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Durante el dia de ayer se observé un movimiento de aversién al riesgo en EEUU como consecuencia de los temores en cuanto a problemas en la
banca regional estadounidense que llevaron a Zions Bancorp y Western Alliance Bancorp a desplomarse mas de un 10% en bolsa. Asi se observaron
compras relevantes de la curva estadounidense, especialmente concentradas en los tramos cortos, impulsando el steepening. Tod o ello acompariado por
una fuerte subida del oro como activo refugio, alcanzado nuevos maximos.

Como acabamos de comentar, las acciones de Zions Bancorp y Western Alliance Bancorp sufrieron fuertes caidas en el dia de ayer (13 % y -11 %
respectivamente) tras revelar pérdidas ligadas a préstamos afectados por un presunto fraude. Ambos bancos habian prestado dinero a fondos que
invertian en hipotecas comerciales en dificultades, y ahora se enfrentan a pérdidas significativas tras descubrirse irregularidades en las garantias que
respaldaban esos créditos. Estos incidentes se suman a quiebras recientes, como la de Tricolor Holdings, entidad financiera que concedia préstamos para
la compra de vehiculos a clientes con bajo perfil crediticio, o la del proveedor de autopartes First Brands, que provocaron pérdidas en bancos de mayor
tamarfo como JPMorgan y Fifth Third. Para bancos grandes, estos casos son absorbibles; pero para bancos regionales como Zions o Western Alliance, las
pérdidas tienen un impacto proporcionalmente mas fuerte sobre sus balances y generan dudas sobre la solidez del sector. Aunque es de esperar que se
trate de eventos puntuales, lo cierto es que han sido suficientes para reactivar la desconfianza de los inversores en la calidad de los activos de los bancos
regionales estadounidenses.

En Europa, también se contabilizaron compras durante la jornada de ayer, si bien es cierto que mucho mas moderadas que las registradas en EEUU,
en un dia en el que el primer ministro Lecornu superé las dos mociones de censura presentadas en la Asamblea Nacional gracias a la abstencién
mayoritaria de socialistas y republicanos. Con ello, el gobierno evita por ahora nuevas elecciones, pero entra en una fase delicada: a partir de hoy
comienzan las negociaciones parlamentarias sobre el presupuesto de 2026, en un clima en el que el compromiso de suspender la reforma de pensiones
ha aliviado tensiones politicas, pero a costa de debilitar la credibilidad fiscal. El gran reto serd conciliar la presion de la izquierda por mas gasto social y
mayores impuestos con la necesidad de consolidacion de las finanzas publicas, en un contexto de déficit elevado y amenaza de nuevas rebajas de rating.
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ASIA PACIFICO

® En Japdn, Ueda reiterd que el BoJ ajustara el grado de estimulo monetario solo
cuando tenga mas confianza en alcanzar sus proyecciones de inflacién.
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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.



