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LECTURAS DE M ERCADO martes, 14 de octubre de 2025

Jornada de relativa tranquilidad la de ayer, en la que las curvas de gobierno europeas siguieron contabilizando ciertas compras que llevaron

a la TIR alemana a 10 afios a tocar minimos no vistos desde el mes de agosto. Asi, las fuertes compras registradas recientemente como
consecuencia del aumento de la tensién entre EEUU y China en materia comercial seran puestas a prueba en el dia de hoy con la vuelta de los
inversores estadounidenses tras el largo fin de semana.

En cuanto a las primas de riesgo, Italia mostré un mejor comportamiento relativo, mientras que Francia experimenté una leve ampliacion
debido a la incertidumbre politica. En este sentido, los préximos dos dias seran especialmente importantes para Francia. De hecho, hoy
Lecornu presentara el borrador presupuestario a su gabinete y a las 15:00 esta prevista una declaracién politica. Por otra parte, la mocién de
censura planteada por RN de Le Peny la izquierda radical (LFl) podria votarse tan pronto como mafiana, siendo la posicién de los socialistas
determinante. Y es que si se alinean con RN y LFI se acercarian de forma importante a la mayoria absoluta que se necesita en una mocioén de
censura. En este sentido, es importante recordar que los socialistas exigen para respaldar a Lecornue tanto la suspensiéon inmediata de la
reforma de pensiones como la renuncia al uso del articulo 49.3 (Que permite aprobar el presupuesto sin votacion parlamentaria).

Asi, el mejor escenario para los bonos franceses seria un presupuesto menos ambicioso y concesiones en pensiones, con un objetivo de
déficit moviéndose del 4,7% planteado inicialmente a algun nivel “por debajo del 5%". El escenario alternativo seria el fracaso del gobierno de
Lecornu 2.0, que desataria mayor caos politico y abriria la puerta a elecciones anticipadas.

Para hoy las publicaciones macro volverdan a ser muy escasas siendo lo mas destacado el ZEW alemdan que podria sorprender
negativamente al consenso, como consecuencia de los recientes datos de producciéon industrial en Alemania peores de lo esperado. A uUltima
hora sera relevante la comparecencia de Powell en la que hablara sobre la economia y la politica monetaria en EEUU. Dado que no ha habido
nuevos datos de peso desde la Ultima reunion del FOMC, es probable que repita el mensaje de septiembre sobre un recorte de tipos como
“seguro”.

EVENTOS HOY QUE HA PASADO

MERCADOS EUROPA
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Itraxx Europe 587 009% como el Brexit y la crisis presupuestaria de Liz Truss fueron pasos dentro
Itraxx Crossover 282) 0,29% ., . . .
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el gobierno seguira vigilando de cerca cualquier exceso.
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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.



