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“The desire to perform all the time is usually a barrier to performing over time”.
Robert Olstein.

Los mercados de un vistazo.

Después de que el miércoles de la semana pasada presentara sus resultados el
gigante tecnologico Nvidia y volviera, una vez mas, a batir las previsiones mas
optimistas (+262% en ventas y +628% en Beneficios), los mercados huérfanos de
referentes macro y microeconomicos, se mantienen estables.

Ayer, con los mercados britanico y estadounidense cerrados (Memorial day), los
indices acabaron con ligeras ganancias y con la rentabilidad de los bonos
cediendo gracias a diferentes declaraciones de miembros del BCE. Asi, el
economista jefe de la institucion, el irlandés Philip Lane, dio por segura una bajada de
tipos en la reunion del junio y resto importancia al hecho de que, en esta ocasion, el BCE
se adelante a la Fed. Lo que dejo en el aire (como no podia ser de otra manera) es la
posibilidad de nuevas bajadas en los meses venideros y aseguro, sin salirse del guion,
gue el ritmo de las bajadas dependera de los datos que vayamos conociendo.

El que si tuvo un mensaje mas “dovish” fue el Gobernador del Banco de Francia,
Francois Villeroy, que en una entrevista aseguré que el BCE tiene mucho espacio para
bajar tipos y que las expectativas que maneja el mercado estan bien encaminadas. Estas
declaraciones fueron bien acogidas por el mercado tanto de renta fija como de renta
variable. De hecho, dentro de este ultimo activo los sectores que mejor
comportamiento tuvieron fueron los mas se beneficiarian de una bajada de tipos:
eléctricas, renovables, concesionarias, energia o inmobiliarias, donde cotizan
valores que acumulan fuertes caidas en lo que va de ano. Y en el lado negativo se
situaron bancos, farmaceuticas y tecnologia (esta ultima, bajo nuestro punto de vista,
recogiendo algo de las fuertes revalorizaciones experimentadas en las ultimas semanas).

Por lo demas, manana estaremos atentos a los datos de inflacion de mayo en Alemania y
el viernes al PCE en EE.UU. y la inflacién europea.

Y ya para acabar, hemos de comentar que esta madrugada el Gobierno local de
Shanghai ha aprobado medidas para apoyar al sector inmobiliario: reduce el importe del
pago inicial obligatorio y el tipo de interés de las hipotecas. Lo previsible es que estas
medidas se extiendan a otras grandes ciudades. Hemos de recordar que el 60% del

patrimonio de las familias chinas se concentra en el sector inmobiliario.
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Evolucion principales indices:

indice %1D %5D %1M
MSCI WORLD 0,17 -0,34 3,99
MSCI ACWI 0,22 -0,33 4,06
S&P 500 INDEX 0,70 0,03 4,01
NASDAQ COMPOSITE 1,10 1,41 6,23
STOXX 600 0,32 -0,14 2,80
Euro Stoxx 50 Pr 0,47 0,24 1,05
FTSE 100 INDEX -0,26 -1,27 2,18
CAC40INDEX 0,46 -0,11 0,55
DAX INDEX 0,44 0,26 3,38
IBEX 35 INDEX 0,71 -0,08 1,53
FTSE MIB INDEX 0,79 0,46 1,50
NIKKEI 225 -0,11 -0,24 2,43
HANG SENG INDEX -0,12 -2,17 6,53
CSI 300 INDEX -0,73 -1,83 0,69
Divisas %1D %5D %1M
EUR/USD 0,14 0,18 143
EUR/MXN -0,19 -0,40 0,55
Materias Primas %1D %5D %1M
Brent 0,00 0,27 -7,15
Oro -0,29 -3,20 0,36
Renta Fija %1D %5D %1M
Barclays Global Aggregate 0,14 -0,33 1,53

Benchmark Mixto %1D %5D %1M
50% B. Global Aggregate/50% STOXX 600 0,23 -0,24 2,16

Evolucion tipos de interés a diez anos:

Tipo Interés 10A Variacién 5D (%) Variacion 2024 (%)

B 4,449

BVEA

Francia 3,008

Alemania 2,541

ltalia 3,831

Espana 3,294

Asia/Pacifico

Japon 1,027 0,052 0,577
Australia 4,260 0,009 0,235

Evolucion sectorial Stoxx 600 semanal:

Evolucion Semanal Sectorial Stoxx 600

STXE 600 Technology EUR /5
STXE 600 Media (EUR) Pr
STXE 600 InduGd&Ser EUR
STXE 600 Constr&Mtr EUR I
STXE 600 Retail (EUR) Pr s
STXE 600 FinanServc EUR s
STXE 600 Oil&Gas EUR
STOXX 600mm
STXE 600 Chemicals R
STXE 600 InsuranccaBiiRam
STXE 600 BanksHBuURRm
STXE 600 Healt voareaBhRm
STXE 600 TrauSssismBtiRan
STXE 600ReicommmmiiRen
STXE 600RerSionGHsBuRE
 STXE 600 RealEstate EUR

~ STXE 600 Food&Bevrg EUR
-~ STXE 600 BasicResou EUR
- STXE 600 Utilities EUR

-3,50 -3,00 -2,50 -2,00 -1,50 -1,00 -0,50 0,00 0,50 1,00 1,50 2,00 2
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Evolucion sectorial Standard&Poors:

Ult precio 5D Total Ret MTD Total Ret YTD Tot Ret 2023 Total Retum 2022 Total Retum
X S&P 500 INDEX 5304,72 - 0,31 548 11,85 2626 - 18,13
GICS Sectors (16)
Defensive
S500NS S&P 500 CONS STAPLES IDX 82343 - 1,23 234 9,06 052 - 062
SHH S&P 500HEALTHCARE IDX 1.680,72 - 1,19 298 6,40 206 - 1,95
SSHES S&P 500 COMM SVC 208,03 - 0,14 7.21 21,60 5580 - 39,89
SAUTL S&P 500 UTILITIES INDEX 361,60 - 1,90 7,16 1390 - 7,08 1,56
Mid Cycle
S5FNL S&P 500 FINANCIALS INDEX 69092 - 1,33 307 11,06 1210 - 10,57
SREAL S&P 500 EQUITY REALEST 23261 - 305 369 - 6,25 1219 - 26,21
SE\RS S&P 500 ENERGY INDEX 694,07 - 271 - 237 10,14 - 142 6543
Cyclical

S5COND S&P 500 CONS DISCRET IDX 142798 - 1,62 0,56 1,00 4230 - 37,03
S5INDU S&P 500 INDUSTRIALS IDX 1.051,77 - 052 248 9,66 1808 - 551
SSMATR S&P 500 MATERIALS INDEX 574,79 - 1,00 307 714 1255 - 1228
SOTECH S&P 500 TECHHW & EQP IX 356291 - 1,09 10,26 0,56 4251 - 2563

Evolucion tipos de cambio:

Ticker Ult precio %5D %YTD

G10

EURUSD Curncy EURO DOLAR 1,0859 0,1843 -1,4947

USDJPY Curncy DOLAR YEN 156,88 -0,4589 -10,1026

GBPUSD Curncy LIBRA DOLAR 1,2769 0,5036 0,3299

USDCAD Curncy DOLAR CANADIENSE 1,3633 0,1834 -2,8322

AUDUSD Curncy DOLAR AUSTRALIANO 0,6654 -0,105 -2,246

NZDUSD Curncy DOLAR NEOZELANDES 0,6149 1,0834 -2,5479

USDCHF Curncy FRANCO SUIZO 0,9137 -0,1206 -7,7513

Nordics

USDSEK Curncy CORONA SUECA 10,6169 1,2709 -4,6061

USDNOK Curncy CORONA SUECA 10,4981 1,8428 -2,9212

USDDKK Curncy CORONA DANESA 6,8712 0,188 -1,574

EM

USDZAR Curncy RAND SUDAFRICANO 18,362 -1,6333 -0,0947

USDTRY Curncy LIRATURCA 32,179 0,0646 -8,2349

USDPLN Curncy ZLOTY POLACO 3,9214 0,1713 0,6315

LATAM

USDBRL Curncy REAL BRASILENO 5,168 -1,2917 -6,0739

USDMXN Curncy PESO MEXICANO 16,6656 -0,2099 1,7787

Asia

USDCNY Curncy RENMINBI 7,2445 -0,127 -2,0257

USDKRW Curncy WON SURCOREANO 1363,85 0,3644 -5,1717

Metals + Crypto

XAG Curncy PLATA 31,631 -1,7788 31,9891

XAU Curncy ORO 2350,97 -3,2032 13,5978

XPT Curncy PLATINO 1057,08 -0,363 5,9794

XBTUSD Curncy BITCOIN 69590,88 0,1893 59,692

Other

EURJPY Curncy EURO YEN 170,34 -0,6389 -8,7222

EURGBP Curncy EURO LIBRA 0,85038 0,3113 1,8265

EURMXN Curncy PESO MEXICANO EN EUROS 18,1002 -0,3976 3,3998
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Las companias chinas estan mucho mas baratas que las estadounidenses.

China's Stocks are Very Cheap Relative U.S. Ones 2 $25i

MSCI China Forward-P/E Ratio Relative to That of MSCI USA
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Dates: 2009 Through January 2379 2024,
Source: Bloomberg Finance LLP,, Game of Trades,
Based on blended forward 12-month earmings-per-share.

Las pequenas companias tienen que refinanciar mucha deuda los proximos

Refinancing Risk
Small caps have a relatively bigger share of debt coming due in next five years

B Russell 2000 W S&P 500
20%

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Share of Debt Coming Due

Source: Bloomberg

AVISO LEGAL: La informacion contenida en el presente documento ha sido preparada por Finaccess Value Agencia de Valores SA. Este
informe se basa en fuentes que Finaccess Value considera correctas y fiables. Ni Finaccess Value ni las entidades de su grupo se hacen
responsables de su exactitud o contenido. En ningun caso debera tomarse como consejo o recomendacion personalizada de inversion. El
presente documento no podra servir de base para formular una oferta o solicitud en ninguna jurisdiccion ni circunstancia en que dicha oferta o
solicitud sea ilegal o no hubiera sido autorizada. Rentabilidades pasadas no garantizan en ningun caso rentabilidades futuras. El valor del
capital invertido y de los ingresos de él derivados, no esta garantizado, pudiendo en consecuencia caer o incrementarse por efecto de la
evolucion de las Bolsas y Tipos de Cambio. Al enajenar su inversion es posible que recupere un importe menor que el capital invertido en
origen. Debe examinarse el Folleto Informativo de los Fondos, ya sea el completo o el simplificado, el Reglamento de Gestion y los informes
periddicos de los Fondos antes de realizar una inversion y recabar el asesoramiento de cuantas terceras personas o entidades independientes
se juzgue oportuno. Finaccess Value ha sido aprobada y esta sujeta a la tutela y supervision de la Comisidn Nacional de Mercado de Valores
de Espana. Los Fondos tienen también, aunque suavizado por la normativa sobre dispersion de su inversion en valores, un riesgo de
concentracion ya que el numero de valores en que invierte es limitado. Ademas, los fondos pueden utilizar instrumentos derivados, no soélo
como cobertura de sus inversiones sino también para la mas eficaz gestion de sus carteras lo que supone un riesgo afiadido mas.

Esta publicacion, o cualquier parte de la misma, no se puede copiar, distribuir o publicar de ninguna forma sin el consentimiento previo por 4
escrito de Finaccess Value. Reservados todos los derechos.
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Principales datos semanales:

L OMAS IMPORTAN TE DEHOY

Diahora Fais Indicador Mes Iasa Esperado Hevio
M: 15:00 EBJU Precios Vivienda C5-20 Marzo aa +73% +7.3%
M 16:00 BRU Confinzadel Consumidar Mayo indice 960 97.0
M Hablan Knot (BCE); Mester y Kashkari (Fed)

L OMAS IMPORTAN TE DE_RESTO DE LA SEMANA
X;1400 AE IKC Mayo aa +24% +22%
X;20:00 EBJU Beige Bookde laFed
X Hablan \Milleroy (B(E) y Willlams (Fed)
J;09:00 ESP IFC Mayo aa +37% +3.3%
J:11:00 UBW TasadeParo Abril %s/pa. 65% 6.5%
J1430 BBUAB(1°Rev.Prelim-+16% 1724 tAanu +13% +34%
J Hablan Williamsy Logan (Fed)

V1100 UBM IFC(Suby  +27%vs+27% May aa +25% +24%
V1430 ERWN Deflador Gnsumo, P(E Abil ala +27% +27%
V1430 HEAW idem. Subyacente Abil ala +28% +2.8%
V. Rating: Grecia e Irlanda (Rtch), Espafia (DERS), Franaa (S&P) e [talia(Moody's)



