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Economia

Los datos de EE. UU. fueron dispares: en julio, el ISM manufacturero subié de
53,3 a 55,6 (estimacion: 53,9) y el de servicios de 54 a 54,1 (est. 54,5). Por el
contrario, la economia destruyd 23 000 puestos de trabajo en julio, en lugar
de los 80 000 que se esperaban, y las cifras de los meses anteriores se han
revisado ala bajaen 103 000 puestos de trabajo. Sin embargo, la decepcion
se concentra en el empleo publico (-53 000), mientras que el privado sigue
creandoempleo (+30 000). Enlazonadel euro, la contraccion mensual de los
precios al productorenjunio (-0,3% m/my +4,6% a/a) se ajustaalas expecta-
tivas, mientras que la de las ventas al por menor (-0,3% m/m; +0,7% a/a) de-
cepciona frente a las previsiones (+0,1% m/m; +1% a/a). En China, los indices
PMI de RatingDog para el sector manufacturero y de servicios decepcionan
alretroceder, respectivamente, de 51,7a50,9 (frente aunaest.de 52) y de 54,1
a50,4 (frente aunaest.de 53,7).

Inteligencia artificial

OpenAl ha suspendido algunas actividades relacionadas con Astra tras
unas evaluaciones internas que mostraban un claro avance en programacion
de agentes y en ciberseguridad. Estos agentes pueden ejecutar tareas de
programacion de forma mas auténoma, con menos supervision humana, lo
que también aumenta los riesgos potenciales de uso ofensivo. Por lo tanto,
eldesarrollo contintia bajo controles reforzados, o que podria ralentizar pun-
tualmente suimplantacion.

Bonos

En EE. UU., el UST a 10 afios cedio 9 puntos basicos la semana pasada, im-
pulsado por unas cifras de creacion de empleo muy por debajo del consenso
(-23 000 frente alos +80 000 esperados) y revisiones a la baja, junto con una
evolucién del salario por hora (+0,1% m/m frente al +0,3% esperado) inferior
alo previsto. En Europa, el Bund y el OAT a 10 afios cayeron 8 pb, con el des-
empleo en su nivel mas alto desde la pandemia en Francia y una produccion
industrial anémica en ambos paises. Esta semana, el IPC de EE. UU. sera el
centro de atencion.

Expectativas de los agentes de bolsa

Bolsa

Los mercados abrian practicamente sin cambios tras una semana positiva.
Las malas cifras de empleo en EE. UU. parecian alejar la posibilidad de una
proxima subida de tipos. Todavia tendremos algunos resultados trimestrales,
como los de Super Micro, Cisco o Applied Materials, mientras que, en el am-
bito macroeconomico, se publicaran el IPC, el IPP y las ventas minoristas en
EE.UU.Enlazonadel euro se daranaconocer el PIBy latasa de desempleo.

Divisas

Elfin de semana pasado fue volatil; las malas cifras de empleo en EE. UU. fre-
naron la tendencia alcista del délar: $/CHF 0,8085, sop. 0,7955, res. 0,8152.
El alejamiento de una subida de tipos por parte de la Fed en septiembre
ayuda al €/$ a repuntar: €/$ 1,1556, sop. 1,1470, res. 1,1685. Los operadores
de divisas centraran su atencion esta semana en el IPC de EE. UU. EI CHF se
debilita hasta situarse en €/CHF 0,9341,sop. 0,93, res. 0,94. El ororegistraun
fuerte repunte hastalos 4354 $/0z.

Grafico del dia

US employment by sector
Monthly changes, thousands of persons
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Mercados

Conlacontinuacion de las negociaciones, los mercados esperan una disten-
sion en el conflicto de Oriente Medio. En consecuencia, los precios del barril
retroceden mas de un 7%y los tipos soberanos a 10 afios bajan 7 pb en USD
y 8/10 pb en EUR. Las acciones se benefician de ello y suben un +3,7% en
EE.UU.,un+1,7% en Europay bajanun 0,5% enlos mercados emergentes. La
depreciacion del 0,4% del indice del dolar favorece el repunte del +7,6% en el
precio del oro. A seguir esta semana: confianza de las pymes (NFIB), indices
de precios alconsumoy ala produccion, ventas minoristas y confianza de los
hogares (Universidad de Michigan) enlos EE.UU.; confianza de losinversores
Sentix, produccion industrial y balanza comercial en la zona del euro; indices
de precios al consumo'y a la produccion en China.

Mercado suizo

Aseguir esta semana: precios de producciéon eimportacion dejulio (OFS) y el
PIB del segundo trimestre (Seco).

Las siguientes empresas publicaran sus resultados: Aryzta, Alcon, Bell,
Tecan, On Holding, BC bernoise, IVF Hartmann, BC Saint-Gall, Flughafen
Zlrich, Schlatter, Komax, Montana Aerospace, Polypeptide, Swissquote,
Mobilezone y VZ Holding.

Acciones

ALLIANZ (Satellite) ha publicado unos resultados del segundo trimestre
de 2026 superiores a lo esperado, con un resultado operativo de 4.87mia€
(+6%), impulsado por los segmentos de Vida y Gestion de Activos, mientras
que elde novida se situa, en general, enlinea con las previsiones. El beneficio
neto decepciona en un 7-8%, sobre todo por efectos de calendario. Los fun-
damentales siguen siendo solidos y se confirman los objetivos, a pesar de la
desaceleracion del segmento de no vida.

A seguir esta semana en el ambito de la IA: COREWEAVE (Satellite) y
APPLIED MATERIALS (Core Holding). CoreWeave publicara sus resul-
tados el martes 11 de agosto: la atencion se centrara en el aumento de su
nueva capacidad de calculo y en la conversion de su cartera de pedidos en
ingresos. Applied Materials publicara sus resultados el jueves 13 de agosto:
si no se producen cambios importantes en el escenario, el grupo deberia
seguir beneficiandose del aumento de las inversiones en nuevas fabricas de
semiconductores y en capacidades relacionadas conlalA.

INFINEON (Satélite) ha presentado unos solidos resultados del tercer
trimestre, con una facturacion récord de 4.17 mil millones de euros (+9%
intertrimestral) y un margen EBIT del 19,1%. El impulso sigue viniendo de los
centros de datos de IA, con el segmento Power & Sensor Systems creciendo
un 14% durante el trimestre, mientras que el sector de la automocion muestra
signos de recuperacion a pesar de que la demanda de componentes de alta
tension para vehiculos eléctricos sigue siendo débil. Para el cuarto trimestre,
el grupo se fija como objetivo unos ingresos de 4.7 mil millones de euros y un
margen del 23%.

Rendimientos

Al 07.08.2026  Desde 31.07.2026  Desde 31.12.2025

SMI 14 544.91 1.39% 9.63%

Stoxx Europe 600 660.25 1.71% 11.49%

MSCI USA 7401.77 3.67% 13.31%

MSCI Emerging 1657.82 -0.48% 18.05%

Nikkei 225 65 606.71 1.93% 30.33%

CHF vs USD 0.8084 0.09% -1.99%

EUR vs USD 1.1554 0.42% -1.63%

Oro (USD/por onza) 4355.35 7.62% 0.71%

Brent (USD/barril) 83.63 -7.19% 37.44%

Al 31.07.2026 Al 31.12.2025

Tipos 10 afios CHF (nivel) 0.36% 0.41% 0.30%
Tipos 10 afios EUR (nivel) 3.10% 3.18% 2.82%
Tipos 10 afios USD (nivel) 4.64% 4.71% 4.14%

Fuente: LSEG Datastream
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