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Informe mensual mercados

Agosto 2023

Resumen

El mes de agosto cierra en negativo en la mayoria de mercados mundiales, especialmente
en el caso de emergentes ¥y Eurcpa. En el plano monetario, destaca la reunicn anual de
Jackson Hole, donde, destacd el discurso de continuidad en las politicas monetarias. Los
bancos centrales siguen siendo dato-dependientes, asumen que la inflacién todavia es
elevada v no se descartan nuevas subidas. Por el lado de las compafiias. los datos de la
temporada de resultados del segundo trimestre del afio siguen mostrando capacidad de
defender margenes, con sorpresas de beneficios mayoritariamente positivas en EEUU,
aungue las ventas siguen contrayendose v mostrando la tendencia bajista del consumao a
medida que la inflacidon impacta en la renta disponible. En Europa la situacion de ventas es
similar, aungue con menor sorpresa positiva, especialmente en los sectores de materiales,
industriales, energla y comunicaciones.

En el frente macroecondmico, los Ultimos datos indican gque el IPC tanto de EEUU como de
la Eurozona contintia con tendencia estable {3,2% vs. 3.0% anterior en EEUU v 5,3% vs 5,3%
anterior en Europal. Por otro lado, en Europa los PMIs se recuperan moderadamente de
forma generalizada, aungue siguen lejos de la zona de expansién (50), especialmente
Alemania. Enrelacién a EEUU, el PMI manufacturero tambieén se mantiene por debajo de 50
aungue préximo a la zona de expansicn. Por el lade de las economias emergentes, destaca
la mejora de los datos de China, pals que sigue decepcicnando en crecimiento y muestra
tantoc un débil mercado internc como problemas tanto sectoriales {sector inmobiliario,
destacando la crisis del mavor promaotor del pals, Country Garden} como externos (debilidad
del comercic mundial}. En este entorno, China ha anunciado rebajas a los intereses
hipotecarios, para fomentar el sector inmobiliario, asi como otras medidas econdmicas de
estimulo.

En lo referente a mercados, la renta variable, registra un mes negativo, especialmente las
economias emergentes (-6,36%) y Europa {-3.90%). En renta fija, movimientos moderados
en la TIR de las principales curvas soberanas europeas, con la TIR de Alemania 10 afios
situandose en el 2.46%, pero significativos en EEUL), donde la TIR el bono a 10 afios se sitla
en el 4,11%. En divisas, el indice ddlar sube un 1.73%. continuando el movimiento alcista
iniciadeo en julio, v el par EUR/USD cierra el mes en 1,0843 tras ceder un -1.40%. En materias
primas, las referencias petroleras cierran el mes con comportamientos positivos impulsados
por noticias sobre posibles recortes en las exportaciones de petrdleo acordados por Rusia
con la OPEP+ (Brent +1,52% y WTI +2.24%}, v reduccién moderada a en el precio del oro (-
1.27 %), que se sitla en los 1.940 ddlares por onza.
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Las claves del mes

Agosto ha estado marcado por el
comportamiento negativo
generalizado  a nivel global,
aspecialmenta en emergeantes y
Eurcpa.

La inflacidon todavia se encuentra
en niveles superiores al 2%, tanto
en EEUU como en Europa, v,
después de la reunion da Jackson
Hole, tante BCE como Fed
contindan siendo dato-
dependientes, dejande ambos
bancos el escenaric abierto a
nuevas subidas. Paralelamente,
los datos de actividad econamica
siguen soportando la tesis de que
la segunda mitad de 2023 estara
marcada por el decrecimiento
economico, destacando el mal
comportamiente de Europa v,
dentro de la misma, de Alemania.
China sigue en crecimisnto,
lastrade por los problemas del
sector inmebiliario.

Los datos de la temporada de
resultados del seqgundo trimestre
del afiec  siguen mostrando
capacidad de defender
margenas, con  sorpresas  de
beneficios positivas en general,
aungue  las  wentas  siguen
contrayéndose y maostrande la
tendencia bajista del consumao.

POSICIONAMIENTO EN CARTERAS //ABANCA
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EVOLUCION PRINCIPALES MERCADOS
RENTAVARIABLE % 1M %YTD 23 % 1A % 3A
EEUU -1.77% 17,40% 13,97% 28,78%
Europa -3,90% 13,27% 2217% 31,31%
Esparia -1.41% 15,52% 20,54% 36,39%
Portugal 0,63% 7.82% 2.98% 43,55%
Japén -1,67% 25,00% 16,12% 40,97%
Mundao desarrollado -2,55% 14,73% 13,65% 21,60%
Mundo emergente -6,36% 2,50% -1,39% -11,00%
DIVISAS VALOR % 1M %YTD 23 % 1A
EURO/USD 1,0843 -1,40% 1,29% 7.85%
EURC/IPY 157,82 0.,86% 12,40% 12,97%
EURO/GBP 0,8556 -0.14% -3.36% -1,09%
BONOS DE GOBIERNQOS TIR p.b. 1M p.b.YTD 23 p.b. 1A
Bono Alemania 10 afios 2,46 -2,70 -10,30 92,50
Bone EE.UU10 afios 4,11 14,70 23,20 51,40
Bono Espafia 10 afios 348 -310 -17.00 74,80

Datas a cigrre del 31082023, Fuente: Moomberg, Slaborado por AGANCA Corparacion Bancaria, 5.4 Las inversionas g las gque se refiere este documernio
puleden variar wo verse afectadas por Ructuacicnes del mercado. debiend advertirse que 1as rentabiidades pasadas no aseguran a3 remapitidades futuras.

Noticias y actualidad econdmica

01/08/2023: Fitch rebajo la calificacion crediticia de EEUU a AA+ desde AAA, citando el excesivo déficit
vy los recurrentes problemas para ampliar los techos de deuda.

03/08/2023; El BoE subid tipos un 0,25% hasta el 5,25% v reconocid que el ohjetivo de Uevar la inflacion
al 2% se pospondra mas de o previsto.

03/08/2023; Arabia Saudi extendio su recorte voluntario de proeduccion de 1 milldn de barriles al dia
durante 2l mes de septiembre, abriendo la posibilidad de llevarlo hasta final de afio.

04/08/2023; La tasa de parc bajd una décima al 3.5% vy se crearon 187k empleos no agricolas en julio
en EEUL.

10/08/2023; El IPC se situd en EEUU en el 3,2% en julic, repuntando desde el 3% de junio, mientras la
tasa subvacente se queds en el 4,7%, siendo al date mas bajo en 21 mases.

18/08/2023; Los precios de la zona euro cayveron dos deécimas en julic, hasta el 5,3%, mientras la tasa
subyacente se mantuve sin cambios en el 5,5%.

21/08/2023; El Bance Popular de China anuncid una bajada de su tipo de referencia para préstamos al
3,45%, una disminucion menor de la prevista pese las tensionas en el mercado inmokbiliario.

27/08/2023; Jackson Hole termina en linea continuista, destacando como "novedad” la afirrnacion de
la Fed v del BCE de que ne flaxibilizaran su objetivo de inflacion del 2%.

31/08/23; ELIPC de la zona euro se sitla en el 5,3% frente al 5,1% esperado, sin variaciones con respecto
al mes anterior.

Datos
Macrcecondmicos

PMls Manufactureros 318 317

Francia 4 4500 4510
Alarmania 4 3510 3880
Cspafia $ 4650 47.80
Zang Cura 4 4350 4270
CCUL $ 47.90 45.00
China t 51,00 4%.:20

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

Tipos de interes 318 37
Zona Curc (BCL) 375 375
CCUU (FCD 550 550
China (BPCI 435 435
Inglaterra (Bal) 525  54¢
Japén (Badl 0,10 010

Durante el mes de agosto sclo el
Banco de Inglaterra ha variado sus
tipos de referencia (425 puntos
Rasicos),
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AVISO LEGAL

Este documento es informativo, se emite con fines publicitarios y ha sido elaborade 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 adopcién de una estrategia de inversion especifica. Por tanto, no se esta prestando un servicic de asesoramiento en
materia de inversién ni tampoco asesoramiento sobre cuestiones legales o fiscales o andlisis financiero, ni debe interpretarse
como tal. Las inversiones implican riesgos v su valor e ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del mercado y el
régimen fiscal de aplicacion, siendo posible gue los inversores no recuperen la cantidad total invertida. Las estimaciones v
opinicnes recogidas en este documento son realizadas en la fecha de su publicacion v podrian cambiar sin previo aviso. ABANCA
ne ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuantc a los resultados obtenidos del use de la informacidon en este
documento. ABANCA nc garantiza la exactitud o integridad de la informacidn 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 informacidn financiera contenida en el doecumento no tiene en cuenta los objetivos especificos de inversidn, situacidn
financiera 0 necesidades de ninguna persona en particular. Las inversiones discutidas en esta publicacion pueden no ser idéneas
para todos los clientes. Cualquier inversion deberd ajustarse al perfil de riesgo de cada cliente. En caso de estar interesado en
algun producte y/o servicic en particular, por favor, pongase en contacte con ABANCA para obtener la informacion legal v
determinar si el producto y/o servicio esta disponible para su distribucion v si resulta adecuado para usted. Este documento en
ningln caso sustituye la documentacion legal del mismeo gque le recordamos su importancia de revisar, El presente documento
ne podra ser reproducido, distribuido ni publicado por ningun receptor del mismo por ningun motiva, En particular, el receptor
de este documentc en ningun caso utilizara la infermacion contenida en el mismo para la prestacion de servicios de inversidn en
los que la recepcion gratuita de este tipo de documentacicn este prohibida,

Las inversiones en fondos de inversidn implican riesgos y su valor e ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del
mercadc y el régimen fiscal de aplicacidn, 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 mercade, de
tipo de interés, de tipo de cambio, de crédito y de liquidez.

Fecha informe: 05-09-20232
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