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Sinopsis

Hoy en los mercados

El dato de inflacion estadounidense no logra que los mercados terminen de definirse. Se
mantiene la consolidacion en zona de resistencias.

Andlisis de situacion

La inflacion continua enquistada, pero los mercados mantienen la confianza en que la Fed
bajard los tipos de interés en la sequnda mitad del afio.

Termoémetro Ciclico

Crecimiento Riesgo creciente de entrada en recesion.
Inflacién iﬁw Continda siendo muy elevada.

Empresas r Creciente presion sobre beneficios.
Condicionesfinancieras D Restrictivas. Aumento del riesgo de crédito.

Hoy en los mercados

Medio-largo plazo Corto plazo (al cierre de Europa)

Renta Variable® s s +0.1%
Renta Fija®® s s +0.5%
Oro s 5 -0.6%
Petrdleo J J -1.2%
Criptomonedas®? qr J +2.5%

(1) indices de referencia globales: MSCI World para la renta variable y Fidelity Total Bond para la renta fija.
(2) Bitcoin.

Analisis de situacion

Timida moderacién en los datos de inflacién estadounidenses correspondientes al mes
de abril. La inflacién general se moderd una décima hasta el 4.9% interanual frente al 5%
previsto, y la subyacente bajé del 5.6% al 5.5% en linea con lo esperado.

éFavorece el dato de inflacion estadounidense una politica monetaria mas suave por
parte de los bancos centrales? Claramente no. Pese a que la inflacidn resulté en abril
ligerisimamente mas moderada en términos interanuales, esta sigue estando en niveles
inaceptablemente elevados. Y lo que es mas preocupante, la inflacion subyacente solo se
ha moderado dos décimas en 2023.

Mientras no exista la evidencia de que los precios empiezan a contenerse, la Reserva
Federal no puede bajar los tipos de interés. Sin embargo, tras conocer el dato el mercado
ha reducido a menos del 10% la probabilidad de que la Fed suba los tipos en alguna de las
dos préximas reuniones, y ha elevado la probabilidad de que los tipos bajen en la recta final
del ejercicio.

Vuelve el “dia de la marmota” para los mercados: ni siquiera el dato de inflacion
estadounidense ayudd a los mercados a definirse. El dato fue bien recibido inicialmente
por los mercados, pero al cierre europeo solo algunos indices americanos aguantaban en
positivo. Por tanto, se mantiene la indefinicidn en los mercados en zona de resistencias.
Atencion a las declaraciones de los miembros de la Fed los préximos dias, ya que como
reconocio ayer Williams de la Fed de Nueva York, no puede darse por terminado todavia el
proceso de subidas en los tipos de interés. Y los datos siguen siendo preocupantes...
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