Analisis
» dieInercado

v
A\ 4

\ A / '\ /
aAVA 2VaVY

\VAVAVAVA

TAVAVAVAVA
\ N/ \ O\ L/
TAVAVAVA A
VA AVAVAV.

AVAVA"AV.




VaVaVaVa\
A &V
A

AVA" Vav
AV AVa &

isis de mercado2025

» Ana

WA AVAVAV.
"AVAVAVAVAN
\WAVAVAVAY,
TAVAAVAVA)
\VAVAVAVAY,

A

RESUMEN GENERAL

Abril 2025 ha estado marcado por la alta volatilidad derivada del nuevo anuncio de aranceles por
parte del gobierno de Trump, que inicialmente fue agresivo, pero luego suavizado y postergado,
generando altibajos en los principales indices bursatiles. Adicionalmente, el FMI ha recortado su
previsién de crecimiento mundial, aunque ha revisado al alza la previsién para Espafia. Por su parte,
el BCE sorprendi6 con una bajada de tipos de 25 puntos basicos en un entorno de incertidumbre
econdmica creciente. El PIB anualizado de EE. UU. en el 1725 registré un retroceso del -0,3 %,
mientras que la inflacion en la eurozona fue del 2,2 % interanual, con una subyacente en 2,7 %.




Abril 2025

RENTA FIJA

Los mercados de renta fija han permanecido estables con ligeros movimientos bajistas en
TIR. La rentabilidad del bono a 10 afios aleman cerr6 el mes en 2,727 %, mientras que el bono
estadounidense lo hizo en 4,210 %. El bono espafiol cerré con un rendimiento del 3,364 % y
una prima de riesgo en torno a los 64 pb. La rebaja del rating de China por parte de Fitch a ‘A’
ha introducido cierta tension adicional en los mercados asiaticos. El indice MOVE, que mide la
volatilidad en los bonos, descendié ligeramente hasta los 104 puntos.

RENTA VARIABLE

El mes ha presentado un comportamiento mixto por regiones. En EE. UU., el S&P 500 cay6
un -0,76 %, mientras que el Nasdaq logré subir un +0,85 %. En Europa, el Ibex 35 lideré con
un +1,16 %, seguido del DAX con +1,50 %, en contraste con el CAC 40 y el Swiss Market, que
cayeron un -2,53 % y -3,82 % respectivamente. En Asia, destacé el rebote del S&P/ASX 200
(+3,61 %) frente a la caida del Hang Seng (-4,33 %). Por sectores, destacaron positivamente
Utilities (+3,42 %) y Consumer Staples (+3,34 %), mientras que Energy se desplomé un-11,19 %,
lastrado por la correccién del precio del crudo y una mayor aversién al riesgo hacia compafiias
ciclicas con alta exposiciéon a materias primas.
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NUESTRA VISION PARA LOS PROXIMOS MESES

CSe mantiene la estrategia de rotacién sectorial hacia compafiias de calidad, especialmente
en Europa, y se reduce exposicién a tecnoldgicas estadounidenses. En renta fija, seguimos
priorizando bonos corporativos de alta calidad crediticia y duraciones entre corto y medio
plazo. La mayor visibilidad macro en Europa y la estabilidad en inflacién permiten construir
posiciones mas defensivas en carteras diversificadas.
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Aviso legal

La informacién contenida en este documento se facilita con fines exclusivamente informativos. Ninguno de los datos
qgue en él se publican debe considerarse como expectativas futuras o recomendacién para efectuar transacciones o
para concluir algun tipo de acto legal. Este documento no tiene el propésito de ofrecer inversiones ni asistencia legal
o fiscal.

Cualquier decisién de compra o venta por parte del destinatario de este informe debe fundamentarse en informacion
publica disponible y tomar en consideracién el contenido de los prospectos disponibles en la CNMV (Comisién Nacional
del Mercado de Valores), en la Sociedad Rectora de la Bolsa y en la propia compafiia que emite el valor. Los resultados
reflejados en el presente documento no garantizan resultados o rendimientos futuros.

La informacién contenida en el documento ha sido generada a partir de fuentes presumiblemente fiables, extremando
el cuidado para asegurar que la informacion contenida en el mismo no es incierta o engafiosa en el momento de su
publicacion. Sin embargo, PSN no puede asegurar que la informacién sea exacta y/o completa.

El presente documento no podra ser reproducido, distribuido o publicado por el receptor del mismo, cualquiera que
sea la finalidad que se persiga.
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