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Informe mensual mercados

Abril 2023

Resumen

El mes de abyril se separa levemente de la tendencia del mes anterior y ofrece un resultado
positivo entre los diferentes mercados, a excepcion del munde emergente. En el plano
menetario, no hube movimientos de tipos, aungque tanto la Fed como el BCE se han
encauzado a una nueva subida en mayo, después de los cuales el final de las subidas estaria
muy proxime. Asi, se hace patente un cambio de etapa, en el cual, durante el dltimo
semestre del afio probablemente se materializara una fase de decrecimiento econdmico
comeo resultade del rapido y abrupto procese de subida de tipos. Por el ladoe de las
compafiias, la presentacién de resultados del primer trimestre de afic ofrece datos mixtos y
continba la tendencia del ultimo trimestre de 2022, En general, las empresas siguen
mostrando capacidad de defender margenes, perc estos siguen contrayendose y mostrando
la tendencia bajista del consumo a medida que la inflacién impacta en la renta disponible.

En el frente macroeconomice, los datos de marze indican que el IPC tanto de EEUU como
de la Eurozona continua con tendencia bajista (5% vs. 6% anterior en EEUL v 6,9% vs 8,5%
anterior en Eurcpal, destacando la persistencia de la inflacién subyacente, especialmente en
los precios de los servicios, que sigue mostrando niveles elevados en ambas zonas (5,6% en
EEUU vy 7.5% en Eurcopa). Por otro lado, en Europa los PMIs se contraen de forma
generalizada este mes cayendo (o permaneciendol en zona de contraccién {<50] vy con
marcada diferencia entre paises y reflejando el menor ritmo de la actividad econdmica En
relacién a EEUL, el PMI recupera los 50 puntos v vuelve a la zona de expansién, aungue el
foco estd puesto ahora en el techo del déficit de deuda, el cual sera clave para la estabilidad
economica del pais. En emergentes, China empeora levemente sus datos mostrande una
actividad mas debil de lo previsto.

En lo referente a mercados, la renta variable, registra un mes positive a nivel global, tanto en
Europa (+1.03%) como en EEUU (+1.46%} v Japon (+2,91%], en contraste con Espafia. que
termina casi sin alteracion (+0,09%) y emergentes, que registra caidas en el mes (-1,34%}. En
renta fija, movimientos moderados en los principales indices de crédito, con mejor
comportamiento en EEUU que en Europa (+0,15% 1G USD y -0.01% |G EUR). Evelucién mixta
en curvas soberanas, con la TIR de Alemania 10 afios se sitla en el 2,31% {+2.1pb) v la de
EEUU 10 afios en el 3,43% (-4.5pb). En divisas, el ddlar continlda debilitdndose en general
con una calda del indice délar del -0,48%, y cerrandc el mes el EUR/USD en 11019 tras subir
un 1.66% en el mes. En materias primas, las referencias petroleras cierran el mes con
movimientos mixtos {Brent -0.29% v WTI +1,47%}, vy subida en el precic del oro (+1,05%),
gue se sitla en los 1.9%90 ddlares por onza.
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Las claves del mes

Marzo ha estado marcado por &l
comportamiente  en  general
positive en los  diferentes
mercados, con la excepcion del
mundo emergente.

La inflacion todavia se encuentra
en niveles muy superioras al 2%,
destacande la subyacente, tanto
en EEUL como en Europa, la cual
sigue  sin mostrar  tendencia
bajista. En aUsencia de
movimientos por parte de los
Bancos Centrales, el foco esta
puesto en las reuniones de la Fed
y el BCE de principios de mayo.
Paralzlamente, la reapertura de
China ¥ unos datos
macreecondmicos que  sigusn
resistiende el entorno, siguen
soportando la tesis de que el
2023 no sera un afic de recasion
savera.

Los Ultimos datos de  PMis
muestran  economias  débiles
pero cercanas a la Zona de
axpansion (=50]. En la actual
temporada de resultados, en
general, las empresas siguen

mestrando capacidad de
defender margenes, pero estos
siguen contrayendose Yy

meostrando la tendencia bajista
del consumo.

POSICIONAMIENTO EN CARTERAS //ABANCA
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EVOLUCION PRINCIPALES MERCADOQS

RENTA VARIABLE % 1M % YTD 23 % 1A % 3A

EEUU 1,46% 8,58% -2.75% 61,32%
Eurcpa 1,03% 14,91% 15,42% 56,42%
Espafia 0,09% 12,30% 8,56% 36,19%
Japon 2,91% 10,58% 7.48% 52,54%
Mundo desarrollado 1,59% 8,96% -0,90% 53,07%
Mundo emergente -1,34% 2,16% -7,28% 15,14%
DIVISAS VALOR % 1M % YTD 23 % 1A

EURO/USD 1,1015 1,66% 2,93% 4,95%
EURQ/IPY 150,07 4,15% £,88% 9,23%
EURQ/GBP 0,8768 -0,26% -0,97% 4,03%
BONOS DE GOBIERNOS TIR p.b. 1M p.b. YTD 23 p.b. 1A
Bono Alemania 10 afios 2,31 2,10 -25,50 141,20
Bono EE.UU 10 afios 3,43 -4,50 -45,20 60,00
Bono Espafia 10 afios 3,36 5,50 -29,40 145,60

Datas a cierre del 2870472023, Fuente: Roomberg, Saborado por AGANCA Corporacicon Cancaria, 5.4 Las invarsionas g las gque se refiers aste documenic
plleden varar wio verse afectadas por Ructuacicnes del mercada. debiendo advertirse que las rentabiidades pasadas no asegiran (25 rentabiidades futiras

N t ; t l d d : . Datos
Oticlas y actualicad economica Macroeconomicos
27/03/23; Silicon Valley Bank vendide a First Citizens en una operacion respaldada por el Gobierno. FMIs Manufacturercs 28-4  31-3
Francia § 4560 4730
11/04/23; El FMI recorta las previsiones del PIB global (2,8% para 2023}, advirtiendo que la economia Alermania § 4450 4470
mundial s encamina al crecimiento mas débil desde 15590, " R
Espafia ‘ 45,00 51,30
12/04423: La inflacién general en EEEUU baja al 5% (vs. 6% en febrero) pero la subyacente acelera hasta Zona Euro § 4550 47.3¢
el5.6%, EELL 4 5026 4920
China § 4950 5000

15/04/23; Alemania apaga sus Gltimas 3 centrales nucleares en plena crisis energética. )
(Si un PMI estd por debajo de 50 la

. A A A economia estd en proceso de contraccion).
18/04/23; La economia china se separa de las cifras de la pandemia de Covid-19 v crece un 4,5% en el

primer trimestre de 2023, batiende las expectativas del consenso.

Tipos de interes 28-4  31-3
19/04/23; La inflacion en la zona eurc se sitla en el 6,9% en marzo {vs. 8,5% en febrero) aungue la Zona Euro (BCE! 300 3400
subyacente se sitla en el 7,5%, manteniendo en alerta al BCE. EEUU (FED; 500 500
) " . China {BPC; 4,35 4,35
26/04/23; Se espera que las ventas de coches eléctricos aumenten un 35% aste afio tras el récord de LI z =
ventas del 2022, Inglaterra (Bok; 425 425
Japan [Bod: -310 -G1a
27/04/23; El crecimiento econdmice de EE.UU. se ralentizd en el 1T 2023 mas de lo previsto. Destaca
la tibia inversion empresarial ¥ la caida de los inventarios que atenud el repunte del gasto de los Curante el mes de abril no se han
consumidoreas, producido  subidas de tipos en

ninguno de los principales Bancos

28/04/23: Una filial de New York Community Bancorp ha acordade comprar todos los préstamos y Centrales del mundo desarrollado,

depositos de Signature Bank,

30/04/23; JPMorgan adquirira los depodsitos de First Republic tras la intervencion de los reguladores
estadounidenses.
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AVISO LEGAL

Este documento es informativo, se emite con fines publicitarios y ha sido elaborade por ABANCA CORPORACION BANCARIA, S.A.
{"ABANCA"} sin que tenga la consideracion de andlisis financiero independiente ni de recomendacidn personalizada de compra,
venta o de adopcidn de una estrategia de inversion especifica. Por tanto, no se esta prestando un servicio de asesoramiento en
materia de inversidn ni tampoco asesoramiento sobre cuestiones legales o fiscales o andlisis financiero, ni debe interpretarse
como tal. Las inversiones implican riesgos y su valor g ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del mercado v el
régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. Las estimaciones vy
opiniones recogidas en este documento son realizadas en la fecha de su publicacion y podrian cambiar sin previo aviso, ABANCA
no ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a los resultados obtenidos del use de la informacion en este
documento. ABANCA no garantiza la exactitud o integridad de la informacion que se contiene en el presente documento, la cual
se manifiesta ha sido basada en servicios operativos y estadisticos u obtenidos de otras fuentes de terceros,

La informacién financiera contenida en el documento no tiene en cuenta los objetivos especificos de inversidn, situacion
financiera o necesidades de ninguna persona en particular. Las inversiones discutidas en esta publicacion puaeden no ser idéneas
para todos los clientes. Cualquier inversion debera ajustarse al perfil de riesgo de cada cliente. En caso de estar interesado en
algun producto y/o servicio en particular, por favor, péngase en contacto con ABANCA para obtener la informacion legal y
determinar si el producto y/o servicio estd disponible para su distribucion y si resulta adecuado para usted. Este documento en
ningun ¢aso sustituye la documentacion legal del mismo gue le recordamaos su importancia de revisar, El presente documento
ne podrd ser reproducide, distribuido ni publicado por ningun receptor del misme por ningun motive, En particular, el receptor
de este documento en ningun caso utilizara la informacion contenida en el mismo para la prestacidén de servicios de inversion en
los que la recepcion gratuita de este tipe de documentacion esté prohibida.

Las inversicnes en fondos de inversion implican riesgos vy su valor € ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del
mercado y el régimen fiscal de aplicacian, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida, A modo de

resumen, los principales riesgos que ha de asumir un inversor en este tipo de instrumentos son los siguientes: de mercado, de
tipo de interés, de tipo de cambio, de crédito y de liguidez,

Fecha informe: 04-05-2023
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