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LECTURAS DE MERCADO

Jornada de relativa estabilidad en las curvas de gobierno europeas mientras que EEUU experimentd mayores movimientos. En este sentido,
tuvieron especial relevancia las filtraciones de que Trump planeaba destituir al presidente de la Reserva Federal de forma inminente, hablando incluso
de un borrador de carta de despido. Posteriormente el Presidente estadounidense negé la noticia aunque dejando la puerta abierta a la posibilidad de
destituirlo si una investigacion sobre las obras de renovacién en la Fed revelaran irregularidades. De esta forma, Trump continla poniendo a prueba los
limites de la independencia de la Reserva Federal, aunque no llegue a cesarlo, el presidente ha dejado claro que solo considerara candidatos "pro tipos
de interés bajos", lo que sugiere que la politica monetaria seguird estando presionada. De esta forma, la curva estadounidense cerrd la jornada con
compras ante la incertidumbre generada.

También importante ayer en EEUU la publicacion de los precios de produccién que se mantuvieron estables en el mes de junio, debido a la caida de
los precios de los servicios que descendieron un -0.1%, lo que sirvié para compensar el aumento de los precios de los bienes (+0.3% ex alimentos y
energia). En términos interanuales la referencia general experimentd un incremento del 2.3% (2.5% estimado) lo que supone el dato mas bajo desde el
mes de septiembre. Este estancamiento de los precios de produccion se produce en un contexto donde los aranceles de Trump empiezan a filtrarse en
algunas partidas ligadas a la importacién como muebles, electrodomeésticos o juguetes, si bien es cierto que todavia de forma limitada, tal y como
observamos en la publicacién del IPC del martes. En este sentido, dado que algunos de los componentes de los precios de produccion se utilizan para
el calculo del PCE, medida preferida por la Fed en materia de precios y que conoceremos a finales de este mes, es de esperar que las lecturas que se
publiquen sean igualmente moderadas. A pesar de ello seguimos esperando un repunte gradual a medida que las empresas trasladen el incremento
de los costes comerciales derivados de los aranceles a los consumidores. De esta forma, consideramos que la Fed mantendra los tipos sin cambios en
su reunién de julio, mientras evalla el efecto de la politica comercial dada la elevada incertidumbre que sigue existiendo en este dmbito, con acuerdos
comerciales todavia en proceso de negociacion.
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AVISO LEGAL

La presente Nota ha sido elaborada por Inverseguros Sociedad de Valores, SA. vy se facilita sélo a efectos informativos. Inverseguros
Inverseguros Sociedad de Valores, SA. es una entidad inscrita en Espafa, autorizada y regulada por la Comision Nacional del Mercado
de Valores (CNMV).

La presente Nota no puede considerarse asesoramiento financiero personalizado, ni una oferta de compra o venta de acciones. La
misma ha sido elaborada con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las personas que lo reciben. El
receptor de la misma que tenga acceso debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a los que se hagan referencia
pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido
tomados en cuenta para la elaboracion de la presente nota, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en
cuenta dichas circunstancias, asi como la informacién publica existente sobre dicho valor, y, en su caso, atendiendo al contenido del
folleto registrado en la CNMV y en la entidad emisora. Asimismo, debe tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o
instrumentos o resultados historicos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros.

Asimismo, advertimos que toda inversion en cualquier valor esta sujeta a riesgos de pérdida, incluso del principal invertido, asi como que
las inversiones en mercados cotizados conllevan gastos que no se estan teniendo en consideracion en este informe. Inverseguros
Sociedad de Valores, S.A. no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Las opiniones expresadas en este informe reflejan las opiniones personales del equipo de anélisis de Inverseguros Sociedad de Valores,
S.A.. Asimismo, el equipo de analisis no recibe ni recibira ingreso alguno por proporcionar una opinion especifica en la presente Nota.

La informacion que incluye el presente informe se ha obtenido de fuentes consideradas como fiables, pero si bien se ha actuado de
buena fe y de manera razonable para que dicha informacidon no sea ni incierta ni equivoca en el momento de su publicacion, no se
puede garantizar que sea, precisa, exactay completa y no debe confiarse en ella como si lo fuera.

Es posible que Inverseguros Sociedad de Valores, SA, pueda tener una posicion en los valores a los que se refiere la presente Nota,
negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento, colocacion,
aseguramiento u otros servicios al emisor de dicho valor, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o
empleados.

Inverseguros Sociedad de Valores, S.A. cuenta con Politica de Conflictos de Interés, asi como un Reglamento Interno de Conducta (RIC),
de obligado cumplimiento para todos sus empleados, directivos y Consejeros.

La presente Nota no podra ser reproducida, distribuida ni publicada por ningun receptor de la misma.



