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“La inversion es mas inteligenfe cuanfo mas se parece a una inversion
empresarial” Benjamin Graham.

Los mercados de un vistazo.

Como comentabamos la semana pasada, el mercado estaba pendiente de las
Intervenciones de los presidentes de los bancos centrales en el evento de
Jackson Hole. Y los discursos, tanto de Powell como de Lagarde (viernes y
sabado), fueron bastante continuistas: sus objetivos de inflacion (general) siguen
estando en el 2% y no descartan subidas adicionales en los proximos meses si fuera
necesario. De hecho, el consenso de mercado ya da un 50% de probabilidad a una
nueva subida de tipos por parte de la Fed en el mes de noviembre y menos del 20% a
una subida en septiembre. Los datos de empleo americano que conoceremos este
viernes 1 de septiembre seran claves.

Lo que cada vez esta mas claro es el mantenimiento, por un largo periodo de
tiempo, de unas elevadas tasas de tipos de interés en ambos lados del Atlantico
y de cierta divergencia entre las economias europeas, que se estan
desacelerando a marchas forzadas, y la estadounidense que parece que se ha
vuelto a revitalizar en el tercer trimestre de este afio. Asi, bajo nuestro punto de
vista, la “gran papeleta” la tiene el BCE; hasta donde subir los tipos de interés sin
danar, excesivamente, a su economia. En este sentido, lo que si parece claro es una
nueva subida de tipos de 0,25% (4%/4,25%) en la reunidon del 14 de septiembre,
habiendo mas incertidumbre para las dos ultimas del afio (26 de octubre y 14 de
diciembre).

Con todo, ayer con la bolsa londinense cerrada, los mercados de renta variable
acabaron con un excelente comportamiento con subidas superiores al 1,6% en e
caso del Ibex35, del 1,3% del Cac frances, el 1,03% del Dax aleman y el 0,63% de
Standard&Poors. Lo anterior viene explicado por dos razones fundamentales: e
hecho de que no hubiera muchas sorpresas en las intervenciones de Jackson
Hole y la medida de China rebajando el impuesto a las transacciones de
acciones en un intento por revitalizar el mercado de renta variable.

En el mercado de bonos se produjo una suave bajada de las rentabilidades (
Bono estadounidense a 10 anos 4,19% comparado con el 4,34% del pasado lunes),
lo cual también ha traido tranquilidad a los inversores dando a entender que podamos
haber dejado atras los maximos vistos la semana pasada.
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Y para acabar, esta semana tenemos que estar atentos a la bateria de datos
macroecondmicos gue iremos conociendo y entre los que destacamos el dato

de paro estadounidense y el ISM manufacturero (viernes) y el IPC y paro de la
Eurozona (jueves).
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Evolucion principales indices:

indice Ult precio
MSCI WORLD 2935,71

MSCl ACWI 675,63

S&P 500 INDEX 4433,31

NASDAQ COMPOSITE 13705,13

STOXX 600 457,29

Euro Stoxx 50 Pr 4294, 55

FTSE 100 INDEX 7431,16 1,26
CAC40 INDEX 7328,13 0,05
DAX INDEX 15818,45

IBEX 35 INDEX 9512,2 0,23
FTSE MIB INDEX 28613,09 0,24
NIKKEI 225 32226,97 0,18

HANG SENG INDEX 18484,03 1,95

S| 300 INDEX 3790,11 1,00
Divisas Ult precio %1D
EUR/USD 1,081 -0,08

EUR/MXN 18,1474 -0,11
Materias Primas Ult precio %1D
Brent 84,7 0,33
Oro 1922,83 0,14
Renta Fija Ult precio %1D

Barclays Global Aggregate 445,5596 0,18
Benchmark Mixto Ult precio %1D
50% B. Global Aggregate/50% STOXX 600 341,5991 0,30

Evolucidn tipos de interés a diez anos:

Pais Tipo Interés 10A Variacion 5D (%) Variacion 1M (%) Variacion 2023 (%)
EEUU 4,016 0,183 0,443 0,4

Reino Unido 4,381 0,257 0,407 0,960
Francia 3,030 0,178 0,243 0,245
Alemania 2,499 0,170 0,231 0,232

ltalia 4,179 0,199 0,266 -0,184
Espafia 3,533 0,175 0,257 0,193

Japon 0,603 0,045 0,163 0,174
Australia 4,017 0,211 0,342 0,184

China 2,644 -0,093 -0,063 -0,280

Evolucién sectorial Stoxx 600 semanal:

Evolucidon Semanal Sectorial Stoxx 600

STXE 600 RealEstate EUR
STXE 600 Utilities EUR
STXE 600 Food&Bevrg EUR
STXE 600 Telcomm EUR
STKE 600 Chemicals EUR
STHE 600 Insurance EUR
STXE 600 Media (EUR) Pr
STXE 600 BasicResou EUR
STXE 600 InduGd&Ser EUR
STXE 600 FinanServe EUR
STXE 600 Banks (EUR) Pr
STOXX 600
STXE 600 Per&HouGds EUR
STXE 600 Qil&Gas EUR
STXE 600 HealthCare EUR
STXE 600 TravELeisr EUR
STXE 600 Constr&Mtr EUR
STXE 600 Retail (EUR) Pr m

STHE 600 TechmulegmEuhim
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Evolucién sectorial Standard&Poors:

Short Name

5D Total Ret

MTD Total Ret

29/Agosto/2023

2022 Total Return

2021 Total Re tum

5PX

GICSSectors (16)

55C0ON5
55HLTH
55TELS
S5UTIL

55FIML
S5REAL
55EMRS

55COND
53IMDU
55MATR
55TECH

Evolucidn tipos de cambio:

Ticker

G10

EURUSD EURO DOLAR

USDIPY DOLAR YEN

GBPUSD LIBRA DOLAR
USDCAD DOLAR CANADIENSE
AUDUSD DOLAR AUSTRALIAND
NZDUSD DOLAR NEOZELANDES
USDCHF FRANCO SUZO
Mordics

USDSEK COROM A SUECA
LSDNOK COROM A SUECA
USDDKK COROMN A DANESA
M

USDZAR RAND SUDAFRICAND
USDTRY LIRA TURCA

USDPLN ZLOTY POLACO
LATAM

USDBRL REAL BRASILENO
LISDIMXN PESO MEXICANC
Asia

USDCNY REMN MIN BI

USDKRW WON SURCOREANC
Metals + Crypto

KAG PLATA

*au ORO

¥PT PLATING

¥BTUSD BITCOIN

Other

EURIPY EURO YEN

EURGEBP EURO LIBRA

EURMXN PESO MEXICANC EN EUROS

5&P 500 INDEX

5&P 500 CONS STAPLES | DX
5&P 500 HEALTH CARE IDX
5&P 500 COMM SVC

5&P 500 UTILITIES INDEX

S&P 500 FINANCIALS INDEX
35REAL
5&P 500 ENERGY INDEX

5&P 500 CONS DISCRET DX
5&P 500 INDUSTRIALS 1DX

5&P 500 MATERIALS INDEX
5&P 500 TECH HW & EQP IX

Ult precio
4.437 BE

773,12 -

1.578,77
224 89 -
319,17 -

368,42 -
230,36 -
667,84 -

1.325,41 -
908,52 -
512,97 -

3.297,19 -

Ul precio

0,67 -

Defensive
1,55 -
0,49
004 -
2,32 -

Mid Cycle
1,70 -
174 -
1,17

Cyclical
0599 -
1,42 -

0,40 -

%50

1,0028
145,52
1,2756
1,347
0,6473
0,5987

0,8781

10,8366
10,4937
65,8192

19,0232
27,0617
4,0842

4,9837
17,112

7,2933
13368

22,7433
1904, B8
594,93

29173,34

159,02
0,85672
18,6993

16,77

0,78
0,62
42,10
972

1,02
1,14
1,61

32,55
10,42

6,00
31,83

¥TDTot Ret

3,20

2,59

1,11

247

6,07

3,14

3,64

0,17

2,69

2,61

486

7,77

%YTD

-0 4192 20831
-1,2301 10,9823
02988 5, 5698
-0 4525 -0,546
-08425  -49905
-1,074  -57165
-Q0s11  -5,0189
-1,4903 53,9153
-2.7903 7.0371
-04326  -1,8439
-02145 11,6555
-01833 446376
-0,3379 -6, 549
-17116  -55189
-03121  -12,2457
-1,1325 57215
-1,5634 56341
Q3587  -50563
-0,5025 44331
Q2442  -16,6957
-07217 76,3859
-0 7924 13,254
Q7273  -32327
Q1171 -10,4195

18,13

0,62
1,95
39,89
1,56

10,57
26,21
65,43

37,03

5,51
12,28
75,63

28,68

18,63
26,13
21,57
17,67

34,87
45,14
4,38

24,43
21,10
27,28
36,62
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Principales datos semanales:
L as claves
LO MAS IMPORTANTE DE HOY __
Dia/hora Pais Indicador Mes Tasa FEsperado Previo
16:00h EEUU Vacantes Empleo Jo/ts Jul 000 9.500K 9.582K
15:00h EEUU Px Vivienda Case Shiller Jun % -1,60% -1.70%
16:00h EEUU Confianza del Consumidor Ago Indice 116 EL7
LO MAS IMPORTANTE DEL RESTO DE LA SEMANA
X; 14:00h ALE |IPC (preliminar) Ago ala +6,0% +6,2%

X; 14:15h EEUU Encuesta empleo privada ADP Ago 000  +195k  +324k
X.14:30h EEUU PIB 2° revision (1°est. +2,4%) 2T t/tan. +24% +2,0%
Publican Salesforce (after-market) y Delivery Hero (pre-apertura)

J;11:00h UEM IPC (Suby. n/dvs +5,5%ant) Ago ala +5,1% +5,3%
J;11:00h UEM Tasade Paro Julio %/p.a. 6,4% 6,4%
J;14:30h EEUU Deflactor Cons. Privado PCE Julio ala +3,3% +3,0%
Hablan Bostic (Fed), Collins (Fed), Pill (BoE), Schnabel (BCE) y de Guindos (BCE)

V:14:30h EEUU Creacion Empleo no Agricola  Ago 000 170k 187k

V;14:30h EEUU Tasa de Paro Ago '000 3,5% 3,5%
V;16:00h EEUU ISM Manufacturero Ago indice 47,0 46.4

Hablan Bostic y Mester (Fed) sobre inflacion y politica monetaria
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Precios vivienda en Europa comienzan a reaccionar a la baja en el entorno actual

Fig. 2: Western house prices have fi nally begun to react to rate increases
(1995 ©4 = 100)
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MNota: Figuross for rseland bafors 2008 nroe axdxisting housas pricess only,. Figures for Groosos ars pricass of flmts in Athasns sod T hos smlomibko
Source: Nomuura, based on BIS “propoary pricoe statistics™, S& P Dow Jones Indices, "5 Corelogic Case-Shiller Home Price Indicos™

Cuidado con los datos de morosidad de tarjetas de crédito en EE.UU, sobre todo en los bancos
pequenos.

APrOoLLO

Credit card deliuquenc_\' rates much higher for small banks
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Source: PR3 Sioombderg Aoclio Thief Economae

AVISO LEGAL: La informacion contenida en el presente documento ha sido preparada por Finaccess Value Agencia de Valores SA. Este
informe se basa en fuentes que Finaccess Value considera correctas y fiables. Ni Finaccess Value ni las entidades de su grupo se hacen
responsables de su exactitud o contenido. En ningun caso debera tomarse como consejo o recomendacion personalizada de inversion. El
presente documento no podra servir de base para formular una oferta o solicitud en ninguna jurisdiccion ni circunstancia en que dicha oferta o
solicitud sea ilegal o no hubiera sido autorizada. Rentabilidades pasadas no garantizan en ningun caso rentabilidades futuras. El valor del
capital invertido y de los ingresos de él derivados, no estad garantizado, pudiendo en consecuencia caer o incrementarse por efecto de la
evolucion de las Bolsas y Tipos de Cambio. Al enajenar su inversion es posible que recupere un importe menor que el capital invertido en
origen. Debe examinarse el Folleto Informativo de los Fondos, ya sea el completo o el simplificado, el Reglamento de Gestion y los informes
periodicos de los Fondos antes de realizar una inversion y recabar el asesoramiento de cuantas terceras personas o0 entidades independientes
se juzgue oportuno. Finaccess Value ha sido aprobada y esta sujeta a la tutela y supervision de la Comision Nacional de Mercado de Valores
de Espafia. Los Fondos tienen también, aunque suavizado por la normativa sobre dispersion de su inversion en valores, un riesgo de
concentracion ya que el nimero de valores en que invierte es limitado. Ademas, los fondos pueden utilizar instrumentos derivados, no sélo
como cobertura de sus inversiones sino también para la mas eficaz gestion de sus carteras lo que supone un riesgo afiadido mas.

Esta publicacion, o cualquier parte de la misma, no se puede copiar, distribuir o publicar de ninguna forma sin el consentimiento previo por
escrito de Finaccess Value. Reservados todos los derechos.
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