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LECTURAS DE MERCADO 

QUÉ HA PASADO EVENTOS HOY 

martes, 09 de diciembre de 2025 

MERCADOS 
Ultimo Var

Ibex 35 16.712,20 0,14%

Eurostoxx 50 5.725,59 0,03%

S&P 6846,5 -0,35%

SP2Y 2,19 6,2 (p.b.)

SP10Y 3,33 7,3 (p.b.)

Dif. España 0,47 0,9 (p.b.)

ITA2Y 2,30 6,8 (p.b.)

ITA10Y 3,56 7,7 (p.b.)

Dif. Italia 0,700 1,3 (p.b.)

ALEM2Y 2,159 6,4 (p.b.)

ALEM10Y 2,86 6,4 (p.b.)

USA2Y 3,58 1,47 (p.b.)

USA10Y 4,16 2,92 (p.b.)

Iboxx 240,9 -0,31%

Itraxx Europe 53,1 1,22%

Itraxx Crossover 256,2 1,06%

Itraxx Fin (senior) 56,8 1,23%

Itraxx Fin (sub) 97,3 1,03%

Dólar/Euro 1,1639 -0,03%

Brent 62,49 -1,98%

Oro 4.194,97 -0,07%

VIX (Volat. S&P500) 16,7 8,11%

MOVE (Volat TY) 72,3 7,46%

CALENDARIO 

EMISIONES 

HORA PAIS INDICADOR PREV. ULT.

16:00 EEUU Indice JOLTS      --      --

PAÍS PLAZO EMISIÓN (Mn) DIVISA 

Austria sep-32 575 €

EEUU 30 años 39.000 €

EUROPA

EEUU

HORA INTERVENCIÓN

9:00 BCE: Habla Nagel

COMPARECENCIAS 

Empezamos la semana con fuertes ventas en las curvas de gobierno europeas, con la TIR alemana a 10 años acercándose al 2,90%, un nivel que 

constituye una resistencia técnica relevante. El movimiento, inicialmente desencadenado por la presión bajista procedente de Japón, terminó 

convirtiéndose en un bearish flattening tras los comentarios de tono más hawkish de Isabel Schnabel. La misma afirmó sentirse “bastante cómoda” 

con que los mercados descuenten que el próximo movimiento del BCE será una subida de tipos, señalando que los riesgos para el crecimiento y la 

inflación se inclinan al alza. Destacó que la economía europea ha mostrado una resiliencia mayor de la esperada pese al choque arancelario, 

apoyada por el fuerte crecimiento salarial, la inversión empresarial, incluida la impulsada por la adopción de IA, y el aumento del gasto público en 

defensa e infraestructuras. Aunque reconoció que la inflación se encuentra “en buen sitio”, advirtió sobre la persistencia del componente de 

servicios y sobre el riesgo de que la política monetaria se vuelva demasiado acomodaticia si el potencial económico evoluciona al alza.  

Los comentarios de Schnabel, que además expresó su interés en suceder a Lagarde cuando termine su mandato en menos de dos años, 

provocaron que el mercado eliminase por completo las expectativas de recorte de tipos en el corto plazo y, de hecho, llegase a descontar cierta 

probabilidad de subida para 2026. Así, los futuros del €STR para diciembre de 2026 repuntaron 8 pb, lo que implícitamente sugiere una 

probabilidad cercana al 30% de subida. Sin embargo, consideramos que se trata de un movimiento excesivo y que el BCE adoptará un tono más 

equilibrado en la reunión de la próxima semana.  

Por su parte, la rentabilidad del Treasury a 10 años también aumentó, aunque de forma más moderada que los movimientos registrados en 

Europa, llevando al diferencial respecto al 10 años alemán a su nivel más bajo desde 2023.  

Para hoy, la agenda macro vuelve a ser bastante limitada siendo el acontecimiento más relevante de la semana, la reunión de la Fed del 

miércoles. En este contexto, la estabilización de los JGBs y el tono más débil de las bolsas podría favorecer la entrada de compradores en los bonos 

core, con el fin de acumular posiciones largas en niveles próximos a los mínimos registrados ayer.  

EUROPA 

• Según fuentes de Bloomberg, el Parlamento alemán prevé aprobar la 

próxima semana pedidos de defensa por valor de 52.000 millones de euros, 

parte del compromiso de reforzar capacidades militares tras la invasión rusa 

de Ucrania.  

• La UE acordó una relajación significativa de su legislación sobre diligencia en 

cadenas de suministro, reduciendo obligaciones de reporte y ampliando 

plazos para evitar sobrecargar a las empresas. El compromiso suaviza el 

alcance del reglamento para que sea más manejable, especialmente para 

pymes, manteniendo al mismo tiempo estándares mínimos sobre derechos 

humanos y medio ambiente. 

• En Reino Unido, Taylor, del BoE, señaló que el Banco de Inglaterra mantiene 

todavía “el pie en el freno”, indicando que la política monetaria sigue siendo 

restrictiva, aunque afirmó que la inflación continúa moderándose según lo 

previsto. Por otra parte, el BoE anunció planes de reducción de plantilla ante 

las presiones presupuestarias internas, un movimiento poco habitual que 

refleja la necesidad de contener costes operativos.  
 

EEUU 

• La encuesta de expectativas de inflación de la Fed de Nueva York se 

mantuvo estable en noviembre, lo que sugiere que los hogares siguen 

viendo la moderación inflacionista como creíble. Al mismo tiempo, los 

encuestados mostraron una percepción más favorable sobre sus 

oportunidades laborales futuras.  

• El juez del Tribunal Supremo Brett Kavanaugh expresó preocupación por 

mantener la independencia de la Reserva Federal, al tiempo que la Corte 

señaló que respaldaría el poder del presidente para destituir a los jefes de 

agencias federales.  

• Trump autorizó la venta de chips Nvidia H200 a China con un recargo del 

25%, una vía intermedia entre permitir acceso total y bloquear exportaciones.  

• Trump amenazó con imponer un arancel del 5% a México por disputas sobre 

derechos de agua y estudia tarifas específicas sobre fertilizantes canadienses 

y arroz indio, intensificando tensiones con socios comerciales clave.  
 

UCRANIA/RUSIA 

• La UE avanzó de forma positiva hacia un acuerdo antes de Navidad para 

utilizar los ingresos de los activos rusos congelados como respaldo a un 

préstamo de 90.000 millones de euros destinado a Ucrania para 2026–27. Por 

otra parte, Kiev enviará hoy a Washington un plan de paz de 20 puntos tras 

la reunión celebrada ayer en Londres con aliados europeos.  
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CALENDARIO SEMANAL 

 INFORME DIARIO  

HORA PAÍS INDICADOR MES PREV. ÚLTIMO

Martes 9

8:00 Alemania Balanza comercial (MM) Oct 15,7 15,2

8:00 Alemania Exportaciónes Oct 0,2% m/m 1,4% m/m

8:00 Alemania Importaciones Oct -0,50% m/m 3,1% m/m

16:00 EEUU Indice JOLTS Oct      --      --

Miércoles 10

0:50 Japón Precios de producción Nov      -- 0,4% m/m

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

2:30 China Precios de producción Nov -2% m/m -2,1% m/m

0,7% a/a 0,2% a/a

14:30 EEUU Indice de costes de empleo 3T25 0,90% 0,90%

20:00 EEUU Anuncio de tipos Fed (techo) Dic 3,75% 4,00%

Viernes 12

5:30 Japón Producción industrial (F) Oct      -- 1,4% m/m

     -- 1,5% a/a

8:00 Alemania IPC (F) Nov -0,2% m/m -0,2% m/m

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

8:00 Alemania IPC armonizado (F) Nov -0,5% m/m -0,5% m/m

2,6% a/a 2,6% a/a

8:45 Francia IPC armonizado (F) Nov -0,2% m/m -0,2% m/m

0,8% a/a 0,8% a/a

8:45 Francia IPC (F) Nov -0,1% m/m -0,1% m/m

0,9% a/a 0,9% a/a

9:00 España IPC (F) Nov 0,2% m/m 0,2% m/m

3% a/a 3% a/a

9:00 España IPC subyacente (F) Nov      -- 0,5% m/m

2,6% a/a 2,6% a/a

9:00 España IPC armonizado (F) Nov 0% m/m 0% m/m

3,1% a/a 3,1% a/a

12:00 Portugal IPC armonizado (F) Nov      -- -0,9% m/m

     -- 2,1% a/a

12:00 Portugal IPC (F) Nov      -- -0,3% m/m

     -- 2,2% a/a

En negrita los datos más importantes de la semana.

P: Preliminar; F: Final; m: Miles; M: Millones; MM: Miles de Millones; B: Billones (sentido europeo);T :Trillones; Mb: Miles de barriles  t/t a: trimestral 

anualizado; s/h: sin hora determinada.
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DEPARTAMENTO DE ANÁLISIS 

Calle Dr. Fleming, 11 1º CD 
28036 (Madrid) 
+34 91 312 48 01 
analisis@inverseguros.es 

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. 

Silvia Verde (Directora de Análisis)

sverde@inverseguros.es

Patricia Rubio (Soporte Adtvo)

prubio@inverseguros.es


