martes, 21 de octubre de 2025

LECTURAS DE MERCADO

Las curvas de gobierno europeas se mantuvieron estables durante la jornada de ayer, incluso a pesar de la mejora del apetito por riesgo, en un

contexto en el que la renta fija parece haber entrado en una fase de “esperar y ver". En este sentido, parece que los inversores prefieren no tomar grandes
posiciones antes del viernes, cuando se concentraran tres hitos clave: los PMI's de la zona euro, el IPC de EEUU y la revision del rating francés por Moody's.
Asi, las primas de riesgo de la deuda europea se movieron poco, con los OATs franceses manteniéndose estables, en los 78 puntos basicos, tras la rebaja
de S&P. En cualquier caso, habra que prestar atencién a posibles ajustes técnicos de cartera que se puedan producir como consecuencia del paso de la
deuda francesa de categoria AA a A en los principales indices, en los que se utilizan ratings medios.

Para hoy nuevamente, la agenda macro estard vacia estando la atencién en las comparecencias de varios miembros del BCE antes del comienzo de
black out previo al anuncio de tipos de la semana que viene. Asi, hoy hablaran Christine Lagarde y Philip Lane, que probablemente reiteraran el discurso
mantenido por los diferentes miembros del Consejo a lo largo de las Ultimas semanas, recalcando que el banco “estd en un buen lugar” en materia de
tipos.

En EEUU, el cierre de gobierno entra mafiana en su cuarta semana, lo que sigue dejando al mercado sin datos macro relevantes como también sin
estadisticas clave del Tesoro estadounidense, como las tenencias extranjeras de Treasuries (TICS) y los informes de la CFTC (Commodity Futures Trading
Commission) sobre posiciones en futuros, justo cuando los movimientos de flujos parecen intensificarse. En este sentido, los Unicos datos disponibles, del
balance semanal de la Fed, apuntan a una rapida reduccion de las tenencias de bonos del Tesoro por bancos centrales extranjeros, lo que sugiere ventas o
reposiciones de carteras fuera de EEUU, como consecuencia de una menor disposicién de los bancos centrales a financiar el déficit estadounidense de
forma automatica.
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. Moscu informdé que la conversacién entre el canciller Lavrov y el senador

estadounidense Marco Rubio fue “constructiva”, aunque la reunién presencial
entre ambos se pospuso. Por su parte, Zelenski sefialé que consideraria asistir a
la cumbre Trump-Putin en Budapest si es invitado.

ASIA PACIFICO

El ministro de Finanzas saliente, Shunichi Kato, advirtié que Japdn necesita una
politica econdmica prudente ante el aumento de las rentabilidades. Sera
reemplazado por Yuko Katayama, que se convertird en la primera mujer
ministra de Finanzas del pais.
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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.



