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LECTURAS DE MERCADO 

QUÉ HA PASADO EVENTOS HOY 

viernes, 28 de noviembre de 2025 

MERCADOS 
Ultimo Var

Ibex 35 16.361,80 0,00%

Eurostoxx 50 5.653,17 -0,04%

S&P M.Cerrado M. Cerrado

SP2Y 2,07 1,3 (p.b.)

SP10Y 3,17 1,3 (p.b.)

Dif. España 0,49 0,4 (p.b.)

ITA2Y 2,19 1,2 (p.b.)

ITA10Y 3,40 1,1 (p.b.)

Dif. Italia 0,722 0,2 (p.b.)

ALEM2Y 2,028 1 (p.b.)

ALEM10Y 2,68 0,9 (p.b.)

USA2Y 3,48 0 (p.b.)

USA10Y 3,99 0 (p.b.)

Iboxx 242,1 0,03%

Itraxx Europe 53,4 -0,26%

Itraxx Crossover 258,5 -0,17%

Itraxx Fin (senior) 57,1 -0,20%

Itraxx Fin (sub) 97,9 -0,17%

Dólar/Euro 1,1595 0,02%

Brent 63,34 0,33%

Oro 4.157,89 -0,22%

VIX (Volat. S&P500) 17,2 0,12%

MOVE (Volat TY) ND ND

CALENDARIO 

COMPARECENCIAS 

CAMBIOS DE RATINGS 

HORA PAIS INDICADOR PREV. ULT.

9:00 España IPC (P)      -- 0,7% m/m

     -- 3,1% a/a

9:00 España IPC subyacente  (P)      -- 2,5% a/a

9:00 España IPC armonizado (P)      -- 0,5% m/m

     -- 3,2% a/a

9:00 España Ventas al por menor      -- 6,2% a/a

9:55 Alemania Cambio número desempleados (m) -5 -1

10:00 España Balanza cuenta corriente (MM)      -- 5,1

10:00 UME Expectativas de IPC a 1 año del BCE      -- 2,70%

10:00 UME Expectativas de IPC a 3 años del BCE      -- 2,50%

10:00 Italia PIB (F)      -- 0% t/t

     -- 0,4% a/a

11:00 Italia IPC armonizado (P)      -- -0,2% m/m

     -- 1,3% a/a

12:00 Portugal PIB (F)      -- 0,8% t/t

     -- 2,4% a/a

12:00 Portugal IPC armonizado (P)      -- -0,3% m/m

     -- 2% a/a

12:00 Portugal IPC (P)      -- 0% m/m

     -- 2,3% a/a

14:00 Alemania IPC (P) -0,3% m/m -0,3% m/m

2,3% a/a 2,3% a/a

14:00 Alemania IPC armonizado (P) -0,6% m/m 0,3% m/m

2,4% a/a 2,3% a/a

HORA INTERVENCIÓN

11:00 BCE: Habla Nagel

EMISOR AGENCIA RATING

Alemania DBRS AAA/STBL

España DBRS A (high)/STBL

Lituania S&P A/STBL

Letonia S&P A/STBL

Hungría Moody's Baa2/NEG

Los Bunds continúan atrapados en un rango muy estrecho ligeramente por debajo del 2.7% en el tramo a 10 años, mientras que el 2 años se 

mantiene bastante anclado en el entorno del 2%. Esta estabilidad en el nivel, sin embargo, contrasta con las dinámica registradas en las 

pendientes. Así, la pendiente 2–10 años ha vuelto a aplanarse hasta niveles no vistos desde primavera, mientras que la 10–30 años sigue 

apuntando, con compras recurrentes en cada repunte de las rentabilidades. Esta divergencia responde a que el tramo corto sigue anclado por 

unas expectativas de recortes del BCE muy limitadas, mientras que en el ultra-largo las compras en repuntes moderan la subida del 30 años.  

En este sentido, y en un contexto en el que los datos macro siguen señalando un crecimiento débil, las actas del último Consejo del BCE 

publicadas ayer mostraron que la Autoridad Monetaria debe mantenerse “abierta” a la posibilidad de recortar tipos si las circunstancias lo 

requieren. Sin embargo, los futuros siguen descontando menos de 5 puntos básicos de recortes hasta marzo de 2026 y un tipo de depósito que 

tocaría fondo apenas 10 puntos básicos por debajo del nivel actual el próximo verano, lo que sugiere que el mercado aún no internaliza 

plenamente un escenario más dovish. 

Para hoy, la atención del mercado se centrará en los datos de inflación de noviembre, con varias publicaciones de economías muy relevantes 

de la Zona Euro antes del registro preliminar de IPC del conjunto de la región que conoceremos el martes. Aunque la referencia interanual 

podría repuntar ligeramente —por el componente energético en la cifra general y por un efecto base al alza en servicios en el caso de la 

subyacente— el sesgo para el IPC core ajustado estacionalmente continúa siendo claramente a la baja. 

En conjunto, y a la espera de cifras clave la próxima semana, los Bunds parecen poco dispuestos a romper su estrecho rango de negociación. 

EUROPA 

• En Alemania, el Bundestag prevé aprobar hoy el presupuesto de 2026, lo 

que debería aportar cierta visibilidad fiscal tras meses de tensión política y 

sentar las bases del impulso presupuestario esperado para los próximos 

años.  

• El Parlamento portugués aprobó ayer el presupuesto para 2026.  

• S&P advirtió que las finanzas públicas del Reino Unido continúan siendo 

vulnerables pese a las medidas anunciadas en el presupuesto. Por su 

parte, Greene (BoE) rebajó expectativas de que el plan de Reeves para 

recortar la factura energética vaya a moderar la inflación persistente, al 

tratarse de un efecto puntual que no altera las presiones subyacentes.  

EEUU 

• Trump afirmó que los ingresos procedentes de los aranceles permitirán 

“reducir sustancialmente” el impuesto sobre la renta en los próximos años, 

presentando parte de esos ingresos como una especie de “dividendo” para 

los ciudadanos. También insistió en que los máximos históricos de la Bolsa 

continuarán.  

• En referencia al tiroteo de Washington DC, Trump lo calificó de ataque 

terrorista y abogó por una “pausa permanente” a la inmigración 

procedente de “países del Tercer Mundo”.   

 

UCRANIA/RUSIA 

• Putin afirmó que el texto que están negociando EEUU y Ucrania podría 

servir de base para un acuerdo de paz, aunque Kiev reiteró que no 

renunciará a territorio. Zelenski señaló que las delegaciones ucraniana y 

estadounidense se reunirán esta semana para seguir trabajando en una 

fórmula que combine garantías de seguridad con una salida política al 

conflicto. 

ASIA PACÍFICO 

• Japón publicó datos significativamente más sólidos de lo esperado: la 

producción industrial creció un 1,4% mensual (-0.6% estimado) y las ventas 

al por menor un 1,6% en octubre (0.8% estimado). Además, el IPC 

subyacente de Tokio se mantuvo sin cambios en noviembre con una 

variación interanual del 2.8%.  

• En China, cuatro bonos en yuanes de Vanke fueron suspendidos de 

negociación tras un fuerte desplome, reflejando renovadas 

preocupaciones sobre la salud financiera de una de las mayores 

promotoras inmobiliarias del país. El episodio vuelve a poner de manifiesto 

la fragilidad del sector inmobiliario chino y su capacidad para generar 

episodios de inestabilidad en los mercados locales.  
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AVISO LEGAL 
 

La presente Nota ha sido elaborada por Inverseguros Sociedad de Valores, S.A.  y se facilita sólo a efectos informativos. Inverseguros 

Inverseguros Sociedad de Valores, S.A.  es una entidad inscrita en España, autorizada y regulada por la Comisión 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 específicos de inversión, su posición financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido 

tomados en cuenta para la elaboración de la presente nota, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversión teniendo en 

cuenta dichas circunstancias, así como la información pública 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 evolución pasada de los valores o 
instrumentos o resultados históricos de las inversiones, no garantizan la evolución o resultados futuros.  

Asimismo, advertimos que toda inversión en cualquier valor está sujeta a riesgos de pérdida, incluso del principal invertido, así como que 

las inversiones en mercados cotizados conllevan gastos que no se están teniendo en consideración 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 análisis de Inverseguros Sociedad de Valores, 

S.A..  Asimismo, el equipo de análisis no recibe ni recibirá ingreso alguno por proporcionar una opinión específica en la presente Nota.  

La información 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 información no sea ni incierta ni equívoca en el momento de su publicación, no se 

puede garantizar que sea, precisa, exacta y completa y no debe confiarse en ella como si lo fuera. 

Es posible que Inverseguros Sociedad de Valores, S.A., pueda tener una posición 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, colocación, 

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 Política de Conflictos de Interés, así como un Reglamento Interno de Conducta (RIC), 
de obligado cumplimiento para todos sus empleados, directivos y Consejeros. 

La presente Nota no podrá ser reproducida, distribuida ni publicada por ningún receptor de la misma. 


