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En el dia de ayer conocimos los datos de IPC de Alemania del mes de septiembre que repuntaron mas de lo previsto, al aumentardel 21% al
2.4% interanual, debido a una menor caida de los precios energéticos y a un ligero aumento de la inflacion subyacente (2.7% al 2.8%). Mientras

los bienes muestran cierta moderacion, los servicios siguen creciendo a tasas muy elevadas (3.3% a/a), reflejando todavia el impacto de los
fuertes aumentos salariales de los Ultimos afios. De esta forma, pese a la debilidad econdmica, la inflacién alemana se mantiene demasiado
elevada para los objetivos del BCE. A pesar de ello, la TIR a 10 afios alemana, aunque se tensiond por encima del 2.72%, lo cierto es que acabd
corrigiendo buena parte de dicho movimiento como consecuencia de la preocupacién por el cierre del gobierno en EEUU que, finalmente se
confirmé, lo que puede seguir dando soporte a la curva de gobierno alemana manteniendo las rentabilidades contenidas en el corto plazo.

Para hoy, en lo que a publicaciones macro se refiere, la atencidon seguird centrada en materia de precios, con la publicacién del IPC
preliminar del conjunto de la UME que, probablemente, después de conocer las cifras nacionales de buena parte de la Zona Euro se acelere
mas de lo que anticipdbamos (consenso: 2.2%). En el ambito politico serd relevante la cumbre informal de la UE, en el que se discutird coémo
movilizar los activos rusos congelados para financiar la ayuda a Ucrania reavivando la discusién sobre la UE como emisor soberano
permanente, mas alla de NGEU.

En Estados Unidos, con el shutdown impidiendo la publicacién de datos oficiales de empleo, el informe de ADP de hoy cobrard mas
protagonismo como termdmetro del mercado laboral. A pesar de ello, se trata de una referencia que ya no anticipa de forma fiable la creacién
de empleo como lo hacia en el pasado. También importante el ISM manufacturero de hoy que serd seguido de cerca, especialmente dado que
su componente de empleo tan sélo mostrd una recuperacién muy débil en el mes de agosto desde los minimos de cinco afos registrados en
julio (43.4), mientras que los precios pagados se mantienen por encima de la media de los Ultimos tres afios (63.7), lo que mantiene vivo el
debate sobre las presiones en materia de inflacion.
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mientras que el resto de sectores cumplié previsiones.
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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.



