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Trump frena a EE.UU.

Renta Fija S S A _ i La semana pasada acabd con recortes, tras los flojos datos de
1 H (o) 0, 0, (o) . . o
Deuda P‘fb'!ca corto plazo EUR O'Zf’ 0'35’ 0'55’ 3'15’ confianza empresarial y del consumidor en EE. UU. Los efectos
Ee,u:a P:blzazar?° plazo ELI:SR g';;’ 8’2; 2';;’ i's;’ colaterales de las idas y venidas de Trump empiezan a notarse
re Ito Grado de Inversion o 157 e "7 y ho de la manera deseada por el nuevo presidente. Esta
Crédito Alto Rendimiento EUR 0,2% 1,0% 1,6% 8,6% . . . . .
semana hemos tenido mas de lo mismo: flojos datos macro y
RF Emergente (EUR) 1,2% 0,9% 1,9% 11,3%

caidas en las bolsas.

Europa, por su parte, sigue comportandose mejor que EE. UU.

Renta Variable n Las elecciones alemanas despejan la duda y la CDU sélo
MSCI WORLD (EUR) -1,4% E-2,2% 5 1,2% 24,7% necesitara al SPD para gobernar en coalicidn. Sin embargo, no
S&P 500 -2,5% i -30% | -0,3% 23,3% se ha logrado alcanzar la mayoria de 2 tercios necesaria para
NASDAQ COMPOSITE -5,0% [1 -5,5% [5 4,0% | 28,6% cambiar los limites de gasto pudblico. Aun asi, una
EUROSTOXX -50 -1,0% 2,5% 10,7% 8,3% incertidumbre menos con un resultado relativamente positivo.
STOXX 600 -0,2% § 2,5% 8,9% 6,0%
IBEX-35 2,5% | 7,3% i 14,5% 14,8% En este entorno, la renta fija ha tenido un buen
MSCI EMERGENTES (EUR) -1,5% [g 2,4% [% 4,0% 12,0% comportamiento, amortiguando la volatilidad de la renta
NIKKEI -4,2% -6,1% -6,9% 19,2% variable. Las curvas de deuda europea se mueven a la baja
MSCI CHINA -0,6% ﬁ 15,7% 16,8% [ﬁ 15,7% alrededor de 10 p.b. y la americana, alrededor de 20. La
. rentabilidad del bono americano a 10 afos baja al 4,23%.
Otros activos Semana
DOLAR 0,6% -0,4% -0,4% | 6,6% La préxima semana conoceremos el dato de inflacion de la
indice Materias Primas CRB -1,4% E 02% 1,3% 5,1% eurozona, el lunes, y los de empleo americanos, el viernes. La
Bitcoin -17,0%|:' -22,5% | -15,6% | 120,5% reunion del BCE del jueves nos traerd un mas que probable
recorte adicional de tipos. Tendremos que seguir con atencion
viernes, 28 de febrero de 2025; 09:09h las novedades sobre Ucrania, el gobierno aleman y China,

dénde el Consejo Nacional del Pueblo celebra su asamblea
anual. Finalmente, seguro que mueve mercado la implantacién
o no de los aranceles de EEUU sobre Canada, México y China,
anunciados para el dia 4.



Trump jugando con fuego.
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Los datos macro en EE. UU. han empezado a sorprender
a la baja, algo a lo que los inversores no estamos
acostumbrados. Parece que la incertidumbre politica del
nuevo gobierno empieza a afectar a los consumidores y
empresarios americanos. El dato de ventas minoristas de
enero sali® negativo, tras, eso si, un buen tercer
trimestre. Y esta semana, los indices de confianza
empresarial y del consumidor han caido con fuerza. En
concreto, el indice de servicios se situdé en la zona de
contraccion por primera vez en dos anos; y los dos
principales indices de confianza empresarial, el del
Conference Board y el de la Universidad de Michigan,
caen a sus minimos de 8 y 15 meses respectivamente.

De este modo, el indice de sorpresas macro de EE. UU. se
coloca en negativo por primera vez desde septiembre del
aio pasado.

Y Trump sigue echando lefla al fuego con sus
declaraciones. Sobre todo, con las amenazas de
aranceles. Su forma de negociar sigue un patrén de
maxima presidén, pero la economia americana es un
trasatlantico, que una vez que coje una direccidon es
dificil de hacer virar. Esperemos que sus asesores
contengan al Presidente, como parece que lo han hecho
en el tema del gasto pUblico. Antes de que sea
demasiado tarde.

INDICE DE SORPRESA MIACRO EEUU

Fuente: Citigroup.

METODO DE NEGOCIACION DE TRUMP
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éSon raras las tierras raras?
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Las tierras raras son 17 elementos de la tabla peridédica (15 lantanidos + Ytrio + Escandio). Se pueden hallar en practicamente toda la
corteza terrestre, por lo que técnicamente no son raros, pero el dificil encontrar yacimientos con altos porcentajes y su extraccién y
refinamiento son laboriosos y, muchas veces, contaminantes. Cumplir con todas las nuevas normas medioambientales de los paises
desarrollados llevdé a muchos productores a parar casi por completo sus actividades en la década de los 2000, mientras China
incentivaba su produccién con ayudas fiscales. En 2010, China utiliz6 ese monopolio como arma de negociacién contra Japoén en una
disputa pesquera y, de nuevo, en su guerra comercial con EE.UU. en 2019. Esto provocé un resurgir de la produccion fuera de China,

pero todavia se extrae un 60% de la produccién mundial y se procesa un 90% en el gigante asiatico.

Estos elementos son indispensables para el funcionamiento de moéviles, ordenadores, vehiculos eléctricos, pantallas planas. Las llamadas
tierras raras pesadas son las mas escasas, con usos también en los reactores nucleares. El contenido en cada aplicacion de estos

componentes es muy bajo, pero son dificilmente sustituibles por otros para que puedan funcionar.

Ucrania tiene ademas yacimientos de otros minerales criticos como el titanio, el uranio, el litio y el grafito.
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for rare earth exports,
encouraging cost-competitive
domestic production.
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The U.S." sole producer of rare

earths, the Mountain Pass
Mine, ceases large-scale
mining operations
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Source: Visual Capitalist, USGS
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