GRUPO

Pausa del BCE y acuerdos con la Cdja:z

EA\S

UE y Japén Ingenieros

(Informe semanal del 21 al 25 de julio de 2025) Lumanizamos tus finanzas

e EI BCE mantuvo inalterados sus tipos de interés de referencia, tras haberlos recortado en
25 pb en siete reuniones consecutivas. La presidenta del BCE, Lagarde, afirmé que los
riesgos a la actividad estan sesgados a la baja por las tensiones comerciales y geopoliticas
y el deterioro del sentimiento en los mercados financieros. En relacién con la inflacién,
sefald que ésta se encuentra en el nivel objetivo del BCE, pero advirtié de la elevada
incertidumbre sobre sus perspectivas. Lagarde insistié sobre el cardcter dependiente de
los datos de la futura evolucién de los tipos de interés oficiales y en qué se encuentran
cémodos con la situacién actual, lo que sugiere que el BCE estaria reservando la opcién de
futuros recortes de tipos en caso de materializacién de los riesgos. El mercado ha reducido
su estimacién de la probabilidad de nuevos recortes del tipo rector en 2025.

e Acuerdo UE-Estados Unidos que fija un arancel del 15 % para las exportaciones europeas
a Estados Unidos (sin excepcion para el sector automavil como se habia especulado). La
UE también se compromete a adquirir 750 mM de délares de productos energéticos
estadounidenses, a realizar compras en el sector defensa y a invertir 600 mM de délares
en el pais norteamericano. El acuerdo aun esta pendiente de concretar en base a estos
titulares.

e Estados Unidos alcanza un acuerdo comercial con Japon que incluye un arancel del 15 %
(frente al 25 % anteriormente amenazado) para las exportaciones japonesas, un acceso
mas favorable del sector automocidn y agricola estadounidenses al mercado nipény la
creacion de un fondo de 550 mM de ddlares para apoyar la inversion de Japén en Estados
Unidos. El acuerdo es mas favorable que lo esperado y apoyé un sentimiento mas positivo
en los mercados financieros y respecto a otros acuerdos. El acuerdo tiene lugar después
del revés del gobierno japonés en las elecciones legislativas, que le deja en minoria en
ambas camaras legislativas por primera vez en seis décadas. Estados Unidos también
anuncio otros acuerdos, menos concretos, con Filipinas e Indonesia por el que ambos
paises quedan sujetos a un arancel del 19 %. En el caso de China, se ha anunciado una
nueva prorroga de 90 dias en la entrada en vigor de los aranceles. Las negociaciones
también seguirian abiertas con India, Corea del Sur y Taiwan.

e Sorpresas positivas en los indices de confianza empresarial del sector servicios. En
Estados Unidos, el PMI de servicios de julio se acelerd hasta 55,2 (jun25: 52,9), mientras
qgue el manufacturero se moderé hasta niveles compatibles con la contraccién econémica
(49,5; jun25: 52,9). En la zona euro, el PMI de servicios alcanzé 51,2 (jun25: 50,5) y el
manufacturero aumenté hasta 49,8 (jun25: 49,5).

¢ Nueva reduccion de la tasa de paro en Espaia. En el segundo trimestre, la tasa se redujo
hasta el 10,3 % (1T25: 11,4 %; 2T24: 11,3 %) gracias a una fuerte creacion de empleo,
superior a los 500.000. Segun datos de Eurostat, el déficit ptblico se moderé en el primer
trimestre de 2025 hasta el 2,7 % del PIB (4T24: 3,1 %; 1T24: 2,9 %). La deuda publica, por
su parte, se situd en el 103,5 % del PIB en el mismo periodo, mayor que el trimestre
anterior (4T25; 101,8 %), pero menor que un afo atras (1T24: 106,3 %). Segun prensa, el
ministerio de Haciendo atin no habria iniciado los tramites para la elaboracién del
presupuesto publico de 2026 (fijar el techo de gasto, establecer los objetivos de
estabilidad presupuestaria, emitir la orden ministerial, ...), lo que dificulta alcanzar la fecha
del 31 de diciembre para su aprobacion. En caso negativo, se trataria del tercer afio
consecutivo en qué se opera con presupuestos prorrogados.
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Fuente: Bloomberg.

Atencion esta semana a ...

e 29-jul: Confianza del consumidor (Conference
Boara) de julio en Estados Unidos.

e 29-jul: PIB del 2T25 en Espaia
e 29-jul: Reunion de la Fed en Estados Unidos

e 30-jul: PIB del 2T25 en la zona euro, Alemania,
Francia, Espafia y Estados Unidos

e 31-jul: IPC de julio en Alemania, yFrancia
e 31-jul: PMI de julio en China
e 1-ago: IPC de julio en la zona euro.

e 1-ago: ISM del sector manufacturero de julio en
Estados Unidos

e 1-ago: Dato de empleo de julio en Estados
Unidos.

Movimientos en los mercados financieros

Mercados de renta fija, divisas y materias primas

Ultimo S anterior Hace 1 mes Desde el 1 de enero Hace 1 afio
dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
BCE - Tipo de refinanciacion (%) 2,15 2,15 00 2,15 00 3,15 -100,0 4,25 -210,0
BCE - Tipo de depdsito (%) 2,00 2,00 00 2,00 00 30 -100,0 3,75 -1750
Euribor 3 meses (%) 197 2,00 -24 1,99 -2,2 2,7 -743 3,69 -1715
Euribor 12 meses (%) 2,06 2,07 -0.7 2,08 -2,6 25 -40,2 348 -142,3
Alemania: Bono 2 afios (%) 195 1,82 12,2 1,86 8,6 21 -13,6 2,62 -67,6
Alemania: Bono 10 afios (%) 2,71 2,61 10,0 2,59 12,1 24 34,6 241 30,6
Espaiia: Bono 2 aiios (%) 2,07 195 120 2,00 74 23 -18,2 293 -85,6
Espaiia: Bono 10 aiios (%) 3,30 3,22 8,8 3,23 7,7 31 24,2 3,23 6,9
Espafia: Prima de riesgo a 10 afios (p.b.) 59,0 60,2 -1,2 63,4 -4,4 694 -73.8 82,7 -23,7
Francia: Prima de riesgo a 10 afios (p.b.) 66,60 68,00 -14 67,40 -0,8 82,8 -16,2 71,00 -44
Italia: Prima de riesgo a 10 afios (p.b.) 82,40 83,70 -1.3 88,10 -57 1155 -331 135,60 -53.2
Fed - Banda baja del tipo rector (%) 4,25 4,25 0,0 425 00 43 0,0 5,25 -100,0
Fed - Banda alta del tipo rector (%) 4,50 4,50 00 4,50 00 4,5 00 5,50 -100,0
Estados Unidos: Bono 2 afios (%) 3,92 3,86 6,3 3,75 17,5 42 -31,8 4,38 -46,0
Estados Unidos: Bono 10 aiios (%) 4,39 4,38 1,2 4,28 11,3 4,6 -17.9 4,19 19,6
RF Corporativa EUR 3-5 afios /nvestment grade 51,72 53,97 -2,2 54,51 -2,8 57,6 -59 5493 -3,2
RF Corporativa EUR 3-5 aiios High yield 264,55 27746 -12,9 282,54 -1799,0 3131 -48,5 29740 -32,9
Dolares por euro 1,172 1,169 0,20% 1,179 -0,59% 1,035 13,16% 1,082 8,28%
Libras esterlinas por euro 0,874 0,867 0,80% 0,858 1,79% 0,827 5,59% 0,841 3,84%
Yenes por euro 173,6 1723 0,73% 1698 2,24% 162,8 6,63% 166,7 415%
Ddlar (tipo de cambio efectivo) 97.9 97.9 0,03% 974 0,49% 108,5 -9.78% 1043 -6,17%
Brent (dolares por barril) 69,1 69,2 -0,23% 678 1,89% 74,6 -7,49% 81,1 -14,89%
Oro (ddlares por onza) 33391 3406,4 -1,98% 3287,6 157% 26410 2643% 23810 40,24%
Mercados de renta variable
Ultimo Semana anterior Hace 1 mes Desde el 1 de enero Hace 1 afio

dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
Euro Stoxx 50 (Europa) 5352,16 5359,23 -0,13% 5325,64 0,50% 4895,98 9.32% 4862,50 10,07%
IBEX 35 (Espana) 14237,30 13989,00 1,77% 13969,00 1,92% 11595,00 22,79% 11165,90 27,51%
DAX (Alemania) 2421750 | 2428951 -0,30% 24033,22 0,77% 19909,14 21,64% 18417,55 31,49%
CAC (Francia) 7834,58 7822,67 0,15% 769155 1,86% 7380,74 6,15% 7517,68 4,22%
FTSE MIB (ltalia) 40726,26 | 4031199 1,03% 3974221 2.48% 34186,18 19.13% 3381244 20,45%
Dow Jones Industrial (Estados Unidos) 44901,92 | 4434219 1,26% 43819,27 247% 4254422 5,54% 40589,34 10,62%
S&P 500 (Estados Unidos) 6388,64 6296,79 1,46% 6173,07 3,49% 5881,63 8.62% 5459,10 17,03%
NASDAQ (Estados Unidos) 23272,25 | 2306547 0,90% 22534,20 3,28% 21012,17 10,76% 19023,66 2233%
Russell 2000 (Estados Unidos) 2261,07 2240,01 0,94% 217253 4,08% 2230,16 1,39% 2260,07 0,04%
Nikkei 225 (Japén) 41041,66 | 3981911 3,07% 40150,79 2.22% 39894,54 2.88% 3766741 8,96%
Hang Seng (Hong Kong) 9146,98 9040,20 1,18% 8762,47 439% 7289,89 2547% 6010,64 52,18%
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INFORMACION LEGAL

CAJA INGENIEROS es una entidad de crédito sujeta a la supervision del Banco de Espana, en cuyo Registro Oficial de Bancos se encuentra inscrita con el
numero 3025, y se encuentra habilitada para la prestacion de servicios de inversion a clientes en Espafia, bajo la supervision a estos efectos de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Los informes que se elaboran por parte del departamento de Research de CAJA INGENIEROS se realizan con la finalidad de proporcionar herramientas que
puedan ayudar en la toma de decisiones de indole diversa, y estan sujetos a cambios sin previo aviso. La informacién se proporciona basandose en fuentes
consideradas como fiables, si bien, CAJA INGENIEROS no garantiza ni se responsabiliza de la seguridad de las mismas.

Es posible que la informacion pueda referirse a productos, operaciones o servicios de inversion respecto de los cuales exista informacion adicional en
documentacion separada. Los destinatarios de la misma son invitados a solicitar dicha informacion adicional que pueda ser facilitada por CAJA INGENIERQOS,
en el curso de la prestacion de los servicios, operaciones o productos. En tal caso, los destinatarios del presente informe son invitados a tener en consideracion
dicha informacién adicional de forma coherente con su contenido.

La informacién contenida en los informes hace o puede hacer referencia a resultados futuros de instrumentos financieros, indices financieros, medidas
financieras o servicios de inversion basados en previsiones o expectativas, por lo que no puede considerarse como un indicador fiable de posibles resultados
futuros ni como garantia de alcanzar tales resultados. El inversor debe, asimismo, tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los
resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados futuros.

Informacién sobre conflictos de interés

El sistema retributivo del/los analista/s que elaboran los informes se basa en diversos criterios, entre los que figuran los resultados obtenidos en el ejercicio
economico por el Grupo CAJA INGENIEROS, pero en ninglin caso la retribucion de los analistas estd vinculada directa o indirectamente a la informacion
contenida en los informes ni al sentido de las estimaciones que en ellos se incluyan.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS podran disponer a titulo personal de acciones de companias de los sectores de actividad
que se mencionan en los informes, o alguna de sus filiales y/o participadas. Asimismo, CAJA INGENIEROS y/o cualquiera de sus responsables y/o consejeros
pueden en cada momento mantener una posicion o estar directa o indirectamente interesados en valores, opciones, derechos o warrants de alguna/s de las
compaiiias de los sectores de actividad mencionados en los informes.

CAJA INGENIERQS, en el desarrollo corriente de sus actividades financieras de crédito, depdsito o de cualquier otra naturaleza similar, puede haber
mantenido, mantener actualmente o estar interesado en mantener en el futuro, relaciones comerciales con compaiiias de los sectores de actividad a que se
hace referencia en los informes, o alguna de sus filiales y/o participadas.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS asumen el compromiso explicito y formal de actuar con honestidad, imparcialidad y
lealtad, siempre en el mejor interés del socio/ay de la transparencia del mercado. Sin perjuicio del compromiso anteriormente mencionado, CAJA
INGENIEROS realiza acciones de control para garantizar que no se perjudique a los socios/as ni al mercado de valores, e impone reglas internas en la
operatoria personal de los miembros del departamento de Research.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS asi como todos los y las profesionales de la organizacién implicados directa o
indirectamente en la prestacion de servicios de inversion estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta en el ambito del mercado de Valores de CAJA
INGENIEROS.

©Queda prohibida la reproduccion, duplicacién, redistribucién y/o comercializacion, total o parcial, de los contenidos de este documento, ni aun citando las
fuentes, salvo con consentimiento previo por escrito de Caixa de Credit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop de crédito. All rights
reserved.
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