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Recomendaciones para el gran mercader

Nos aproximamos al momento mas shakespeariano del afio y, en esta ocasion, la explicacion
no se encuentra en las tradicionales representaciones estivales del Suefio de una noche de
verano en el Shakespeare’s Globe de Londres. El espectaculo esta garantizado, Trump vuelve
a amenazar y si no se alcanzan acuerdos antes del proximo miércoles, cuando finaliza la
moratoria comercial que concedié a nada menos que 83 paises, habra mas aranceles. A falta
de nueva informacién por parte de la Casa Blanca, los productos que Estados Unidos importa
de algunos paises podrian incluso llegar a soportar, a partir del 1de agosto, tasas que superan
los aranceles reciprocos y situarse por encima de un tipo promedio del 23,5% —frente al 15%
actual-.

Aunque el presidente mas transaccional de la historia trata de imponer sus condiciones,
olvidando que los aranceles son impuestos que recaen sobre sus propios ciudadanos, deberia
tener muy presente que si tensa demasiado la cuerda se puede romper en su contra, como
ocurrio tras el Liberation Day. Tendria que considerar aquello que le ocurria a Antonio y a su
amigo Bassanio cuando, en el Mercader de Venecia de Shakespeare, pedian dinero prestado a
Shylock ofreciendo como garantia del préstamo una libra de su propia carne. Por mas
amenazador que Trump se ponga, la economia norteamericana no puede asumir unos
aranceles superiores a los actuales y, cumplir sus amenazas, seria como extraerse un buen
trozo de carne cerca del corazén.

Hasta el momento casi todo han sido
palabras bonitas y los acuerdos han llegado
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logisticas en un espacio tan breve de tiempo.
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Todo ello, sin tener en cuenta que la necesidad de recursos del Gobierno serad todavia mas
elevada debido a los insuficientes recortes de gasto emprendidos por el Departamento de
Eficiencia Gubernamental —-DOGE—, que se limitan a 180.000 MS, un 82% por debajo de lo
inicialmente prometido.
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triunfo suficiente” ante sus seguidores. De
todas formas, aunque nos queda mucho “ruido” por ver de cara al miércoles, es muy posible
que si no hay acuerdos se vuelva a extender la moratoria, un escenario que no alteraria los

aranceles vigentes pero que seria menos favorable porque dilataria la incertidumbre.

En cualquier caso, no nos encontramos ante la tipica tragedia shakespeariana y todo este
culebrén no terminara con la venganza de Hamlet o los celos de Otelo. Esta vez, como un
Suefio en una noche de verano, La fierecilla estd domada. Igual que en el Mucho ruido y pocas
nueces de Shakespeare el final sera feliz y queda potencial para el mercado de renta variable

Joan Bonet Majé

Director de Estrategia de Mercados y Asesoramiento

Recomendaciones para el gran mercader 2



AVA BancaMarch HOUSE VIEW JULIO 2025

NOTA IMPORTANTE:

El contenido del presente documento tiene una finalidad meramente ilustrativa y no pretende ser, no
es y no puede considerarse en ninglin momento una recomendacién de inversién o de contratacién de
productos financieros. Unicamente se ha elaborado para facilitar la decisién independiente e individual
de cada inversor y no pretende reemplazar al asesoramiento necesario para contratar este tipo de
productos. Los términos y condiciones expuestos en el presente documento constituyen Gnicamente
unos términos preliminares, sometidos a discusién y negociacién, y estan condicionados al acuerdo y
redaccién final de los términos de la transaccidn, contenidos, en su caso, en el contrato o confirmacién
que a tal efecto se formalice. En consecuencia, Banca March S.A. no quedara vinculada por el presente
documento hasta que se decida realizar una operacién y acordar sus términos y condiciones sobre la
base de los documentos que finalmente sean aprobados junto con el inversor interesado. Banca March
S.A. no ofrece ninguna garantia, expresa o implicita en relacién con la informacién contenida en el
presente documento. Todos los términos, condiciones y precios contenidos en este documento son
meramente indicativos y estan sujetos a variaciones por circunstancias del mercado, modificaciones
legislativas, jurisprudenciales, de doctrina administrativa o cualquier otro motivo, que puedan
producirse. El inversor interesado debe ser consciente de que los productos a los que este documento
se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversién, su posicion financiera
o patrimonial o su perfil de riesgo. Por consiguiente, debera adoptar sus propias decisiones teniendo
en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especializado en materia fiscal, legal,
financiera, regulatoria, contable o de cualquier otro tipo que, en su caso, precise. Banca March S.A. no
asume responsabilidad alguna por cualquier coste o pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar
del uso de este documento o de su contenido. Ninguna parte de este documento puede ser copiada,
fotocopiada o duplicada en modo alguno, forma o medio, redistribuida o citada sin el permiso previo
por escrito de Banca March S.A.
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