
Renta variable global

● Update inflation: En cuanto a la inflación, hoy el IPC general de la Eurozona cayó de 8,5% a 6,9% (menor a lo

esperado) con un aumento de 0,9% intermensual pero la inflación subyacente aumentó de 5,6% a 5,6% de febrero.

En detalle, el componente energético pasó del 13,7% al -0,9%,esto explica el fuerte ajuste anual que hubo dado que

la base interanual es cuando más se sintió el impacto de la guerra entre Ucrania y Rusia. Igualmente, los alimentos

continuaron aumentando, a pesar de la caída en el precio de los commodities agro y la tendencia de los servicios

continúan al alza. Con los salarios en la zona del euro inclinados al alza, este componente seguirá ejerciendo presión

sobre el indicador de inflación en la zona del euro y sobre el BCE. En USA, el deflactor del PCE cayó del 5,4 % al 5 % y

el Core (la medida de inflación preferida por la Fed) disminuyó del 4,7 % al 4,6 % (ambos ligeramente por debajo de

las estimaciones). El impulso (usando un cambio anualizado de 3M) ahora es positivo nuevamente y también

analizando los datos intermensuales, se mantiene muy por encima del objetivo de la FED (0.3% * 12 = 3.60%).

● En cuanto al crecimiento tuvimos el dato importante del

PMI de China de marzo con la manufactura debilitándose de

52.6 a 51.9 (por encima del umbral entre contracción y

expansión y mejor de lo esperado), pero la gran sorpresa

fue en servicios aumentando de 56.3 a 58.2 (esperado en

55) confirmando el buen momento tras la reapertura con

consumos e inversiones bien soportados. El subíndice

Nuevos pedidos acaba de marcar máximos de varias

décadas, mientras que el subcomponente Exportaciones se

ha recuperado, pero no tanto: la reapertura china es real,

pero se ha enfrentado a un crecimiento global lento y, por lo tanto, las exportaciones luchan por recuperarse. Los

datos alternativos muestran que los vuelos nacionales aumentaron un 40% interanual, y debería seguir un repunte en

los vuelos internacionales con la temporada de vacaciones y temperaturas más altas.

● Desde el último informe de renta variable la volatilidad en los mercados ha ido disminuyendo. Los riesgo en el sector

bancario parecen haber quedado atrás por lo que la acción rápida de los principales bancos centrales ha surtido

efecto. Podemos evidenciar esto en el movimiento del VIX, que pasó de 25 a 18.71. Esta disminución de la volatilidad

se vió reflejado en los retornos positivos de los mercados donde el NASDAQ va camino a cerrar el mejor trimestre

desde el 2020. En cuanto a la semana, los índices subieron fuerte de manera pareja: El S&P 50 subió 3,725, el

NASDAQ 3.49%, y el DOW 3,31%. Respecto a Europa, se destaca el DAX alemán con una suba del 3,3%. Respecto a los

sectores del S&P 500, se destaca el real estate y el sector industrial con subas del 7,29% y 6,28%.

A la hora de elegir donde alocarnos creemos estar activamente durante todo el año va a ser la clave para aquellos que

quieran tomar mayores riesgos. Vimos un mercado muy volátil en las últimas ruedas de cara a los datos macro y creemos

que va a ser la norma en los próximos meses. Para aquellos que quieran disminuir riesgos , con una volatilidad cercana al

20% es buena oportunidad, vemos con buenos ojos pasarnos a sectores más conservadores como salud, consumo básico e



infraestructura. Recomendamos acciones como: Coca Cola (KO), Colgate-Palmolive (CL), Procter & Gamble (PG) y United

health (UNH)

Como vienen nuestra recomendaciones

CRM

Esta semana sacamos una recomendación de compra de Salesforce (CRM) para perfiles más agresivos. Salesforce.com

Inc. es un líder mundial en tecnología de gestión de relaciones con los clientes (CRM) que une a las empresas y sus

clientes. Ofrece una única fuente conectando los datos de los clientes a través de sistemas, aplicaciones y dispositivos

para ayudar a las empresas a vender, brindar servicios, comercializar y realizar operaciones comerciales desde cualquier

lugar.

Salesforce se está beneficiando de un entorno de demanda

sólido ya que los clientes están experimentando una gran

transformación digital. La rápida adopción de sus soluciones

basadas en la nube está impulsando la demanda de sus

productos. Su enfoque sostenido en la introducción de

productos más alineados según las necesidades del cliente

está impulsando las ventas. La continuación de acuerdos

ganados en el mercado internacional es otro motor de

crecimiento. La adquisición de Slack posicionaría a la

empresa como líder en el espacio de soluciones de

colaboración de equipos empresariales y competiría mejor

con el producto Teams de Microsoft. Se espera que los

ingresos de CRM crezcan a una tasa del 11,2 % hasta el año fiscal 2024-2026.

Las ganancias e ingresos del cuarto trimestre de Salesforce superan las estimaciones. Salesforce reportó resultados

financieros mejores de lo esperado para el cuarto trimestre del año fiscal 2023. Las ganancias no GAAP del cuarto

trimestre de la compañía se duplicaron a $1.68 por acción desde los 84 centavos reportados en el trimestre del año

anterior. La cifra superó la estimación de consenso de $1.36. Los ingresos trimestrales de Salesforce de 8380 millones de

dólares aumentaron un 14 % año tras año, superando la estimación de consenso de 7990 millones de dólares. Las

ventas también mejoraron un 17% en moneda constante..

Strong Guidance para el primer trimestre y el año fiscal 24

El presente informe es publicado por LBO S.A. a modo informativo. No constituye una oferta, invitación o solicitud para la compra, suscripción, venta o
negociación de valores negociables, activos o instrumentos de ningún tipo, ni constituye asesoramiento o recomendación para la realización de dichas
operaciones.



Salesforce brindó un interesante guidanse para el primer trimestre y el año fiscal 2024. Para el primer trimestre fiscal,

Salesforce proyecta ventas totales entre $8160 millones y $8180 millones (punto medio de $8170 millones). Además,

CRM anticipa ganancias por acción no GAAP en la banda de $1.60-$1.61 para el trimestre actual. Para el año fiscal 2024,

Salesforce pronostica ingresos en el rango de $34.5- 34.7 mil millones.

Recomendación: Compra

Perfil: Agresivo

Target: 225

SL: 162.30
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