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Flash econdmico mensual

Finalizamos otro mes, igual que Marzo, que ha estado_marcado por la volatilidad generada por
las noticias relacionadas con los aranceles vy sus impactos. Adicionalmente segin ha ido avanzando
el mes ha ido tomando un mayor protagonismo la presentacién de resultados empresariales del
primer trimestre y la posibilidad de que nos encontremos en un escenario de menor confrontacién
comercial. En Renta Variable, el peor comportamiento lo han sufrido algunos indices asiaticos
(Hang Seng y CSI300), mientras que el DAX ha sido el mejor en el mes con una subida del 1,5%. En
el computo anual, los indices bursitiles europeos (Eurostoxx50, +5,40%) contindan teniendo un
mejor comportamiento que los americanos (S&P500, -5,31%). Los diferenciales de crédito, han
sufrido un ligero tensionamiento principalmente en el segmento de baja calidad crediticia, en
ambos lados del Atlantico. En deuda soberana, se ha producido una relajacién en todos los tramos
de las curvas, muy similar en todos los plazos a partir del aflo. Destaca que dentro del mes el bono
americano y aleman a 10 afios llegaron a superar el 4,5% y 2,66% respectivamente, para acabar
finalizando en el 4,16% vy 2,44%, lo que pone de manifiesto la volatilidad acontecida en el periodo.

Respecto a las decisiones en materia de politica monetaria, el BCE baj6é 25pb situando el tipo
de facilidad de depésito en el 2,25% y el de intervencién el 2,40%. Fue una reunién sin grandes
novedades, puesto que mantuvo su discurso acerca de la gran dependencia acerca de la evolucidn
de los datos. En su comunicado puso de manifiesto la buena evolucién que esta teniendo la
inflacion, pero también el riesgo existente sobre un posible emperoramiento en los datos
crecimiento por las tensiones comerciales que se estan produciendo. Los Gltimos datos definitivos
publicados de inflacién general fueron en del 2,2% (2,3% ant) y de subyacente del 2,4% (2,6% ant).

Durante este mes el Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé sus proyecciones
macroecondmicas en las que efectudé una revisién a la baja del crecimiento econémico a nivel
alobal. La principal razén para efectuar esta rebaja es el impacto que puede tener a nivel mundial
la imposicion de unas tasas arancelerias y la incertidumbre acerca de las mismas, que en el caso
de USA superan las vistas durante la Gran Depresion. Derivado de este evento, el FMI indicé que
“las complejas cadenas mundiales de suministro pueden amplificar los efectos de los aranceles y la
incertidumbre”, y que cabe la posibilidad de que se produzca un empeoramiento en las relaciones
comerciales entre diferentes regiones. Dentro de su informe no todo es negativo, puesto que
confirma que la inflacion general a nivel mundial continda su senda de desaceleracién. Respecto a
las cifras publicadas, rebajé su proyecciéon de crecimiento global para 2025 en cinco décimas
sitbandolo en el 2,8%, y situd el dato esperado para 2026 en el 3%. En USA redujo el crecimiento
para este afio en 9 décimas hasta el 1,8%, y en cuatro décimas para 2026 situandolo en el 1,7%. En
la Eurozona, la revisidn también es a la baja, pero de menor intensidad (-0,2%) esperando un
crecimiento para 2025 del 0,8%. Las regiones que han sufrido un mayor recorte en sus estimaciones
para este afio son: México (-1,7%), Canada (-0,6%) y China (-0,6%). De nuevo, contina existiendo
un mayor dinamismo econdémico, en las economias emergentes (3,7% en 2025 y 3,9% en 2026)
frente a las desarrolladas (1,4% en 2025 y 1,5% en 2026).

Por el lado microecondédmico, estamos en plena temporada de presentacién de resultados del
primer trimestre. En USA han presentado casi tres cuartas partes de compafiias del S&P500, con
un crecimiento en beneficios del 14% y del 4% en ventas, respecto al mismo periodo del afio
anterior. Mientras que en Europa, han presentado un 60% de compaifias del Stoxx600 con una
caida en beneficios del 3% y un crecimiento en ventas del 1%. De nuevo en este trimestre, el % de
compaifiias que han batido al consenso, tanto en ventas como en beneficios es mayor en USA que
en Europa. Por Ultimo, indicar que las estimaciones de beneficios para este afio se han rebajado,
desde Enero 2025, para todas las geografias excepto para Japdn; mientras que para 2026 se han
aumentado para todas las regiones a excepcion de Japdn, siendo la mas beneficiada USA.
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La importancia de la
paciencia en el tiempo en las
inversiones

Muchas veces pensamos que
el éxito en la inversiéon se
encuentra Unicamente en
acertar cual va a ser el activo
ganador, pero se hos olvida la
virtud del TIEMPO vy Ila
PACIENCIA.

En los Ultimos afios hemos
vivido episodios de
volatilidad (COVID19, guerra
de Ucrania, Liberation Day...)
que han provocado caidas
muy acentuadas y rapidas. Si
nos hubiéramos dejado llevar
por el temor, impaciencia y
nuestro instinto de evitar esa
pérdida de valor habriamos
vendido con una fuerte caida.
La razdén es que el dia que
Donald Trump anuncié los
aranceles, 2 abril, el S&P500
cay6 un 12%. Si hubiéramos
vendido a la espera de una
mayor visibilidad hubiéramos
perdido una subida del 9,5%
del S&P500 que es la mayor
experimentada desde
S&P500, el 9 de abril. En
conclusion, tomar decisiones
precipitadas ante eventos
incontrolables es  perder
dinero en el largo plazo.

Warren Buffet lo afirmaba
con esta frase “La riqueza de
los impacientes traslada su
dinero a las manos de los
pacientes”.
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