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Guerra comercial: el imperio chino contraataca

Investment Desk, Bank Degroof Petercam

Después de la cumbre del G20 en Japdn a finales de junio, quedd claro que las renovadas
negociaciones no habian ido bien y a finales de la semana pasada, el presidente Trump anuncid la
futura introduccién de un impuesto del 10% sobre las importaciones de productos chinos por valor de
300.000 millones de délares no gravados todavia. A diferencia de los impuestos anteriores, que
afectaban principalmente a los bienes de capital y a los productos semielaborados, esta Ultima medida
gravarad principalmente los bienes de consumo. Por lo tanto, esta vez, el efecto de los impuestos sera
mucho mas perceptible para el consumidor estadounidense. Incluso si se considera que el efecto
directo sobre el consumo podria seguir siendo bastante pequeno, las consecuencias indirectas a través
de la confianza de los consumidores pueden ser mas significativas, pues su importancia en la
economia estadounidense es clave.

El lunes por la mafiana, el gobierno chino informé que las empresas controladas por el Estado dejarian
de comprar productos agricolas estadounidenses y, ademas, permitié que su moneda se depreciara
frente al dolar. El yuan ha cruzado el umbral psicolégico de 7 ddlares, un nivel que no se habia
alcanzado en mas de 10 afios. Esto marca una escalada significativa en la guerra comercial.

Los inversores corren a comprar activos refugio

Todos los mercados sufrieron descensos significativos, después de que el S&P500 estableciera un
nuevo récord a finales de julio en los 3.025 puntos. El mercado tiene en cuenta que el conflicto
comercial puede estancarse. Los mercados bursatiles europeos también han cedido, de forma mas
pronunciada, porque la economia abierta se ve perjudicada cuando el comercio internacional se
ralentiza. Esto se refleja en la persistente debilidad de las cifras de Europa, especialmente porque la
amenaza del Brexit sigue existiendo.

El precio del petrdleo, que ha fluctuado en torno a los 65 ddlares por barril en los ultimos dos meses,
ha caido por debajo de 60 délares. En cambio, los activos refugio han funcionado muy bien. El tipo de
interés de los bonos del Estado volvio a bajar. El bono a 10 aios de EE.UU., que fluctud por encima del
2%, bajo al 1,76%. El Bund aleman ha seguido su tendencia a la baja y ya ha superado el -0,50%.
Debido en particular al comentario de la Reserva Federal sobre el recorte de los tipos de interés, el
dolar se fortalecio hasta casi 1,10 frente al euro. Otras monedas "refugio" como el yen y el franco
suizo también tuvieron un buen comportamiento. Después de una corta consolidacion, el oro
continud subiendo y alcanzé los 1.445 délares por onza.
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Sobre Bank Degroof Petercam

Bank Degroof Petercam es una institucion financiera independiente de referencia que ofrece sus servicios a
inversores privados e institucionales, asi como a organizaciones, desde 1871.

Con sede en Bruselas, emplea a mas de 1.400 profesionales en las oficinas de Bélgica, Luxemburgo, Francia,
Espafia, Suiza, Paises Bajos, Alemania e Italia.

Nuestros clientes se benefician de la mejor oferta posible gracias a una combinacién Unica de banca privada,
gestidn de activos institucional, banca de inversidn (corporate finance e intermediacién financiera) y asset
services. Gestionamos activos por valor de mas de 63.000 millones de euros para inversores privados e
institucionales.

Disclaimer

La informacidn contenida en este correo electronico o documento se proporciona Unicamente con fines
informativos y no puede considerarse como un consejo de inversion. No constituyen una oferta para la
adquisicion o venta de valores. Si esta informacion le interesa, puede comunicarse con nosotros. Rentabilidades
pasadas no garantizan rentabilidades futuras. La informacidn y las opiniones contenidas en este documento
reflejan la situacion en el momento de la redaccién y pueden modificarse en cualquier momento sin previo
aviso. Este documento es propiedad de Degroof Petercam y en ningln caso, ni siquiera parcialmente, puede
copiarse, distribuirse o publicarse sin el consentimiento previo por escrito de Degroof Petercam.
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