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Resumen

El mes de julio ha estado marcado por la volatilidad y los cambios significativos en los
mercados financieros, impulsados por factores politicos, econdmicos y empresariales. A
inicios de este mes, la bolsa americana continuaba alcanzando maximos, impulsada al alza
por las grandes empresas del sector tecnoldgico, sin embargo, durante el periodo, se vio
una rotacion del mercado hacia sectores mas rezagados y empresas de menor
capitalizacion. La temporada de resultados empresariales era foco de los mercados. Las
grandes tecnologicas generaban preocupacion porque el impulso del mercado alcista por
la I.A. podria estar sobrevalorado. Ademas, en Europa, el sector del lujo cayd en bolsa,
liderado por LVMH, tras la publicacion de sus resultados. Un atentado contra el expresidente
Donald Trump fue un suceso que, paraddjicamente ha fortalecido sus posibilidades de ser
reelegido, y causd movimiento en los mercados por el llamado “Trump Trade", que los
impulso al alza. Posteriormente, el hasta ahora presidente de EE. UU., Joe Biden, se retird de
su carrera presidencial, dejando como candidata a Kamala Harris, lo que también generd
volatilidad en mercado y una nueva serie incertidumbres politicas, que también estuvieron
presentes en Europa tras los resultados de las elecciones en Francia.

En cuanto a politica monetaria, la Reserva Federal mantenia los tipos sin cambios, pero
apuntaba a septiembre para iniciar el proceso de recorte de tipos, siempre que la macro
continde apoyando. La reunion del BCE concluyd como se esperaba, sin implementar
nuevos cambios, tras el recorte de 25 pbs del pasado mes de junio, pero Christine Lagarde,
sefalo la posibilidad de un nuevo recorte en la reunion de septiembre. En Asia, el Banco de
Japon sorprendia decidiendo subir los tipos de interés hasta el 0,25%, desde su horquilla
previa del 0% al 0.1%. El Banco Central de China también decidi¢ implementar cambios en
sus tipos de repo y el tipo de préstamos a 1y 5 aflos en 10 pb.

Los datos macroecondmicos este mes de julio en Estados Unidos, reflejaban la continuidad
de una cierta desaceleracion en el mercado laboral, ya que la tasa de desempleo subid por
tercer mes consecutivo, alcanzando el 4,1%. Sin embargo, el dato de IPC mejoraba, y caia al
3% desde el 3,3% del mes previo, apoyando al escenario de un enfriamiento econémico
controlado. Asimismo, el crecimiento econdmico del segundo trimestre sorprendio
positivamente, con el PIB creciendo un 2,8%, frente al 2% esperado. Estos datos optimistas,
aumentan las expectativas de una normalizacion de los tipos. En Europa, continua la
debilidad en el sector manufacturero arrastrado por Alemania, mientras que el sector
servicios continda apoyando en zona de expansion, aunque moderando su impulso. Sin
embargo, el PIB de la eurozona crecia un 0,3% en el segundo trimestre, superando las
previsiones, al igual que el IPC de junio, que volvid a descender un 0,1% hasta el 2,5%,
después del repunte de mayo. En China los datos eran decepcionantes, con el PIB del
segundo trimestre avanzando un 4,7%, por debajo del previsto 5,1%, lo que reflejaba un
enfriamiento de la actividad econdmica.

En cuanto a la renta fija, buen tono en las curvas de deuda publica, con descenso de los
rendimientos, apoyados en futuros recortes de tipos por parte de los Bancos Centrales,
mientras que los mercados de renta variable reflejaban ese cambio de sentimiento de los
inversores hacia los sectores hasta ahora mas penalizados. En cuanto a divisas, el yen se
recuperaba desde los minimos de 38 afios registrados a principios de este mes de julio, con
el euro apreciandose frente al dolar hasta el 1.083.
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Las claves del mes

Este mes se vio una rotacion de
mercados, que antes favorecian a
las grandes empresas del sector
tecnologico, hacia sectores mas
rezagados y empresas pequenfas.
Esto fue impulsado por factores
economicos, empresariales vy
politicos. Acontecimientos como
el atentado contra la vida de
Donald Trump y la retirada
presidencial de Joe Biden,
también generaron volatilidad en
los mercados.

En materia de politica monetaria,
tanto en EEUU como en Europa
no se producian movimientos en
los tipos de interés, con el mes de
septiembre como fecha probable
de recorte, siempre que la
informacion macroeconomica lo
permita. En Asia, se producen
movimientos de tipos de caracter
mixto, con Japon sorprendiendo
con su segunda subida, y China
implementando  medidas de
poco calado que tratan de aliviar
la presion economica.

Los datos de julio en EE. UU.
mostraban cierta desaceleracion
en el mercado laboral, sin
embargo, los datos optimistas de
IPC y PIB sefialaban un control
del enfriamiento de la economia
y aumentaban las expectativas de
un posible recorte de tipos este
ano.
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EVOLUCION PRINCIPALES MERCADOS

RENTA VARIABLE % 1M % YTD 24 % 1A % 3A
EEUU 113% 15,78% 20,34% 25,64%
Europa -0,43% 7,77% 8,98% 19,16%
Esparia 1,11% 9,53% 14,76% 27,54%
Portugal 3,52% 4,88% 9,34% 33,45%
Japon -1,22% 16,85% 17,88% 43,32%
Mundo desarrollado 1,70% 12,70% 16,55% 16,37%
Mundo emergente -0,14% 5,96% 3,62% -15,11%
DIVISAS VALOR % 1M % YTD 24 % 1A
EURO/USD 1,0826 1,05% -1,93% -1,55%
EURO/JPY 162,36 -5,82% 4,26% 3,76%
EURO/GBP 0,8421 -0,61% -2,86% -1,72%
BONOS DE GOBIERNOS TIR p.b. 1M p.b.YTD 24 p.b. 1A
Bono Alemania 10 afios 2,30 -19,50 28,10 -18,70
Bono EE.UU 10 afios 4,03 -36,50 15,20 7,00
Bono Espafia 10 afios 3,11 -30,40 13,20 -39,70

Datos a cierre del 31/07/2024. Fuente: Bloomberg. Elaborado por ABANCA Corporacion Bancaria, S.A. Las inversiones a las que se refiere este documento
pueden variar y/o verse afectadas por fluctuaciones del mercado, debiendo advertirse que las rentabilidades pasadas no aseguran las rentabilidades futuras.
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Noticias y actualidad econdmica

04/07/2024: El laborista Keir Starmer fue nombrado primer ministro de Reino Unido tras las elecciones.

13/07/2024: El expresidente republicano Donald Trump sufrié un atentado contra su vida en un tiroteo
durante un mitin en Pensilvania.

16/07/2024: El indice ZEW de confianza de la eurozona resultaba de un 43,7 frente al 51,3 previo, se
esperaba una caida, pero algo menos marcada.

18/07/2024: El Banco Central Europeo decidio mantener los tipos de interés sin cambios, en el 3,75%,
pero sefialando la posibilidad de una bajada en la reunion de septiembre.

19/07/2024: ELIPC de Japdn subio a un 2,6% interanual, el trigésimo cuarto mes consecutivo de avance
del indicador, que lleva ya mas de dos afios por encima de la meta inflacionaria del BoJ del 2%.

22/07/2024: El Banco Central de China sorprendia recortando los tipos de interés 10 pb hasta el 3,35%
después de un afio sin cambios.

23/07/2024: El presidente de los Estados Unidos, Joe Biden, se retiraba de su carrera electoral, dejando
a la vicepresidenta Kamala Harris como candidata demodcrata.

25/07/2024: EE. UU. gand impulso en el segundo trimestre con un crecimiento del 2,8%, recuperandose
significativamente desde el 1,4% registrado en los primeros tres meses del afio.

30/07/2024: En Esparia, el IPC de julio sorprendia cayendo seis décimas hasta situarse en el 2,8% anual.

Datos
Macroecondmicos

PMIs Manufactureros  31-7  30-6

Francia $ 4410 4540
Alemania ‘ 42,60 4350
Esparia 52,30 52,30
Zona Euro ¥ 4560 4580
EEUU . 49,50 51,60
China ¥ 4980 5180

(Si un PMI esta por debajo de 50 la economia
esta en proceso de contraccion).

Tipos de interés 31-7 30-6
Zona Euro (BCE) 75 875
EEUU (FED) 550 550
China (BPC) 4,35 4,35
Inglaterra (BoE) 525 525
Japon (BoJ) 0,25 0,10

Durante el mes de julio el Banco
Central de China ha recortado la
tasa de préstamos a 1 afio en 10 pb
hasta el 3,35% y el Banco de Japdn
ha subido los tipos hasta el 0,25%
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AVISO LEGAL

Este documento es informativo, se emite con fines publicitarios y ha sido elaborado por ABANCA CORPORACION BANCARIA, S.A.
("ABANCA") sin que tenga la consideracion de analisis financiero independiente ni de recomendacion personalizada de compra,
venta o de adopcion de una estrategia de inversion especifica. Por tanto, no se esta prestando un servicio de asesoramiento en
materia de inversion ni tampoco asesoramiento sobre cuestiones legales o fiscales o analisis financiero, ni debe interpretarse
como tal. Las inversiones implican riesgos y su valor e ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del mercado y el
régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. Las estimaciones y
opiniones recogidas en este documento son realizadas en la fecha de su publicacion y podrian cambiar sin previo aviso. ABANCA
no ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a los resultados obtenidos del uso de la informacion en este
documento. ABANCA no garantiza la exactitud o integridad de la informacion que se contiene en el presente documento, la cual
se manifiesta ha sido basada en servicios operativos y estadisticos u obtenidos de otras fuentes de terceros.

La informacion financiera contenida en el documento no tiene en cuenta los objetivos especificos de inversion, situacion
financiera o necesidades de ninguna persona en particular. Las inversiones discutidas en esta publicacion pueden no ser idoneas
para todos los clientes. Cualquier inversion debera ajustarse al perfil de riesgo de cada cliente. En caso de estar interesado en
algun producto y/o servicio en particular, por favor, pdngase en contacto con ABANCA para obtener la informacion legal y
determinar si el producto y/o servicio esta disponible para su distribucion y si resulta adecuado para usted. Este documento en
ningun caso sustituye la documentacion legal del mismo que le recordamos su importancia de revisar. El presente documento
no podra ser reproducido, distribuido ni publicado por ningun receptor del mismo por ningun motivo. En particular, el receptor
de este documento en ningun caso utilizara la informacion contenida en el mismo para la prestacion de servicios de inversion en
los que la recepcion gratuita de este tipo de documentacion esté prohibida.

Las inversiones en fondos de inversion implican riesgos y su valor e ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del
mercado y el régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. A modo de

resumen, los principales riesgos que ha de asumir un inversor en este tipo de instrumentos son los siguientes: de mercado, de
tipo de interés, de tipo de cambio, de crédito y de liquidez.

Fecha informe: 01-08-2024
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