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LECTURAS DE MERCADO 

QUÉ HA PASADO EVENTOS HOY 

viernes, 05 de diciembre de 2025 

MERCADOS 
Ultimo Var

Ibex 35 16.746,60 0,97%

Eurostoxx 50 5.718,08 0,41%

S&P 6857,1 0,11%

SP2Y 2,10 1,8 (p.b.)

SP10Y 3,25 2,7 (p.b.)

Dif. España 0,48 0,3 (p.b.)

ITA2Y 2,23 2,8 (p.b.)

ITA10Y 3,47 2,3 (p.b.)

Dif. Italia 0,697 -0,1 (p.b.)

ALEM2Y 2,074 1,8 (p.b.)

ALEM10Y 2,77 2,4 (p.b.)

USA2Y 3,52 3,91 (p.b.)

USA10Y 4,10 3,48 (p.b.)

Iboxx 241,9 -0,04%

Itraxx Europe 52,6 0,23%

Itraxx Crossover 254,7 -0,03%

Itraxx Fin (senior) 56,5 -0,03%

Itraxx Fin (sub) 97,2 0,06%

Dólar/Euro 1,1656 -0,11%

Brent 63,26 0,94%

Oro 4.216,57 0,13%

VIX (Volat. S&P500) 15,8 -1,87%

MOVE (Volat TY) 65,7 -1,16%

CALENDARIO 

COMPARECENCIAS 

HORA PAIS INDICADOR PREV. ULT.

9:00 España Producción industrial 0,5% m/m 0,4% m/m

0,8% a/a 1,7% a/a

9:00 España Indice de prcios de vivienda INE      -- 4% m/m

     -- 12,7% a/a

10:00 Italia Ventas al por menor      -- -0,5% m/m

1% a/a 0,5% a/a

11:00 UME PIB 0,2% t/t 0,2% t/t

1,4% a/a 1,4% a/a

16:00 EEUU Ingreso personal 0,30% 0,40%

16:00 EEUU Gasto personal 0,30% 0,60%

16:00 EEUU Deflactor del gasto 0,3% m/m 0,3% m/m

2,8% a/a 2,7% a/a

16:00 EEUU Deflactor del gasto subyacente 0,2% m/m 0,2% m/m

2,8% a/a 2,9% a/a

16:00 EEUU Confianza Univ. Michigan (P) 52 51

21:00 EEUU Crédito al consumo (MM) 10480 13093

HORA INTERVENCIÓN

15:15 BCE: Habla Villeroy

16:10 BCE: Habla Lane

EMISOR AGENCIA RATING

Alemania S&P AAA/STBL

Austria Fitch AA/STBL

Austria DBRS AAA/NEG

Bélgica Fitch A+/STBL

Estonia Fitch A+/STBL

Estonia DBRS AA(Low)/STBL

Malta S&P A-/STBL

Hungría Fitch BBB/STBL

Hungría DBRS BBB/STBL

CAMBIOS DE RATINGS 

Las curvas de gobierno europeas volvieron a contabilizar ventas durante la jornada de ayer, nuevamente arrastradas por el comportamiento 

de EEUU, donde los Treasuries continúan muy sensible a cualquier sorpresa macro. En este sentido, los últimos datos apuntan a un mercado 

laboral resistente, con unas demandas semanales de desempleo en mínimos desde 2022 (191.000 vs 220.000 estimado) favoreciendo un bearish 

flattening con un mayor tensionamiento de los tramos cortos, de cara a la reunión de la Fed de la semana que viene. En cualquier caso, el 

mercado sigue descontando una probabilidad superior al 90% un recorte adicional de 25 pb en diciembre. En este contexto, la TIR a 10 años 

alemana se aproxima de nuevo a la zona clave del 2,8%, una resistencia que ha frenado las ventas en varias ocasiones a lo largo del año, y que 

esperamos siga actuando de la misma forma.  

Para hoy, el foco a nivel político estará puesto en Alemania, donde el Bundestag vota hoy la esperada reforma de pensiones, centrada en el 

ritmo de revalorización y en el mayor esfuerzo presupuestario para sostener el sistema. Aunque la propuesta generó fricciones dentro del CDU, 

la votación parece ahora encaminada a aprobarse gracias a la abstención anunciada por la extrema izquierda. Aun así, la coalición solo obtendrá 

una verdadera victoria política si logra al menos 316 votos favorables.  

Desde un punto de vista macro, el calendario es relativamente liviano. Se espera un pequeño repunte en la confianza del consumidor de la 

Universidad de Michigan, pero sin capacidad de plantear un cambio significativo en el contexto agregado. Además, el PCE de septiembre, que 

conoceremos hoy ya que su publicación se ha visto retrasado por el cierre de gobierno, aunque no se prevén novedades relevantes. Lo 

determinante será el dato de noviembre, que llegará solo después de la reunión de la Fed, restando impacto de mercado al dato de hoy.  

Por último, la atención en el ámbito crediticio estará puesta en la oleada de revisiones de rating que se conocerán esta noche. Aunque la 

probabilidad de movimientos significativos parece baja, Austria concentrará el mayor interés, ante la posibilidad de que DBRS actúe sobre la 

perspectiva negativa que mantiene actualmente. Una decisión adversa podría generar algo de presión en la parte larga de la curva austríaca y, 

por extensión, en las curvas periféricas. 

EUROPA 

• En Alemania, el canciller Merz anticipa obtener una “mayoría de 

canciller”, es decir, al menos 316 votos dentro de la coalición de gobierno, 

en la votación de la reforma de pensiones prevista para hoy. Este apoyo 

parlamentario permitiría al gobierno avanzar en una de las piezas 

centrales de su agenda económica además de reducir la incertidumbre 

reciente sobre la cohesión interna de la coalición. 

• Austria anunció un objetivo de financiación para 2026 de entre 43.000 y 

47.000 millones de euros, en línea con los 43.200 millones emitidos en 

2025.  

• En Francia, el ministro Lecornu logró un acuerdo de compromiso para la 

subida de las cotizaciones sociales aplicadas al capital, una medida 

inicialmente muy controvertida dentro del parlamento.  

 

EEUU 

• Kevin Hassett reiteró que la Reserva Federal debería avanzar en un 

recorte de 25 pb la próxima semana y defendió una estrategia de mayor 

relajación monetaria a largo plazo con el fin de situar los tipos “mucho 

más bajos”.  

• El representante comercial estadounidense, Greer afirmó que EEUU está 

priorizando una “dinámica comercial estable” con China, pese a las 

presiones de algunos aliados para coordinar acciones más duras frente a 

Pekín. Washington busca evitar una escalada que pueda poner en riesgo 

el flujo de bienes estratégicos.  

• Un proyecto de ley bipartidista en el Senado persigue restringir las ventas 

de chips avanzados de Nvidia a China, reforzando el marco de control de 

exportaciones en tecnologías sensibles. La iniciativa refleja el creciente 

consenso político en Washington sobre la necesidad de limitar el acceso 

de China a componentes clave para la IA.  

 

ASIA PACÍFICO 

• En Japón, el ministro de Finanzas Katayama afirmó que el gobierno 

seguirá monitorizando de cerca la evolución de las TIRes, aunque evitó 

comentar movimientos concretos del mercado, insistiendo en que el 

diálogo con el Banco de Japón sigue siendo “positivo”. Sus declaraciones 

buscan transmitir calma ante el reciente repunte de los JGBs, sugiriendo 

coordinación institucional pero también respeto a la independencia del 

BoJ.  
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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. 


