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Los bonos de gobierno europeos mantuvieron la estabilidad durante la jornada de ayer, después de un comienzo de semana marcado por la
volatilidad. Asi, se observaron ciertas compras, especialmente concentradas en los tramos largos, con la TIR a 10 afios alemana cerrando
nuevamente algo por encima del 2.50% que parece un soporte relevante, dificil de romper a la baja. Por su parte, los tramos cortos parecen mas
anclados, en un contexto en el que las expectativas de recortes, tanto por parte de la Fed como del BCE, se han retrasado de forma importante con
el parén de verano asegurado.

En Reino Unido también se observaron compras de Gilts, como consecuencia de unos datos del mercado laboral peores de lo esperado. Asi, se
destruyeron 109.000 empleos en mayo, el mayor descenso de los Ultimos cinco afios, que se atribuye, en gran parte, al incremento de impuestos,
especialmente a empresas, y al aumento del salario minimo impulsados por el gobierno laborista. Este deterioro del mercado laboral intensifico las
apuestas de recortes de tipos por parte del Banco de Inglaterra, descontando dos posibles acciones antes de fin de afio.

Para hoy, en Europa, la atencién de los inversores estara centrada en el “wage tracker” del BCE, que servira para comprobar si la desaceleraciéon
en el crecimiento salarial continla y respalda las nuevas previsiones de inflacion mas benigna que planted la Autoridad Monetaria en la ultima
reunion del Consejo la semana pasada.

En EEUU el dato mas importante de la jornada serd el IPC de mayo. En este sentido, en el mes de abril, la referencia subyacente mensual
registré un crecimiento del 0,237%, y se prevé un ligero repunte en mayo que podria llevarla al 0,3%. Mientras, el dato general podria experimentar
un movimiento mas contenido, en linea con el 0,2% como consecuencia de la caida de los precios de la gasolina en el periodo. En cualquier caso,
aunque las variaciones interanuales podrian repuntar, el ritmo de inflacidon sigue moderandose de forma gradual. DE esta manera esperamos que
esto refuerce la expectativa de que la Reserva Federal seguird manteniendo su politica de “esperar y ver” en la reunién de la semana que viene, ya
que, de momento, los efectos de los aranceles mas altos sobre la inflacion seran limitados.
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ASIA PACIFICO

® Segun fuentes de Bloomberg, un funcionario del Ministerio de Hacienda
dice que la recompra de JGBs sUper largos a partir de julio es poco realista y
no se contempla en la planificacién presupuestaria actual.
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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.



