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Evolucion de los mercados
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Europa echa el freno y Google celebra

Las bolsas europeas frenan las caidas de la semana pasada,
aunque los indices americanos vuelven a superarlos en
rentabilidad; de hecho, en moneda local ya superan a los europeos
con cierta holgura en el cdmputo anual.

Entre los eventos mas destacados, las acciones de Alphabet se
revalorizaron por encima del 9% tras confirmarse, bajo sentencia
judicial, que la compaiia no estarad obligada a vender Chrome o
Android, aunque deberd a ceder datos de bUsquedas a
“competidores cualificados”.

En renta fija, las curvas en la Zona Euro cierran la semana sin
grandes movimientos, salvo en Francia, donde los tramos mas
largos se relajan ligeramente tras las fuertes subidas de la semana
pasada. Por su parte, la curva americana cede en todos los
tramos, aunque la publicacion de los datos de creacion de empleo
en agosto vy la tasa de desempleo en la tarde del viernes podria
provocar movimientos mas acusados.

Por otro lado, el oro sigue imparable y vuelve a alcanzar nuevos
maximos al superar la barrera de los 3.500 $/onza. Mientras
tanto, el dolar se mantiene estable en niveles de 1,16-1,17 frente al
euro.

En el aspecto macro, la inflacion general de la zona euro aumento
una décima en agosto hasta el 2,1% interanual y la subyacente se
mantuvo en el 2,3% interanuval. En EE. UU., los datos de empleo
publicados hasta el viernes son lo suficientemente débiles como
para mantener las expectativas del consenso de un recorte de
tipos de la Fed para la préxima reunion (17 sept).

De cara a la préoxima semana, conoceremos los datos de inflacion
de EE.UU. y el BCE se reunird para, segin lo que descuenta el
mercado, mantener los tipos sin cambios.



Inflacion en Europa: sin presion para el BCE

La inflacién general de la zona euro aument6 una décima en agosto, hasta
el 2,1% interanval, en linea con lo esperado. Por otro lado, la subyacente
se mantuvo en el 2,3% interanual, una décima por encima de lo esperado
por el consenso (2,2%).

El analisis por componentes muestra cierta moderacidon en servicios y
alimentaciéon, mientras que los bienes industriales no energéticos
permanecieron sin cambios y los precios de la energia redujeron su caida
hasta el -1,9% interanval (-2,4% en julio).

Evolucion probabilidad de recorte de 25pb en la préxima reunién
del BCE
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El actual contexto de inflacidn es coherente con el escenario de estabilidad
de tipos del BCE que ya descuenta el mercado para la préxima reunion y
hasta finales del 2025.

Las actas de la reunion del BCE de julio reflejaron una posicién algo mas
abierta a la posibilidad de algin recorte mas de tipos en lo que queda de
afo que la expuesta por Lagarde en la rueda de prensa. Sin embargo, la
impresion sigue siendo que el BCE necesita un empujon en forma de menor
crecimiento o menor inflacion para seguir recortando sus tipos de
referencia.



Las acciones de Alphabet se disparan tras el fallo judicial en el caso antimonopolio

El fallo favorable en el caso antimonopolio que ponia en riesgo el negocio central de Alphabet ha impulsado las acciones de la companiia,
que tras revalorizarse por encima del 9% en la jornada del miércoles han alcanzado nuevos maximos historicos.

Con estos avances, las acciones de Alphabet acumulan un rendimiento anual por encima del 20%, gracias a los avances en IA y a sus
solidos resultados financieros. En el Ultimo trimestre, la compariia no solo demostré mantener su dominio en el buscador y YouTube, sino
que también esta escalando con fuerza en el segmento de Google Cloud, que consolidd un crecimiento interanual del 32% y ya representa un
14% del negocio.

Sin embargo, el gran catalizador para la compania ha sido el fallo judicial de esta semana, a partir del cual Alphabet:
- No estara obligada a vender Chrome o Android
- Podra seguir pagando a Apple y Samsung para que Google sea el buscador por defecto en sus dispositivos (sujeto a otras condiciones)

- Estara obligada a proporcionar a los “competidores cualificados” datos de interaccion de los usuarios con el indice de bUsqueda

Evolucion cotizacion de Alphabet en 2025 ($)
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Aviso Legal

El presente documento tiene una finalidad meramente
informativa, y ha sido elaborado con independencia de
las circunstancias y objetivos financieros particulares de
las personas que lo reciban. Por tanto, la informacién
contenida en el presente documento no constituye
asesoramiento en materia de inversiones ni debe
entenderse como recomendacion, consejo o sugerencia
de estrategia de inversion y no debera ser interpretado
en ningdn caso como una oferta de venta o de compra
de valores o de instrumentos financieros relacionados, ni
de realizacién de operaciones financieras por parte de
Ibercaja.

Cualquier decision de inversion, desinversion o cualquier
otra estrategia que se adopte en relacidn con
instrumentos financieros que se citen en este documento
seran por decisibn propia y bajo la exclusiva
responsabilidad del inversor, y en consecuencia |bercaja
no se hara responsable, en ningin caso, de las pérdidas
gue se pudiesen realizar en tales casos..
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El presente documento se ha elaborado a través de
fuentes externas de informacion, cuyo origen, veracidad
y exactitud no han sido verificados por Ibercaja.
Asimismo, y por esa misma razon, las informaciones vy
opiniones aqui publicadas no deben considerarse como
exactas vy totalmente ciertas, estando sujetas a posibles
cambios sin notificacion previa y sin que l|bercaja esté
obligada a actualizar o modificar este documento,
aunque las circunstancias de mercado cambiasen dichas
opiniones o informaciones.

Este documento tiene caracter confidencial, por lo que
no podra ser distribuido, reproducido o publicado sin la
autorizacion expresa de Ibercaja.
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