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DESTACADOS: Festividades:
e EIHCOB PMI de la Zona Euro registré en agosto 51,0 puntos, peor de lo esperado, ya que los analistas preveian 51,2 puntos . 2 septiembre: EE. UU.
e  Elcomportamiento de los diferenciales de tipos de interés continta incidiendo en la evolucion de las principales divisas . 5 septiembre: Albania

e Los futuros del crudo cayeron el miércoles debido al pesimismo sobre la demanda en los préximos meses

Global Macro Corporate Treasury Advisory
Los datos de la Oficina de Estadisticas de Australia publicados el miércoles mostraron que el PIB real aument6 un 0,2% en el segundo Juan Manuel Martinez Méndez
trimestre, justo por debajo de las previsiones del mercado del 0,3%. El crecimiento anual cayé al 1,0%, desde el 1,3% del trimestre anterior, juanmanuel.martinezmendez@es.ey.com

minimos observados por Ultima vez durante lo peor de la pandemia. Los elevados costes de endeudamiento y una inflacion persistente . i i
presionaron a los consumidores, dejando al gasto gubernamental como el principal motor del crecimiento. El indice HCOB de gestores de Ignacio Sartorius Carvajal

compras del sector servicios del S&P en Espafia, se incrementé a 54,6 puntos en agosto desde los 53,9 del mes anterior. El indice se situd ignacio.sartoriuscarvajal@es.ey.com
por encima del nivel de 50 que separa el crecimiento de la contraccién por duodécimo mes consecutivo. La fuerte demanda tanto externa

como interna supuso el principal factor detras de este crecimiento. Por su parte, el indice compuesto final del sondeo entre gerentes de Daniela Hortet Lujan

compras (HCOB PMI) de S&P Global para la eurozona, considerado un buen barémetro de la salud econdmica en la regién, fue peor de lo daniela.hortet.lujan@es.ey.com
esperado al registrar un nivel de 51,0 en agosto. Los economistas consultados por Reuters habian previsto que el indice se situaria en 51,2.
El indicador compuesto final de la eurozona fue inferior a una estimacion preliminar de 51,2, segln los datos publicados el miércoles. EI PMI

Pablo Gutierrez Delgado

del sector servicios, que representa en torno a dos tercios del PIB, registr6 un nivel mas bajo de lo previsto en su lectura final, en 52,9. pablo.gutierrez.delgado@es.ey.com
Datos Macroeconémicos i Periodo Anterior Esperado Importancia
PMI manufacturero 2 septiembre Francia Agosto 421 421 439 Alta
PMI manufacturero 2 septiembre Alemania Agosto 42,1 42,1 424 Alta
PMI manufacturero 2 septiembre ZonaEuro Agosto 45,6 456 458 Alta
PIB anual 2 septiembre ltalia Q2 0,9% 0,9% 0,9% Alta
PMI servicios 4 septiembre ZonaEuro Agosto 533 533 52,9 Alta
Pedidos industriales 4 septiembre EE. UU. Julio -3,3% 4,7% 5,0% Alta
Pedidos industriales 5 septiembre Alemania Julio 39% -15% - Alta
Subsidio por desempleo 5 septiembre EE. UU. Agosto 231k 230k - Alta
PIB anual 6 septiembre ZonaEuro Q2 0,6% 0,6% = Alta
Tasa de desempleo 6 septiembre EE. UU. Agosto 4,3% 4,2% - Alta

Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 31/12/2023 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 31/12/2023
USD/EUR 1,1084 0,01% 0,09% 1,1050 1,1037 CNY/EUR 7,8684 -0,18% 0,12% 7,8648 7,8509
JPY/EUR 158,76 -0,33% -1,20% 160,26 155,65 RUB/EUR 96,923 -0,05% -4,90% 117,201 98,5913
GBP/EUR  0,8433 0,04% 0,25% 0,8425 0,8670 MXN/EUR 22,142 0,18% 0,84% 21,964 18,7231
CHF/EUR 0,9375 -0,06% -0,11% 0,9396 0,9286 BRL/EUR 6,2549 0,06% 0,38% 6,2523 5,3618
AUD/EUR 1,6490 0,08% 1,21% 1,6450 1,6206 INR/EUR 93,008 -0,07% 0,08% 92,799 91,9045

El comportamiento de los diferenciales de tipos de interés continia incidiendo en la
evolucion de las principales divisas. La insistencia del Banco de Japon de proseguir con la
nueva direccion en los tipos de interés mantiene las ganancias del yen por tercera sesion
consecutiva (2% esta semana frente al dolar). El yen se ve favorecido también por los
mayores datos de actividad y de inflacion en Japon. En el resto de divisas se mantiene la
estabilidad a la espera de los datos de empleo de mafiana en EE.UU. Los analistas I r

anticipan un nuevo descenso de tipos de interés por parte de la Reserva Federal en la
reunion del 17 de septiembre independientemente del nivel de creacion de empleo. Sin
embargo, un mal dato podria aumentar la cuantia del recorte. Esta situacion mantiene al
dolar a la defensiva, como se refleja en el descenso de posiciones largas netas
especulativas del mercado de futuros en délar en minimos desde enero. EI EUR/USD se
mantiene en un estrecho rango de las Ultimas 4 sesiones de 1,1025-1,1095 USD/EUR, si
bien las principales referencias técnicas se sittan en 1,1135 USD/EUR y 1,0995
USD/EUR. Frente a la debilidad generalizada del délar, destacan los avances del Ty
USD/MXN hasta la barrera psicolégica de 20 MXN/USD. Aunque este nivel se alcanzé ..~ = i

puntualmente el 2 de agosto, aunque hay que remontarse hasta octubre de 2022 para 6O N BNBBHBOUG DD HBEBBNNMTREBBAB T B0 0
volver a niveles tan débiles del peso mexicano. Junio 2024 | julio 2024 | agosto 2024
USD/EUR, evolucién semanal: Reuters
Pais Fecha Evento
BCE 04/09/2024  Comparecencia de Elderson R1 1,1095 S1 1,0995 MM 20 1,1069
Canada 04/09/2024  Reunién Politica Monetaria R2 1,1135 S2 1,0930 MM 60 1,0901
FED 06/09/2024  Comparecencia de Williams R3 1,1280 S3 1,0870 MM 200 1,0854
Volatilidad M 6M 12M M 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
2 —_ —_ —_ e D-30 1 mes 1,098 1,099 0,8443 08446 15829 158,30
EUR/USD 6.27% 614% 627% 555% 621%  6,48% 3 meses 11126 1,1127 08463 08466 157,40 157,41
EUR/JPY Mgah Ao GEeh Ao A0 EfEeE 6 meses 1,1162 1,164 08496 08498 156,17 156,21
EUR/GBP 4,33% 476% 510% 493% 515%  534% 12 meses 11227 11231 08565 08568 15438 154,47
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonoi del Tesoro TIPO : EURIBOR USD GBP IPY CHF CNY MXN BRL
estadounidense cayeron el miércoles y la EES

eStg?cha'qe"tet ‘I"g"abda CUL"a ‘1’3 1 Mes 3,5610 53411 49591 02271  1,2087 1,8250 9,9410 10,534
rendimiento entre los bonos a dos y

afios se volvio positiva despuss de que los 3 Meses 3,4580 5,3676 5,1427 0,1328 1,2561 1,8500 9,7590 10,805
datos mostraran que las oferlas de empleo NN 3,3810 53954 52193 00971  1,3816 19010  9,5250 11,317
en EE. UU. cayeron a su nivel mas bajo en 12 meses 3,1130 - 5,3052 0,0391 1,5487 1,9600 9,0660 11,814

tres afios y medio en julio. Es por ello que
el rendimiento del Treasury a 10 afios

i i p i Ut Fect Proxi
cayjron 4,7 I:jb ? 3,; 97%-d A| su vez, los Bonos a.ﬁzOS aﬁis a.;o %E:snl(g;d i I]]Odlfllfllgilén modmc:zlo’n Re(m’igﬁ
rendimientos de los bonos de la zona euro =
cayeron mientras los inversores se GER 2296 2,087 2,205 =FED  550% S 26/07/23 15/0
preocupaban por la salud del mercado EE.UU. 3756 3,554 3,759 155 !BCE 4,25% -25 pb 06/06/24 12/09
laboral de EE. UU. y aumentaban sus UK 2016 3814 3920 = == UK 5,00% -25 pb 01/08/24 19/09
apuestas sobre recortes de tipos por parte AP ! ! L 133 [eo] JAP 0,25% +15 pb 31/07/24 20/09

. 7 7 74 -
de los bancos centrales. Asi, el J 0378 0,50 038 G AUS  435% 25 pb 07/11/23 24109
rendimiento del Bund aleman a 10 afios ESP 2,588 2,574 3,032 83
bajo 5 pb a 2,22%.
TipoIRS EURIBOR3M EURIBOR6M CDS 5 afios
3 Arios 2,3880 2,4290 3,6192 4,0420 0,5363 Austria 14 (0,3%) 3,3680
5 Afos 2,3455 2,3910 3,5030 3,8683 0,6238 Argentina 2599 (0,2%) 3x6 3,1040
7 Afios 2,3650 2,4000 3,5040 3,8086 0,7262 Italia 61 (-3,2%) 6x9 2,5970
10 Afos 2,4370 2,4360 3,5490 3,8330 0,9038 Grecia 63 (-1,5%) 9x12 2,2940
Commodities
. - Fwd Fwd Los futuros del crudo cayeron el miércoles debido al pesimismo sobre la demanda en
0,
Commodity Ultimo AVar. 3meses 12meses los préximos meses, ya que los productores ofrecieron sefiales mixtas sobre los
Brent (¥/Barr) 73,02 0,44% 71,94 72,60 aumentos de suministro. Tanto el Brent como el WTI habian perdido $1 y luego

rebotaron para ganar lo mismo respecto a los cierres del martes, tras la noticia de que
WTI ($/Barril) 69,52 0,46% 68,34 68,00 la OPEP+ discutia retrasar un posible aumento de produccion ante el esperado
incremento de la produccion libia. Con ello, los futuros del crudo Brent bajaron un

Oro ($0z) 2.508,9 0,39% 25341 2.534,10 1,13%, a 72,92 $/Barril mientras que los futuros del WTI de EE. UU. bajaron un 1,31%,
Cobre ($Ton) 8.836,8 0,08% 8.859,0 9.066,1* a 69,41 $/Barril. En cuanto al mercado de los metales preciosos, los precios del oro
Zinc (§/Ton) 27438 -1,85% 2.753,9 2.816,2* subieron el miércoles, ayudados por un délar mas débil y menores rendimientos,
- 0 " después de que la caida en las ofertas de empleo en EE. UU. sefialara la posibilidad
Aluminio ($/Ton) 2.374,9 -0,48% 2.383,1 2.432,1 de un recorte de tasas mayor de lo esperado por parte de la FED. Como resultado, el
Niquel ($/Ton) 15.958,6 -1,54% 16.214,0 17.057,5* oro al contado subio un 0,1% a 2.494,24 $/0z.
Hierro Fe ($/Ton) 92,93 -7,58% 93,05 90,00
Acero ($/Ton) 689,0 -1,54% 740,0 807,0
Azlicar ($/Ton) 539,1 -0,50% 524,3 507,6 :
Café ($/Lb) 245,6 -0,49% 243,7 231,5 "
Co2 (€/Ton) 66,41 -1,70% 66,41 67,00 B
Baltic Dry Index 1.902,0 -2,31% - - Y
Reuters MP Index 82,51 0,17% - - 26 28 30 31 01 02 04 06 07 08 09 11 13 14 15 16 18 20 21 22 23 25 27 28 29 30 01 03 04 05 06
julio 2024 agosto 2024 septiembre 2024
Brent, evolucion semanal: Reuters (*) Futuro 15 meses

Renta variable

. : : : : . fo q Cierre
Indice Cierre Cierre anterior - - Indice Cierre .
anterior
NYSE COMPOSITE 18.015,95 19.017,42 -5,27% 6,90% XETRA DAX 18.591,85 18.747,11 -0,83% 10,99%
S&P500 5.520,07 5.528,93 -0,16% 15,73% IBEX 35 11.213,90 11.279,20 -0,58% 11,01%
NASDAQ 17.721,59 17.136,30 3,42% 5,32% EUROSTOXX 50 4.848,18 4.912,52 -1,31% 7,22%
NIKKEI 225 37.047,61 38.686,31 -4,24% 10,71% MERC. CONT. 1.101,08 1.107,69 -0,60% 10,44%
FTSE 100 8.269,60 8.298,46 -0,35% 6,94% CAC-40 7.500,97 7.575,10 -0,98% -0,56%
DISCLAIMER: This document has been prepared by Ernst & Young S.L (‘EY’) on |he basis of publicly available information, not independently verified by EY. Neither EY, nor any person associated with it, Principales fuentes de infi
makes any expressed or implied representation or warranty with respect to the accuracy, or of the i set forth in this note, nor do they owe any duty of .
care to any recipient of this note in relation to this note, and unless specifically pre-agreed in writing, in relation to any other information which a recipient of this note is provided with at any time. EY is not - Oxford Economics
liable for any loss or damage howsoever caused by relying on the information provided in this document. This note is being fumished on a strictly confidential basis; neither this note, nor the information and -FMmI
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Circulation Restriction: The information contained herein does not constitute an offer to sell or a solicitation of an offer or a recommendation to purchase securities under the securities laws of any
jurisdiction, including the United States Securities Act of 1933, as amended, or any US state securities laws, or a solicitation to enter into any other transaction. - Bancos Centrales
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