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“A veces, el fracaso consiste simplemente en desviarte del camino
equivocado y llevarte al correcto.” Paul Tudor Jones.

Los mercados de un vistazo.

Estamos asistiendo a jornadas en los que los indices bursatiles se mueven en
bandas muy estrechas y con escasa actividad. La de ayer, no fue una excepcion.
Asi, los principales indices europeos acabaron de manera mixta con pequenas caidas
(Ibex 35 -0,22%, FTSE MIB -0,22%) o escasas subidas (Stoxx600 +0,18%,
Eurostoxx50 +0,13%, Dax +0,02%).

En EE.UU, con una jornada de mas a menos, los indices lograron acabar, un dia mas,
en positivo, subiendo el Nasdag un 0,48% vy el S&P un 0,26%. Uno de los puntos de
atencion de los inversores es la negociacion que estan llevando a cabo los
republicanos y los democratas para evitar el cierre del gobierno federal alcanzando un
acuerdo de financiacion (la fecha limite es este miércoles). Todo parece indicar que el
gobierno federal cerrara sus servicios menos significativos a partir de esta fecha. La
experiencia nos demuestra que este tipo de cierres suele durar poco tiempo (desde
2013 se han producido cuatro) y el impacto en mercado no suele ser muy significativo.

Con todo, sin lugar a duda el punto de interés esta semana es el dato de empleo en
EE.UU correspondiente al mes de septiembre que conoceremos el viernes (se
espera un 4,3% frente al 4,3% anterior). Cualquier empeoramiento, volveria a disparar
las expectativas de bajadas de tipos por parte de la Fed americana. Veremos.

También es destacable que hoy conoceremos los resultados trimestrales de NIKE.
Sera interesante comprobar el impacto de los aranceles en sus margenes y la
evolucion de la demanda.

En linea con este punto, la SEC (Comision de Bolsa y Valores estadounidense) anuncio
ayer que esta estudiando eliminar la obligatoriedad de presentar resultados trimestrales
a las empresas cotizadas. La periodicidad seria semestral y lo que se buscaria seria
eliminar costes regulatorios para las empresas y el cortoplacismo en la gestion
empresarial. Hemos de hacer constar que la idea ha partido del presidente Donal
Trump y que el guante lo ha recogido inmediatamente la SEC.

Por lo demas, el petréleo bajé ayer con fuerza hasta los 67,57%/barril debido a los
rumores de que la OPEP podria bombear mas barriles al mercado. 1
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Evolucion principales indices:
indice %1D %5D
MSCI WORLD 0,28 -0,12
MSCI ACWI 0,37 -0,16
S&P 500 INDEX 0,26 -0,49
NASDAQ COMPOSITE 0,48 -0,87
STOXX 600 0,18 0,38
Euro Stoxx 50 Pr 0,13 1,19 2,90
FTSE 100 INDEX 0,16 0,79
CAC 40 INDEX 0,13 0,65 2,30
DAX INDEX 0,02 0,93 -0,66
IBEX 35INDEX -0,22 1,55 2,55
FTSE MIB INDEX -0,22 0,31 0,85
NIKKEI 225 -0,01 -1,00 5,43
HANGSENGINDEX 0,10 1,87 6,27
CSI 300 INDEX 0,41 2,64 3,16
Divisas %1D %5D %1M
EUR/USD 0,06 -0,69 0,20
EUR/MXN 0,01 0,71 1,40
Materias Primas %1D %5D %1M
Brent -0,57 -0,07 -0,79
Oro 0,94 2,81 11,32
RentaFija %1D %5D %1M
Barclays Global Aggregate 0,39 -0,27 0,54
Benchmark Mixto %1D %5D %1M
50% B. Global Aggregate/50% STOXX 600 0,29 0,06 0,76
Evolucion tipos de interés a diez anos:
Pais Tipo Interés 10A Variacion 5D (%) Variacion 1M (%) Variacion 2025 (%)
EEUU 4,016 -0,444
Francia 3,030 0,329
Alemania 2,499 0,336
Italia 4,179 0,002
Espaia 3,533 0,194
Japoén 0,603 0,550
Australia 4,017 -0,064
China 2,644 0,196
Evolucion sectorial Stoxx 600 semanal:
Evolucion Semanal Sectorial Stoxx 600
STXE 600 BasicResou EUR
STXE 600 Retail (EUR) Pr
STXE 600 Oil&Gas EUR I
STXE 600 Trav&Leisr EUR I
STXE 600 Utilities EUR I
STXE 600 Insurance EUR s
STXE 600 Media (EUR) Pr s
STXE 600 Technology EUR s
STXE 600 RealEstate EUR
STXE 600 Banks (EUR) Pr mmmmmmmm
STXE 600 Per&HouGds EUR mmm
STOXX 600 mmmm
STXE 600 InduGd&Ser EUR
STXE 600 Telcomm EUR M
STXE 600 Food&Bevrg EUR N
STXE 600 Chemicals EUREE
STXE 600 FinanSerumBUREN
STXE 6000ansSumEnR
~ STXE 600 HealthCare EUR
-4,00 -3,00 -2,00 -1,00 0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 2
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Evolucion sectorial Standard&Poors:

Short Name MTD Total Ret YTD Tot Ret 2024 Total Return 2023 Total Return
SPX S&P SO0 INDEX 3,22 14,35 23,31 24,23

GICS Sectors (16)

Defensive
SS5CONS S&P 500 CONS STAPLES IDX - 1,82 3,61 - 0,62 18,63
SSHLTH S&P 500 HEALTH CARE IDX = 0,65 0,16 - 1,95 26,13
SSTELS S&P 500 COMM SVC 6,10 25,10 - 39,89 21,57
SSUTIL S&P 500 UTILITIES INDEX 3,93 17,44 1,56 17,67
Mid Cycle
SSFINL S&P S00FINANCIALS INDEX 0,59 13,21 E 10,57 34,87
SSREAL S&P 500 EQUITY REAL EST 0,53 4,91 - 26,13 46,20
SSENRS S&P 500 ENERGY INDEX 0,65 8,20 65,47 54,39
Cyclical
SSCOND S&P 500 CONS DISCRET IDX 3,79 5,89 - 37,03 24,43
SSINDU S&P 500 INDUSTRIALS IDX 1,03 17,32 B 551 21,10
SSMATR S&P 500 MATERIALS INDEX - 2,61 8,72 - 12,28 27,28
SSTECH S&P S00TECHHW &EQP IX 8,73 7,49 - 25,63 36,63
Tipos de cambio moneda.
Ticker Ult precio %5D %YTD
G10
EURUSD EURO DOLAR 1,1743 -0,6094 13,4151
USDJPY DOLAR YEN 148,01 -0,25 -5,8461
GBPUSD LIBRA DOLAR 1,3446 -0,5915 7,4305
USDCAD DOLAR CANADIENSE 1,3915 -0,5749 -3,2606
AUDUSD DOLAR AUSTRALIANO 0,6602 0,0455 6,6904
NZDUSD DOLAR NEOZELANDES 0,5799 -1,0072 3,6646
USDCHF FRANCO SUIZO 0,796 -0,5779  -12,2768
Nordics
USDSEK CORONA SUECA 9,4118 -0,8755  -14,9892
USDNOK CORONA SUECA 9,9791 -0,8999  -12,3603
USDDKK CORONA DANESA 6,3564 -0,6151  -11,7522
EM
USDZAR RAND SUDAFRICANO 17,2506 -0,029 -8,4519
USDTRY LIRA TURCA 41,5842 -0,4254 17,62
USDPLN ZLOTY POLACO 3,6349 -0,8171  -12,0007
LATAM
USDBRL REAL BRASILENO 5,3224 0,2424  -13,8408
USDMXN PESO MEXICANO 18,3468 0,0485  -11,9094
Asia
USDCNY RENMINBI 7,1224 -0,1292 -2,4235
USDKRW WON SURCOREANO 1401,8 -0,5136 -4,7658
Metals + Crypto
XAG PLATA 46,7014 6,0436 61,5848
XAU ORO 3852,14 2,3244 46,7761
XPT PLATINO 1600,11 8,21 76,3109
XBTUSD BITCOIN 113901 4,3044 21,541
Other
EURJIPY EURO YEN 173,82 0,3624 6,7822
EURGBP EURO LIBRA 0,87337 0,0263 5,5483

EURMXN PESO MEXICANO EN EUROS 21,5441 0,6577 -0,09 3
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LO MAS IMPORTANTE DE LA SEMANA

Dia/hora Pals

Indicador

Mes Tasa Esperado Previo

M; 06:30 AUS
M; 08:45 FRA
M; 09:55 ALE
M; 11:00 ITA
M; 14:00 ALE

M; 16:00 EE.UU.
M; 16:00 EE.UU.

X:06:30 IND
X;11:00 UEM

X; 14:15 EE.UU.
X;16:00 EE.UU.

J; 11:00 UEM

J; 16:00 EE.UU.

V:01:30 JPN

V; 14:30 EE.UU.
V; 14:30 EE.UU.

V; 14:30 EE.UU.

Reunidn RBA (b.c.). Mantener tipos en 3,60%

IPC

Tasa de Paro

IPC

IPC

JOLTS Empleos Disponibles
Confianza del Consumidor

Sept. ala
Sept. Tasa
Sept. ala.
Sept ala.
Ago. 000
Sept Indice

Reunidn RBI (b.c.). Mantener tipos en 5,50%
IPC (Subyac. repetiren +2,3%) Sept ala
Sept 000s

Encuesta de Empleo ADP
ISM Manufacturero

Tasa de Paro

Pedidos a Fabrica

Tasa de Paro

Sept
Ago
Ago
Ago

indice
Tasa
m/m
Tasa

Creacion de Empleo No Agricola Sept 000s

Salarios Medios/Hora
Tasa de Paro

Sept

ala

+l,3°/o
6,3%
+l,8°/o
+2,3°/o
7.100
95,8

+2,2%
50
49, 2
b,2%
-0,1%
2,4%
50
'*'3,6%:

Sept Tasa 4,3%
V; Revisidn de ratings de Dinamarca (Fitch) y UEM (Moody's)

+0.9%
6,3%
+1,6%
+2.2%
7.181
97.4

+2,0%
54
48,7
B,2%
-1,3%
2,3%
22
+3.7%
43%

Fuente: Bankinter.
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Fuerte entrada en renta variable impulsada por los inversores minoristas...

Exhibit 2: Weekly equity fund flows since 10/2024, Sbn

Equities inflow was +561.10bn this past week ending Sep-17 (vs -515.47bn a week prior). Since Oct 2024, the
weekly equity flows and its 12-week moving average accelerated into Dec 2024 and has declined since then.
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EPFR Global. Note: data are for US-domiciled funds only.

El triunfo de la gestion pasiva (ETF)

APOLLO

Almost 55% of ETFs and mutual funds are passive

Z‘G% Share of passive ETFs and mutual funds :)%
55% 55%
50% 50%
45% 45%
40% 40%
35% 35%
30% 30%
25% 25%
20% 20%

Jan-12 Jan-13 Jan-14 Jan-15 Jan-16 Jan-17 Jan-18 Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23 Jan-24 Jan-25

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 esta 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
periddicos de los Fondos antes de realizar una inversion y recabar el asesoramiento de cuantas terceras personas o entidades independientes
se juzgue oportuno. Finaccess Value ha sido aprobada y esta sujeta a la tutela y supervision de la Comisién Nacional de Mercado de Valores
de Espana. Los Fondos tienen también, aunque suavizado por la normativa sobre dispersion de su inversion en valores, un riesgo de
concentracion ya que el numero de valores en que invierte es limitado. Ademas, los fondos pueden utilizar instrumentos derivados, no soélo
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 5
escrito de Finaccess Value. Reservados todos los derechos.



