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Los mercados despedian la semana con un marcado tono negativo en medio de la incertidumbre econdmica que
genera la préxima entrada en vigor de los aranceles reciprocos. Trump reiteré su intencién de implantarlos
borrando las especulaciones sobre un posible caracter selectivo. El canciller aleman, Olaf Scholz, mostré ayer
domingo su apoyo a Canada advirtiendo a EE UU que Europa respondera unida a su agresiva politica comercial.
Por su parte, Tokio, Pekin y Sedl acordaron ayer fortalecer su cooperacién para promover el libre comercio; y el
presidente taiwanés, William Lai, pide un fuerte apoyo a las industrias afectadas por los aranceles
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curvas de tipos. Las bolsas asiaticas caen con fuerza en la ultima sesion del trimestre. El indice regional MSCI Asia E=JPPR S&P 500 INDEX 5.581 -5,11% 6.147 4.954
Pacific pierde mas del 2% borrando todo su avance mensual. En Japén, el Nikkei se desploma cerca del 4% hasta ,‘E E NASDAQ COMPOSITE 17.323 -10,29% 20.205 15.223
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1.7%, también pese al buen dato de PMI manufacturero (50.5 vs. 50.4 est.), mostrando que la actividad industrial =1 BRAZIL IBOVESPA INDEX 131.902 9,66% 137.469 118.223
continué expandiéndose en marzo hasta un méximo de 12 meses. El Kospi surcoreano retrocede un 2.9% al S&P/BVLPeruGeneralTRPEN 30.127 4,03% 31.121 27.196
eliminarse tras 17 meses la prohibicién sobre las ventas en corto. El indice S&P/ASX 200 de Australia pierde un
1.5% en espera mafiana de la reunién del RBA que se prevé mantenga tipos en medio de unas elecciones Euro Stoxx 50 Pr 5.331 8,89% 5.568 4.474
nacionales muy refidas. SN FTSE 100 INDEX 8.659 594% 8.909 7.7%
En el mercado de commodities, baja el precio del petrdleo tras cinco sesiones al alza, por la preocupacién del ﬁ [l CAC 40 INDEX 7.916 7,25% 8.259 7.030
impacto en la demanda que tendran los aranceles reciprocos de Trump. Sin embargo, el viernes lograba cerrar su 8 é DAX INDEX 22.462 12,82% 23.476 17.025
tercera semana consecutiva con ganar}ci'as. El F:antri! Brent cotiza en torno a' los 73.30 do’la:es, y el crudo WTI % =8 (BEX 35 INDEX 13.309 14,78% 13.515 10.299
;;rc;edlz I;:S:g.alis\eizgnrg-arca nuevos maximos histdricos, y supera los 3.112 dolares la onza afiadiendo un 0.9% al o = FTSE MIB INDEX 38.739 13,32% 30.826 30,653
PSI 20 INDEX 6.951 9,00% 6.994 6.189
Wall Street cerraba con fuertes pérdidas a causa de la guerra comercial desatada por la politica arancelaria de Last YTD Change 1D Change 5D Change
Trump, desvaneciéndose las esperanzas de inicio de semana sobre una menor agresividad. EI Dow Jones se
hundl’Z mas de 700 puntos (-1.29%) hasta las 41.583,90 unidades; el selectivo S;P 500 el 1.97% a 5.580,94 § m‘;’:‘ﬂ:;::g:l;rjip;(‘:\%foﬁﬂo ;;i ;’g;:/; g’gg:/; 2,762:?
puntos; y el tecnoldgico Nasdag un 2.70% terminando en los 17.322.99 enteros. Acumula una caida del 10% en < 9970 (] ,0970
su peor trimestre desde el 2T22. Las MAG? retrocedian un 3.47%, con Alphabet, Amazon, y Meta dejdndose mas E ITRAXX EU SEN FIN 5YR TR 143 0,79% -0,11% -0,08%
de un 4%. El indice VIX (“indicador del miedo”) se disparaba cerca del 16% hasta los 21,65 puntos. Los datos = MARKIT ITRX EUR SUB FIN 06/30 119 5,76% -0,21% 8,24%
siguen mostrando un deterioro en el sentimiento del consumidor (principal motor de la economia), y un
aumento en las expectativas de inflacion. El indice final de la Universidad de Michigan cayo a su nivel mas bajo
desde 2022 (57 vs 57.9 previo), con la inflacién a un afio subiendo al 5% (4.9% anterior), y en cinco afios al 4.1%
(3.9% preliminar). El deflactor subyacente de consumo privado (PCE) subio en febrero al 2.8% (2.7% est.) en
medio de una guerra comercial, lo que supone un reto para la continuidad en la politica expansiva de la Fed. Las = Yrs Security Last YTM
sefiales de debilidad impulsaron el repunte de los treasuries. La tir del T-Note se reduje 16 pbs. al 4.20%, y el dos [0} 2 PGB 4 1/8 04/14/27 104,08 2,04%
afios al 3.86% (-13 pbs.). Los futuros ahora elevan a tres los recortes este afio de la Fed al aumentar las w 6 PGB 0.475 10/18/30 89,37 2,55%
probabilidades de recesion. El délar se deprecia frente a las principales monedas (indice DXY 103,85 -0.5%). El 5 10 PGB 3 06/15/35 97.96 3,23%
viernes se publican los datos mensuales del mercado laboral, donde se espera un mantenimiento de la tasa de B > SPGB 2 1/2 05/31/27 100’64 2’190/
paro en el 4.1%, con el NFP reduciéndose hasta los 138k desde 151k de febrero. a 4 4 °
= 3 SPGB 2.4 05/31/28 100,07 2,37%
Las principales bolsas europeas encadenaban su tercera sesion a la baja (Euro Stoxx -0.92%) y cierran la semana E 5 SPGB 2.7 01/31/30 100,18 2,66%
con saldo negativo por el temor a los efectos para el crecimiento econdmico y la inflacién de los aranceles g 10 SPGB 3.15 04/30/35 98,23 3,36%
reciprocos programados para el dia 2. El Dax encabezaba los descensos de la jornada (-0.96%) y la semana (- =
l.Ssp%] al s:r egl pais ma’spafectado por la guerra comercial. Le siguid el Cac frajncés 1-0.193%/ -1).;8%); yel Mi(b 30 SPGB 4 10/31/54 98,01 411%
italiano (-0.92%/ - 0.76%). El Ibex retrocedia un 0.84% (-0.30% semanal) hasta los 13.300 puntos con el lastre del Last YTD Change
sector bancario; y el Ftse britanico un ligero -0,08%, siendo el Ginico indice con ganancias (+0.14%) en el cémputo
semanal. En el ;nyercado de deuda, bajagla ren;abili;}ad de los bonos por efectogreiugio, c(on el BJnd al 2.72'}: (-5 (ON7] TURKEY CDS USD SR 5Y D14 3196 57
pbs.), y los periféricos ampliando 1-2 pbs. En el frente macro, el desempleo disminuyé en Alemania 22.000 % E BRAZIL CDS USD SR 5Y D14 1873 -29
personas en marzo, manteniéndose la tasa de paro al 6,4%; y bajé la inflacién: siete décimas al 2.3% en Espafia, y © § PERU CDS USD SR 5Y D14 89,1 4
0.9% en Francia. El presidente del Bundesbank, Joachim Nagel, alertaba contra el exceso de optimismo pese a “EJ -4l \VIEX CDS USD SR 5Y D14 136,4 -5
estas buenas lecturas. Hoy se publica el dato de inflacién de Alemania y mafiana en la Eurozona, que se espera se w =
moderen una décima al 2.2%, con la subyacente europea en el 2.5% (2.6% previo). Sera en la segunda mitad del
afio cuando empiece a repuntar debido a los aranceles. Last YTD Change 52 wk high 52 wk low
. 49
Finantia Fixed Income Axes o omauty 12;? ?2 237; 1225 1222
17,5 -1,69% 22,82 17,07
5,49 6,09% 6,54 4,93
MATURITY  Coupon (%) Last Px Offer Yid (%) 7,262 38,69% 7,53 4,53
4,322 9,78% 4,55 3,76
EUROPA 33,19 8,78% 37,26 28,39
2,588 37,88% 2,83 1,40
24,64 18,63% 24,69 16,63
EGLPL 4 1/4 12/02/26 EUR 02/12/2026 4,250 100,75 3,78 22,64 -3,74% 26,38 18,84
CRLPL 2 1/2 11/05/26 EUR 05/11/2026 2,500 99,85 4,14 7,7 513% 75,40 54,70
GVOLT 5.2 11/18/27 EUR 18/11/2027 5,200 103,00 3,98 29,18 -0,07% 30,62 24,60
EGLPL 7 1/4 06/12/28 EUR 12/06/2028 7,250 104,75 5,62 25,78 10,27% 25,86 19,70
GVOLT 4 11/10/28 EUR 10/11/2028 4,000 99,40 4,17 3,338 -8,02% 4,41 1,83
18,55 12,42% 18,55 15,36
13,29 12,82% 14,95 11,58
46,23 -6,87% 56,34 41,82
8,578 -6,23% 11,35 7,77
16,52 -7,37% 27,78 15,98
AENA SM Equity 219,8 11,35% 221,20 163,10
LATAM 52,3 -16,92% 94,80 50,45
1,71 34,22% 1,82 1,05
VALEBZ 3 3/4 07/08/30 usD 08/07/2030 3,750 92,95 5,30 26,82 19,89% 32,15 18,45
PETBRA 6 1/2 07/03/33 usD 03/07/2033 6,500 101,53 6,26 9,99 -1,67% 11,88 9,31
COLOM 7 1/2 02/02/34 usD 02/02/2034 7,500 99,41 7,59 41,78 2,91% 43,66 32,94
ECOPET 6 7/8 04/29/30 usD 29/04/2030 6,875 99,52 6,99 12,725 34,63% 13,59 8,46
ECOPET 5 3/8 06/26/26 usD 26/06/2026 5,375 #N/AN/A #N/A N/A 6,318 41,52% 6,66 3,80
122,9 13,06% 132,30 104,60
54,55 12,61% 56,45 37,30
** Por favor contactar con la mesa para confirmacion de precio 15,02 12,93% 15,02 10,88
ACX SM Equity 11,04 16,83% 11,96 8,37
SCYR SM Equity 3,314 4,15% 3,77 2,91
Antonio Martinez BKT SM Equity 10,37 35,73% 10,85 6,77
antonio.martinez@finanti IDR SM Equity 26,6 55,74% 27,66 16,05
MAP SM Equity 2,86 16,99% 2,93 2,06
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