Informe Abril 2020

® | os signos de estabilizacion de la pandemia hacen vislumbrar el inicio de la desescalada.
B Subidas de los mercados de renta variable, de media, entre un 15% y un 30% desde los minimos de marzo.

®  Descenso de rentabilidad en la deuda considerada méas segura, americana y alemana. Repuntes en las primas de riesgo de los bonos periféricos y
crédito, moderados gracias a las compras del BCE.

B El precio del petréleo se derrumba a su nivel mas bajo desde 1999.

A pesar de los escalofriantes datos que deja la expansion del virus a nivel global, lo cierto es que en Abril se ha experimentado una progresiva mejora en
todos los indicadores de control de la pandemia. Los expertos empiezan a hablar de ver luz al final de tUnel, por lo menos en cuanto a emergencia sanitaria
se refiere, de la mano de una esperanzadora reduccion del nimero de muertos y después de que mas de un millén de personas se hayan recuperado, asf
como por los resultados preliminares bastantes positivos que han dejado algunos de los ensayos clinicos para lograr una vacuna contra el virus. Ahora, el
foco de atencién se traslada hacia el area econdémica, tratando de asumir el duro golpe econémico que ya ha provocado alrededor del mundo el coronavirus.
Los datos del primer trimestre han reflejado que el PIB de EE.UU. ha caido un 1,2% con respecto al trimestre anterior- el dato mas bajo desde 2008. En la
eurozona, donde la expansion del coronavirus comenzé antes, el PIB del primer trimestre ha retrocedido un 3,8% con respecto al mismo periodo anterior- la
mayor caida trimestral en la historia del bloque europeo, mientras que la economia espafiola se ha desplomado como no lo habia hecho en casi un siglo. Es
probable que esta situacién nos lleve también a unos datos muy pobres en el segundo trimestre, por lo que segin las perspectivas del FMI, las
consecuencias del shock del Covid-19 en las economias podrian a ser mucho mas agudas que las que experimentamos en 2008, con la consiguiente
presion para las autoridades, que tendran que seguir esmerédndose para ofrecer los estimulos necesarios que apoyen la economia y una eventual
recuperacion. En este sentido, a pesar de las rapidas y cuantiosas actuaciones de cada uno de los estados europeos, por el momento, sigue siendo imposible
acercar posturas para dar una respuesta comun a la crisis en cuanto al mecanismo para mutualizar la deuda que ayude a los paises mas afectados por la
pandemia a financiarse o en cuanto a un posible plan de recuperacién con vistas al medio plazo, como pedia Espafna o Francia. Al otro lado del Atlantico, en
EE.UU, se ha vuelto a aprobar otro paquete mas de estimulo, el cuarto, acumulando ya mas 3 billones $ para tratar de paliar los efectos del virus, en medio
de las manifestaciones de varios estados en contra del confinamiento y de un aumento de la tensién de la relaciones comerciales con China por las
acusaciones directas hacia el gigante asiatico sobre la falta de control de la expansién del virus. Desde el lado de los bancos centrales, tanto el BCE como la
Fed han vuelto a confirmar su disposicién a hacer todo lo necesario y mientras sea necesario, manteniendo los tipos en minimos y la posibilidad de ampliar
sus programas de compras de activos para asegurar la liquidez en el mercado y favorecer la recuperacion.
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concrecién de una respuesta coordinada por parte del bloque de la U.E. para la reconstruccion de la economia tras la pandemia y la incidencia desigual del
coronavirus y los distintos plazos barajados por los diferentes paises para la desescalada. De este modo, la bolsa europea, en su conjunto, que recuperado casi
un 23% desde minimos, ha subido en abril algo mas del 5%, con el Dax aleman alza mas de 9%, mientras que el lbex sélo lo ha hecho un 2%. Fuera de
Europa, la bolsa japonesa también se ha anotado casi un 7%, y ha reconquistado méas de un 22% desde el peor momento de marzo, y los emergentes en su
conjunto, han dejado una recuperacion en linea con el resto de mercados. Por otro lado, otro activo de riesgo, el petréleo, en concreto el americano, ha sufrido
un desplome histérico, llegando incluso a alcanzar terreno negativo debido a los problemas de almacenamiento derivado de la caida de la demanda global por

la pandemia del coronavirus.
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DIVISAS

En abril, la cotizacion del euro se ha depreciado ligeramente frente a la divisa americana.
Del mismo modo, la moneda comuln se ha relajado frente a la libra hasta el nivel de
0,86£/eur a pesar de que en los peores momentos de la crisis se viera fortalecida por las
dudas que suscitaba la gestion del gobierno inglés para combatir el avance del covid-19.

Este documento tiene caracter informativo, no constituye una oferta comercial, ni solicitud de compra o
venta de activos financieros.
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