torno al crecimiento del BPA siguen estando por debajo frente a EE. UU., aunque los resultados estan siendo buenos. Sin embargo, los
Ultimos datos macro anticipan una posible desaceleracion y eso podria impactar en los resultados de los préoximos trimestres. Ademas, no hay que descartar
el escenario de cola donde la guerra se alarga y el impacto en Europa es mayor. Por tanto, quizas sea pronto para volver a creer en Europa.

llustracién 1: Probabilidad cotizada de que el trafico de cargueros en Ormuz llustracion 2: Comportamiento relativo del Stoxx 600 vs S&P 500 y Nikkei 225.
vuelva a la normalidad (%): Desde el inicio de la guerra Europa se ha quedado rezagada.
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Evolucion resultados 1Q26
EE. UU. se desmarca del resto y apunta a cifras record en la campafa de resultados

EE. UU. se distancia claramente del resto de geografias y Europa la mas rezagada

- EE. UU.: El 83% de las compaiias que han

Beneficios (BPA) Ventas reportado resultados baten las expectativas de

Publicado Baten Crecimiento  Sorpresa Baten Crecimiento  Sorpresa beneficios, situando el crecimiento interanual en el

23% (sorpresa del 18%). De los 11 sectores, 7

EE. UU 82% 83% 23% 18% 73% 10% 2% muestran crecimiento de doble digito, destacando

los mas ligados a la IA como tecnologia y servicios

Europa 72% 59% 3% 2% 42% -1% -1% AR . )
de comunicacién, junto a financieras y consumo
Zona Euro 73% 58% 4% 0% 43% -1% 0% discrecional.
Japén 4% 57% 17% 6% 57% 6% 1% * Europa: el crecimiento de ventas y l?enef|C|os se
queda rezagado frente al resto de regiones. Pese a
L L. c ‘bucié , ; del ello, el tono es positivo; el 59% de las compaifiias
Contribucion por sectores al crecimiento del S:ntno;cml: por s:ctores adpersormance e del Stoxx 600 que han reportado hasta la fecha
BPA en el 1Q26 en EE. UU. P 500 en lo que llevamos de ano baten las expectativas de beneficios. Por sectores,
559 o0 S 8% destacan energia, utilities y tecnologia. En el lado
36% U — 0.0% 206% 7% 0.3 02% 0% U2 -— - negativo esta sanidad, con -5% de crecimiento
. o , 370 -0,3% 6,2% .
20% 7% 6% e - -0,5% interanual en BPA.
5% -0,5% - .
15% 5 Lo * Japon: con el 24% de los resultados publicados,
o 3; todavia es pronto para establecer conclusiones. De
7.9% 2; momento, la mayoria de las compaiias que han
5% 1; . publicado (57%) baten las expectativas de
0/0 B beneficios, pero lo mas positivo son las cifras de
0% % a. ..o Qo 9
e A o e . o o > & T Y v oY ¢ g g o % ¥ o T X crecimiento, que se sitban en el 17% interanual en
P R A S . A A °© § 5 3§ 2 5 © &5 2 2 8§ 3§ & . o ¢
S ¢ I A P s 3 2 £ 8 § § £ £ £ 9 = el caso de los beneficios y en el 6% interanual para
'S ¢ ) & S % o w = ‘S 0 u o] o D L ©
¢ & S L K £ 4 3 5 F 2 ¢ i £ 7 las ventas.
G LoE = S

L]
Iberca|a ‘e Fuente: Bloomberg, J.P.Morgan, BNP Paribas, Ibercaja Gestion. 4



Aviso Legal

El presente documento tiene una finalidad meramente
informativa, vy ha sido elaborado con independencia de
las circunstancias y objetivos financieros particulares de
las personas que lo reciban. Por tanto, la informacién
contenida en el presente documento no constituye
asesoramiento en materia de inversiones ni debe
entenderse como recomendacion, consejo o sugerencia
de estrategia de inversion y no debera ser interpretado
en ningdn caso como una oferta de venta o de compra
de valores o de instrumentos financieros relacionados, ni
de realizacién de operaciones financieras por parte de
Ibercaja.

Cualquier decisién de inversion, desinversion o cualquier
otra estrategia que se adopte en relacidon con
instrumentos financieros que se citen en este documento
seran por decisibn propia y bajo la exclusiva
responsabilidad del inversor, y en consecuencia |bercaja
no se hara responsable, en ningin caso, de las pérdidas
que se pudiesen realizar en tales casos..
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El presente documento se ha elaborado a través de
fuentes externas de informacién, cuyo origen, veracidad
y exactitud no han sido verificados por Ibercaja.
Asimismo, y por esa misma razon, las informaciones vy
opiniones aqui publicadas no deben considerarse como
exactas y totalmente ciertas, estando sujetas a posibles
cambios sin notificacién previa y sin que |bercaja esté
obligada a actualizar o0 modificar este documento,
aungue las circunstancias de mercado cambiasen dichas
opiniones o informaciones.

Este documento tiene caracter confidencial, por lo que
no podra ser distribuido, reproducido o publicado sin la
autorizacion expresa de |Ibercaja.
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