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elaborado con un fin informativo general, sin tomar en cuenta los objetivos de inversion,
situacion financiera, aversion al riesgo y las necesidades particulares
de un inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una
recomendacién explicita de inversion, calificacion o bondad de un valor.
Asimismo, no se da garantia, ni se acepta responsabilidad sobre la exactitud o detalle
de la informacién aqui suministrada. Todas las afirmaciones que no estén
basadas en hechos, constituyen Unicamente opiniones actuales que puedan sufrir
modificaciones y no necesariamente representan la opinion o punto de vista

de este Puesto de Bolsa.
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Economia de Alemania

Actividad econémica del segundo trimestre de 2025

El producto interno bruto (PIB) cay6 un 0,3

ALEMANIA: PIB TRIMESTRAL % en el segundo trimestre de 2025 en
INTERTRIMESTRAL (%) comparacion con el primer trimestre de

1 2025, tras ajustar las variaciones de
precios, estacionalidad y calendario. La
Oficina Federal de Estadistica ( Destatis )
08 también informa que la disminucion del
’ | rendimiento economico fue, por lo tanto,

0,8

0,2 puntos porcentuales mayor que la

comunicada en el primer informe del 30 de

0,5 julio de 2025. La producciéon industrial, en
particular, tuvo un rendimiento inferior al

I previsto inicialmente. En  términos

0,3 intertrimestrales, el PIB crecié un 0,3 % en
| el primer trimestre de 2025 y un 0,2 % en

el cuarto trimestre de 2024.

0,4

0,2 ' i , N
| 0.1 Segin los nuevos datos disponibles, en

0,1 0,1
; ; 0,3 & -0,2 junio de 2025 la produccion en la industria
03 manufacturera, y en particular en el sector
de la construccion, fue peor de lo previsto.
Ademas, el gasto en consumo final de los
hogares para el segundo trimestre de 2025
se ha revisado a la baja debido a la nueva
informacion disponible sobre el sector
0,3 servicios, como las estadisticas mensuales
de alojamiento y restauracion de junio de
-04 2025. En conjunto, los indicadores
economicos presentados entre la primera
-0,6 publicacion del PIB y los ultimos resultados
provocaron un deterioro del panorama

economico general en el segundo trimestre de 2025.

o

Q1-2022
Q2-2022
Q3-2022
Q4-2022
Q1-2023
23m
Q1-2025

©
H
'

e
=

En general, el gasto en consumo final en el segundo trimestre de 2025 aumento un 0,3 % con
respecto al primer trimestre de 2025, tras los ajustes de precios, estacionalidad y calendario.
En este caso, el consumo de los hogares solo registré un aumento marginal del 0,1 %, inferior
al previsto en la primera publicacién del PIB. El gasto en consumo final del gobierno aumento
un 0,8 % con respecto al trimestre anterior.

La formacién bruta de capital fijo disminuyd significativamente (-1,4%) en el segundo trimestre
de 2025, tras registrar un ligero aumento a principios de ano. La formacién bruta de capital fijo
en maquinaria y equipo disminuyo un 1,9%. La caida de la formacion bruta de capital fijo en la
construccién fue ain mas pronunciada, del 2,1%.

El comercio exterior tampoco aportd contribuciones positivas. En el segundo trimestre de
2025, las exportaciones totales de bienes y servicios disminuyeron un 0,1 % con respecto al
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primer trimestre de 2025, tras el ajuste de precios, estacionalidad y calendario. Esto se debio
a una caida de las exportaciones de bienes (-0,6 %), mientras que las exportaciones de servicios
aumentaron un 1,4 %. En términos intertrimestrales, las importaciones de bienes y servicios
volvieron a aumentar significativamente, un 1,6 %.

Inflacion de julio 2025

La tasa de inflacion en Alemania, medida

Alemania: Inflacion al Consumidor como la variacion interanual del indice de

(variacién% interanual) precios al consumo (IPC), se situé en el
11.00 +2,0 % en julio de 2025. En junio de 2025,
10'00 la tasa de inflacion también se situd en el
9'00 +2,0 %, tras el +2,1 % registrado tanto en
8’00 mayo como en abril de 2025. «La tasa de
7'00 inflacibn se ha estabilizado desde
6,00 principios de aho y se ha mantenido sin
5'00 cambios durante dos meses
’ consecutivos», afirma Ruth Brand ,
4,00 . -
presidenta de la Oficina Federal de
3,00 .. . .
5 00 Estadistica ( Destatis ). «Los precios de la
1’00 energia siguen bajando, lo que repercute
0’00 a la baja en la inflacién general. Por otro
. . e o e e O w Q@ @ S o lado, el aumento de los precios de los
1,00 6 0 0 H H H H Hd NN NN~ .. icul .
e O R TS servicios, en particular, se mantiene por
c & ® c & ® c & ® c @ ® c & © c - de | di . | d |
£ 06 2 E T YEoD YEOT I E O encima de la media y esta impulsando la

inflaciéon al alza». En comparacién con
junio de 2025, los precios al consumo aumentaron un 0,3 % en julio de 2025.

Los precios de los productos energéticos fueron un 3,4% mas bajos en julio de 2025 que en el
mismo mes del ano anterior. El descenso de los precios de la energia se ralentizé por tercer mes
consecutivo y, por lo tanto, volvié a ser algo menos pronunciado en julio de 2025 (junio de 2025:
-3,5%). En julio de 2025, los precios de los carburantes (-4,5%) y de la energia doméstica (-2,6%)
bajaron interanualmente. En particular, los consumidores siguieron beneficiAandose de la bajada de
los precios de la lena, los pellets de madera y otros combustibles sélidos (-5,3%) y del gasdleo de
calefaccion (-5,0%). La electricidad (-2,0%) y la calefaccion urbana (-1,8%) también bajaron
interanualmente. El gas natural, por otro lado, fue algo mas caro (+0,3%) que un ano antes.

Los precios de los alimentos en julio de 2025 subieron un 2,2% interanual, superando asi
ligeramente la inflacion general una vez mas. En junio de 2025, el aumento de los precios de los
alimentos fue algo menor, un +2,0%.

Excluyendo los precios de la energia, la tasa de inflacion se situd en el +2,6% en julio de 2025 vy,
por tanto, no varib respecto de junio de 2025. La tasa de inflacion excluyendo alimentos y energia,
a menudo denominada inflacién basica, fue del +2,7% en julio de 2025, al igual que en junio de 2025.
Ambas tasas han superado la inflacién general durante mas de un afo, lo que demuestra que la
inflacion fue superior a la media en otros grupos de productos importantes.
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Actividad econémica del segundo trimestre 2025

ESTADOS UNIDOS: PIB TRIMESTRAL

ANUALIZADO (%)
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Desempleo de julio 2025
Estados Unidos: Tasa de desempleo
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La economia estadounidense registré un
crecimiento de 3,3% en |2 meses en el
segundo trimestre del afo, segun la
estimacién oficial actualizada este jueves,
por encima del porcentaje inicialmente
anunciado.

El dato anunciado supera, ademas, Ila
prevision de mercados Yy supone una
revision al alza respecto al 3% en 12 meses

que habia sido publicado en julio, de
acuerdo con el Departamento de
Comercio.

Los inversores esperaban una variacion
menor, a 3,1%.

De un trimestre a otro, el crecimiento fue
de un 0,8%. La actualizacién de los datos
refleja una revision al alza de las inversiones
y los gastos de consumo. Los gastos
gubernamentales fueron revisados a la baja
y las importaciones al alza.

El empleo total en némina no agricola vario
poco en julio (+73,000) y ha mostrado
pocos cambios desde abril, segin informé
hoy la Oficina de Estadisticas Laborales de
EE. UU. (BLS). La tasa de desempleo, del
4.2%, también vario poco en julio. El empleo
continuo su tendencia al alza en los sectores
de la atencién médica y la asistencia social.
El gobierno federal continué perdiendo
empleos.

Tanto la tasa de desempleo, del 4.2%, como
el nimero de desempleados, de 7.2
millones, variaron poco en julio. La tasa de
desempleo se ha mantenido en un rango
estrecho, entre el 4.0% y el 4.2%, desde
mayo de 2024.
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Entre los principales grupos de trabajadores, las tasas de desempleo de hombres adultos (4.0%),
mujeres adultas (3.7%), adolescentes (15.2%), blancos (3.7%), negros (7.2%), asiaticos (3.9%) e
hispanos (5.0%) mostraron pocos cambios en julio.

Inflacion de julio 2025

El indice de Precios al Consumidor Estados Unidos: Inflacidn (variacién%

para Todos los Consumidores interanual)
Urbanos (IPC-U) aumenté un 0,2 % 1
en julio, ajustado estacionalmente,
tras un aumento del 0,3 % en junio, 9
segin datos de la Oficina de
Estadisticas Laborales de EE. UU. En 8
los dltimos 12 meses, el indice de
todos los articulos aumenté un 2,7 % 7
antes del ajuste estacional.

P .. ., 6
El indice de vivienda subié un 0,2 %
en julio y fue el principal factor del
aumento mensual de todos los >
articulos. El indice de alimentos se
mantuvo sin cambios durante el mes, 4
ya que el indice de alimentos fuera
del hogar aumenté un 0,3 %, mientras 3
que el indice de alimentos en el hogar
disminuyé un 0,1 %. En contraste, el 2
indice de energia cayé un |, % en
julio, mientras que el indice de 1
gasolina  disminuyé un 2,2 %
mensualmente. 0
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El indice de todos los articulos, %éé‘g %%E‘g %%E‘g %éé‘g g.r-:,_a‘g %%E‘g %}':_3

excluyendo alimentos y energia,
subié un 0,3 % en julio, tras un
aumento del 0,2 % en junio. Entre los
indices que aumentaron durante el mes se incluyen atencion médica, tarifas aéreas, recreacion,
mobiliario y operaciones del hogar, y autos y camionetas usados. Los indices de alojamiento fuera
del hogar y comunicacién estuvieron entre los pocos indices principales que disminuyeron en julio.

Inflacion al consumidor

Inflacién subyacente

El indice de todos los articulos aumentd un 2,7 % en los 12 meses que terminaron en julio, tras
haber aumentado un 2,7 % en los |12 meses que terminaron en junio. El indice de todos los articulos,
excluyendo alimentos y energia, aumento un 3,1 % en los Ultimos 12 meses. El indice de energia
disminuyo un 1,6 % en los 12 meses que terminaron en julio. El indice de alimentos aumentd un
2,9 % en el ultimo aho.
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Economia de Zona Euro

Actividad econémica del segundo trimestre 2025

Zona Euro: Actividad econdmica (% En el segundo trimestre de 2025, el PIB
interanual) desestacionalizado aumenté un 0,1 % en
la eurozona y un 0,2 % en la UE , en
55 comparacion con el trimestre anterior,
: I segin una  estimacion  preliminar
i1 publicada por FEurostat, la oficina
4 . estadistica de la Union Europea . En el
primer trimestre de 2025, el PIB habia
3 29 aumentado un 0,6 % en la eurozona y un
5 0,5 % en la UE.
? L5 15 14 o . .
1,2 En comparacion con el mismo trimestre
1 0,7 o5 06 O del afo anterior, el PIB
H I |‘| H desestacionalizado aument6 un 1,4% en
o7 : ;1‘ ' la zona del euro y un 1,5% en la UE en el
A LA L A O SN N S A S R segundo trimestre de 2025, tras el +1,5%
& & & b\(' ;& & 'lb\(' X & & 6\(' SRR o
&N @ &N @ I &N en la zona del euro y el +1,6% en la UE
en el trimestre anterior.
o ) Inflacién en julio 2025
Zona Euro: Inflacién al consumidor (%
interanual) La tasa de inflacidon anual de la
12,00 zona euro se situd en el 2,0 % en
10,50 julio de 2025, estable con respecto
9,00 a junio. Un ano antes, la tasa era
7,50 del 2,6 %. La inflacién anual de la
6.00 Unién Europea fue del 2,4 % en
4,50 julio de 2025, frente al 2,3 % de
3,00 junio. Un ano antes, la tasa era del
1,50 2,8 %. Estas cifras las publica
0,00 Eurostat, la oficina estadistica de la
15000 8 8 33NN NN DY R IR Y Unidn Europea.
bzbtsbisisisizizizis

Las tasas anuales mas bajas se
registraron en Chipre (0,1%),
Francia (0,9%) e Irlanda (1,6%). Las tasas anuales mas altas se registraron en Rumania (6,6%), Estonia
(5,6%) y Eslovaquia (4,6%). En comparacién con junio de 2025, la inflacién anual disminuyé en ocho
Estados miembros, se mantuvo estable en seis y aumento en trece.

En julio de 2025, la mayor contribucion a la tasa de inflacién anual de la zona del euro provino de
los servicios (+1,46 puntos porcentuales, pp), seguidos de los alimentos, alcohol y tabaco (+0,63
PP), los bienes industriales no energéticos (+0,18 pp) y la energia (-0,23 pp).
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Annual inflation rates (%) in July 2025
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