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Los mercados respondian con alzas en acciones y caidas en bonos a la publicacion de unos sélidos datos macro a ambos
lados del Atlantico. Aunque lo hacian de forma contenida en el inicio de tres dias de referencias clave ademas de la
reunion de la Fed. El délar se apreciaba por quinta sesion, pese al anuncio de Trump, de firmar érdenes ejecutivas que
impondran aranceles mas altos a los paises que no hayan alcanzado nuevos acuerdos comerciales con EE.UU. antes de su
plazo autoimpuesto del 1 de agosto. Las bolsas asidticas extienden su caida por quinta sesién consecutiva. El indice
regional MSCI Asia Pacific cede un 0,20% dirigiéndose hacia un alza mensual del 1.34%, la menor desde marzo. En Japon,
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el Topix sube un 0.650% tras divulgarse buenos datos macro. La produccién industrial de junio sorprendié con un alza del Last  YTD Change 52 wk high 52 wk low
1.7% frente al la caida prevista del 0.8%, elevando la tasa interanual del -2.4% al 4% (1.3% est.). Las ventas al por menor DOW JONES INDUS. AVG 44.461 4,51% 45.074 36.612
moderaron su ritmo menos de lo estimado (2% vs. 1.8%). El BoJ mantuvo su tipo de intervencion en el 0.5% aunque eleva
su prevision de inflacion a fin de afio tre(s décimas a]I 2.7%, y mejora unap el crecimiento del PIB al D.G%.qE\ Kospi E (7} S&P 500 INDEX 6.363 8,18% 6.409 4.835
surcoreano cede un 0.560% arrastrado por los pobres resultados de Samsung (-1.9%) que redujo un 48% su beneficio neto = E NASDAQ COMPOSITE 21.130 9,42% 21.304 14.784
en el 2T por la baja demanda de chips. El presi del pafs, Lee J yung, sefiala haber un acuerdo 5 § S&P/TSX COMPOSITE INDEX 27.370 10,68% 27.581 21.659
compromere § 350060 milonesen nvesonss consrolado 4 protedas essdoumidens, 1 1o comprar produces g e/ e o396 1592% e s
X illones en inversiones controladas i uni 3 u
ener:éticos p:r valor de $ 100.000 millones. En China, el Shan‘éhai Cpom;:josite pierde un 0.70% t\r,as conocperse q;:Je el PMI = BRAZIL IBOVESPA INDEX 133.990 11,40% 141.564 118.223
manufacturero se contrajo en julio -por cuarto mes consecutivo- mas de lo esperado (49.3 vs 49.7) debido a S&P/BVLPeruGeneral TRPEN 33.022 14,02% 33.648 26.746
interrupciones relacionadas con el clima. El Hang Seng pierde mas del 1%; y el indice S&P/ASX 200 de Australia un ligero
0.08% con el repunte de las ventas minoristas en junio (+1.2% vs. +0.4% est.) debido al fuerte gasto discrecional durante Euro Stoxx 50 Pr 5.393 10,16% 5.568 4.474
fas rebajas. SISO FTSE 100 INDEX 9.137 11,79% 9.169 7.545
En el mercado de commodities, el petréleo extendia ayer su avance (1.5%) en medio de las amenazas de Trump sobre Q E CAC 40 INDEX 7.862 6,52% 8.258 6.764
fuertes aranceles contra los principales compradores de petrdleo ruso. Hoy se mantiene estable pese al débil dato de PMI o DAX INDEX 24.262 21,86% 24.639 17.025
chino, que genera preocupaciones sobre la demanda. El crudo WTI cotiza cerca de los 70 délares, y el barril tipo Brent por [*9=9 |BEX 35 INDEX 14.381 24,02% 14.405 10.299
encima de los 73. El oro corrige por debajo de los 3.300 dolares la onza. El precio del cobre caia bruscamente (-19%) a = FTSE MIB INDEX 41.638 21,80% 41.749 30.653
después de que Trump anunciara un arancel del 50%. Excluye a los productos de cobre semiacabados para evitar mayores . ' ’
costpes a fab:cantes n:cionales que dependen de las importyacionespde cobre refinado. " Y PSI 20 INDEX 7.662 20,14% 7.821 6.194
Last  YTD Change 1D Change 5D Change
Wall Street extendia su rally en espera de los resultados de Microsoft. y Meta, con los fabricantes de chips liderando las o MARKIT ITRX EUROPE 06/30 53 -8,51% -0,03% -0,53%
ganancias (Marvell Technology +7.07%, Nvidia +2.14%). Tras la decisién de la Fed de mantener tipos, cerro con signo >3 \IARKIT ITRX EUR XOVER 06/30 266 15,03% -0,02% 1,55%
mixto. El Nasdaq se anotaba un 0.15%; mientras que el selectivo S&P 500 cedia un 0.12%; y el Dow Jones un 0.38%. El é o o o
informe ADP de empleo privado subié mas de lo previsto (104k vs. 76k est.) revirtiendo la caida revisada de 23k en junio, = ITRAXX EU SEN FIN 5YR TR 146 2.37% 0,00% 0,12%
que fue la primera en mas de dos afios, y demostrando la buena salud del mercado laboral. El PIB del 2T crecié un 3% MARKIT ITRX EUR SUB FIN 06/30 95 -15,27% -0,03% -1,97%
(2.6% est.) tras contraerse el 0,5% en el 1T, aunque ambos datos vienen contaminados por el efecto de las importaciones
inducidas por la preocupacién arancelaria (+38% en el 1T vs -30% en el segundo). El gasto de los consumidores, que
representa dos tercios del PIB, avanzd un 1,4% (1.5% est.), en su peor comportamiento de dos trimestres consecutivos
desde la pandemia. La Fed mantuvo por quinta ocasion los tipos en el rango objetivo 4.25%-4.50% resistiendo la presion B
de Trump, que llevé a los gobernadores Waller y Bowman a favor de un recorte (votacion 9 a 2). Powell Subrayé que se 3 Yrs Security Last YTm
buscard sin prisas el momento correcto para retomar el ciclo bajista, r iendo cierta i6n del crecimit en [} 2 PGB 0.7 10/15/27 97,30 1,96%
el 1525, y la solidez del mercado laboral. El mercado reduce al 44% la probabilidad de un recorte en septiembre desde el E 5 PGB 0.475 10/18/30 90,46 2,44%
63% de la pasada semana, y los treasuries caen (bear flattening), con el 2Y en el 3.93% (+5 pbs.), y el T-Note al 4.35% (+2 w 10 PGB 3 06/15/35 98,89 3,13%
pbs.). El Tesoro sefialé que mantendra el tamafio actual de las subastas, y duplicara la frecuencia de las recompras a largo § 2 SPGB 2 1/2 05/31/27 100,75 2,07%
lazo. Ademas, recurrird en mayor medida a los titulos a mas corto plazo para financiar el abultado déficit federal, al
:’nenos hasta 2026. Tras el cierreydel mercado publicaron resultados M:ta y V\rll)icrosoh batiendo todas las previsiones, con E 3 SPGB 2.4 05/31/28 100,41 2,24%
lo que sus titulos se disparaban en el mercado afterhours (+11.5% y +8.3% respectivamente), impulsando hoy los futuros © 5 SPGB 2.7 01/31/30 100,74 2,52%
americanos (Nasdaq +1.4%, S&P 500 +0.95%). g 10 SPGB 3.2 10/31/35 99,24 3,29%
= 29 SPGB 4 10/31/54 98,41 4,09%
Moderadas ganancias para las principales bolsas europeas (Euro Stoxx 0.26%) al imponerse la cautela mientras los
inversores asimilan la avalancha de resultados corporativos, y la publicacién datos informes clave. La economia de la Last  YTD Change
Eurozona creci6 inesperadamente (1.4% vs 1.2% est.) en el 2T gracias a unos resultados mejores de lo previsto en Francia o TURKEY CDS USD SR 5Y D14 276,2 14
+0.7% vs. 0.5%) y Espafia (2.8% vs. 2.5%). El Ibex se anotaba un 0.23% en una sesi6n plagada de resultados (Telefénica,
(Redeia, Santand]evr, CZixaBink...]. El Mib )italiano subia cerca del 1% impulsado por Iapbagnca (Intesa +4.4%, (Banca Bper % E BRAZIL CDS USD SR 5Y D14 151,0 €5
+3.14%), y pese a una inesperada contraccion de su economia (-0.1% vs +0.1% e.) en el segundo trimestre. el Dax subia un & PERU CDS USD SR 5Y D14 76,4 -9
0.19% con el PIB aleman contrayéndose también el 0.1% por la desaceleracién de la demanda estadounidense, y tras el = g MEX CDS USD SR 5Y D14 111,3 -30
repunte del 1T que cerraba dos afios de recesion. El Cac ganaba un ligero 0.06%; y el Ftse britanico cerraba plano (+0,01 w
%). El PIB de Portugal crecié un 1,9% interanual en el 2T25, desde el 1,7% revisado en el 1T. Ligeras pérdidas en el
mercado de deuda, con el rendimiento del 10Y repuntando apenas 1 pbs. Last YTD Change 52 wk high 52 wk low
i 15,279
Finantia Fixed Income Axes i S ety 1?32 42:61“2 E;; Zg;
23,54 32,25% 25,64 14,21
5,865 13,33% 6,54 4,93
MATURITY  Coupon (%) Last Px Offer Yid (%) 8,246 57,49% 8,26 4,53
4,576 16,23% 4,75 3,76
EUROPA 31,37 2,87% 37,24 28,38
3,106 65,48% 3,13 1,67
25,64 23,45% 27,99 17,40
EGLPL 4 1/4 12/02/26 EUR 02/12/2026 4,250 100,75 3,66 23,48 -0,17% 26,38 17,74
CRLPL 2 1/2 11/05/26 EUR 05/11/2026 2,500 99,93 4,30 70,72 3,70% 75,40 54,70
GVOLT 5.2 11/18/27 EUR 18/11/2027 5,200 101,90 4,32 27,66 -5,27% 31,18 26,04
EGLPL 7 1/4 06/12/28 EUR 12/06/2028 7,250 105,50 5,18 27,12 16,00% 27,82 21,64
GVOLT 4 11/10/28 EUR 10/11/2028 4,000 100,00 3,99 4,29 18,21% 4,47 1,86
17,24 4,48% 19,51 15,66
13,23 17,22% 13,91 11,09
42,84 -13,70% 56,34 41,80
13,515 47,74% 13,65 7,32
16,66 -6,59% 26,13 14,10
AENA SM Equity 23,895 21,05% 24,40 16,31
LATAM 55,2 -12,31% 89,45 45,52
2,304 80,85% 2,32 1,05
VALEBZ 3 3/4 07/08/30 usD 08/07/2030 3,750 94,17 5,10 28,25 26,29% 32,15 18,45
PETBRA 6 1/2 07/03/33 usD 03/07/2033 6,500 103,17 5,99 11,91 19,56% 11,95 8,31
COLOM 7 1/2 02/02/34 usD 02/02/2034 7,500 101,95 719 45,38 11,77% 47,09 34,26
ECOPET 6 7/8 04/29/30 usD 29/04/2030 6,875 100,47 6,75 13,56 43,46% 13,90 8,46
7,694 72,34% 7,80 3,80
168,4 54,92% 177,70 103,20
61,1 26,14% 62,70 37,36
** Por favor contactar con la mesa para confirmacion de precio 15,38 15,67% 16,79 11,71
ACX SM Equity 10,17 7,62% 11,96 8,30
SCYR SM Equity 3,72 16,91% 3,72 2,52
Antonio Martinez BKT SM Equity 12,35 61,65% 12,65 6,86
antonio.martinez@finanti IDR SM Equity 36,5 113,70% 39,44 16,05
MAP SM Equity 3,544 44,97% 3,64 2,06
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