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LECTURAS DE MERCADO 

QUÉ HA PASADO EVENTOS HOY 

martes, 16 de diciembre de 2025 

MERCADOS 
Ultimo Var

Ibex 35 17.041,40 1,11%

Eurostoxx 50 5.752,52 0,56%

S&P 6816,5 -0,16%

SP2Y 2,32 0 (p.b.)

SP10Y 3,30 -0,5 (p.b.)

Dif. España 0,45 -0,1 (p.b.)

ITA2Y 2,28 0,1 (p.b.)

ITA10Y 3,53 -1,5 (p.b.)

Dif. Italia 0,680 -1,1 (p.b.)

ALEM2Y 2,150 -0,4 (p.b.)

ALEM10Y 2,85 -0,4 (p.b.)

USA2Y 3,50 -2,07 (p.b.)

USA10Y 4,17 -1,18 (p.b.)

Iboxx 241,2 0,09%

Itraxx Europe 51,5 -0,51%

Itraxx Crossover 249,5 -0,42%

Itraxx Fin (senior) 55,1 -0,79%

Itraxx Fin (sub) 94,3 -0,58%

Dólar/Euro 1,1746 0,05%

Brent 60,56 -0,92%

Oro 4.304,51 0,11%

VIX (Volat. S&P500) 16,5 4,83%

MOVE (Volat TY) 73,3 5,86%

CALENDARIO 

COMPARECENCIAS 
HORA INTERVENCIÓN

12:30 BCE: Habla Villeroy

HORA PAIS INDICADOR PREV. ULT.

10:00 Italia IPC armonizado (F) -0,20% m/m -0,20% m/m

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

10:00 UME PMI manufacturero (P) 49,9 49,6

10:00 UME PMI servicios (P) 53,3 53,6

10:00 UME PMI composite (P) 52,7 52,6 52,8

11:00 Alemania Zew 38,4 38,5

11:00 UME Balanza comercial (MM$) 18,5 18,7

14:30 EEUU Creación de empleo (m) 50 50      --

14:30 EEUU Creación de empleo privado (m) 50      --

14:30 EEUU Ganancias medias por hora 0,3% m/m      --

3,6% a/a      --

14:30 EEUU Horas medias trabajadas 34,2      --

14:30 EEUU Tasa de paro 4,40% 4,50%      --

14:30 EEUU Tasa de subempleo      --      --

14:30 EEUU Ratio de participación laboral 62,40%      --

14:30 EEUU Ventas al por menor 0,1% m/m 0,2% m/m

14:30 EEUU Ventas al por menor ex autos 0,2% m/m 0,3% m/m

16:00 EEUU Inventarios de negocios 0,1% 0,0%

Las curvas de gobierno europeas se mantuvieron bastante estables durante la jornada de ayer, con la TIR alemana a 10 años cerrando sin apenas 

cambios en el 2.85%, al igual que el tramo corto que se mantuvo anclado en el 2.15%, en un contexto en el que el mercado no descuenta movimientos en 

materia de tipos por parte del BCE esta semana. En el tramo largo, en lo que queda de año, la menor presión de oferta y la fuerte demanda estructural de 

duración dificultan subidas adicionales y sostenidas de TIR, favoreciendo el comportamiento relativo del Bund frente a los swaps  

En Estados Unidos, la curva continúa registrando un considerable steepening, especialmente en el tramo 2-10 años, a medida que el mercado empieza 

a asumir que los tipos a corto plazo podrían acabar bajando más de lo que sería coherente con una inflación que muestra señales incipientes de repunte 

en las expectativas, si bien es cierto que partiendo de niveles bastante contenidos.  

De cara a la sesión de hoy, los PMI’s de la Zona Euro no deberían plantear grandes cambios respecto a los registros del mes anterior, aunque un 

mantenimiento en los niveles actuales ya serviría para respaldar la narrativa del BCE de mejora gradual del crecimiento. De hecho, es de esperar que la 

Autoridad Monetaria revise al alza las proyecciones en materia de PIB de cara a los próximos años en la reunión de esta semana, reflejando la mayor 

resiliencia mostrada por la demanda interna y algunos apoyos fiscales en inversión pública y defensa. En cuanto a EEUU, hoy el foco principal estará en los 

datos de empleo, especialmente como consecuencia de los recientes comentarios de Powell sugiriendo que las cifras oficiales podrían estar 

sobrestimando la creación real de empleo. En cualquier caso, unos datos en línea con lo esperado (50.000 puestos de trabajo) no deberían frenar el sesgo 

de bullish steepening actualmente dominante en la curva de Treasuries. 

De esta forma, la estrategia recomendada es aprovechar correcciones en Bunds tras los PMI’s europeos, antes de la publicación de la creación de 

empleo de EEUU y de la próxima reunión del BCE.  

EUROPA 

• El ministro de Finanzas francés, Roland Lescure, criticó duramente la versión del 

presupuesto aprobada por el Senado, señalando que solo reduciría el déficit hasta 

el 5,3% del PIB, un nivel que calificó de “insuficiente” e “inaceptable”. Estas 

declaraciones ponen de relieve las tensiones internas en la política fiscal francesa y 

refuerzan las dudas del mercado sobre la capacidad del Gobierno para cumplir con 

una senda creíble de consolidación fiscal.  

• La Comisión Europea anunció un volumen de emisión de deuda de 90.000 

millones de euros para el primer semestre de 2026, confirmando que la UE seguirá 

siendo un emisor estructuralmente relevante en los mercados de renta fija.  

• En Reino Unido, la FCA presentó una propuesta para regular de forma más estricta 

el mercado de criptoactivos, con el objetivo de reforzar la protección al consumidor 

y reducir riesgos sistémicos. Este paso acerca al Reino Unido a un marco 

regulatorio más comparable al europeo (MiCA).  
 

EEUU 

• Collins (Fed neutral) señaló que su apoyo al último recorte de tipos fue una 

“decisión muy ajustada”, reflejando la creciente división interna en la Fed entre 

quienes priorizan el enfriamiento del mercado laboral y quienes temen una 

inflación todavía persistente. Por su parte, Williams (Fed dovish) afirmó que la 

política monetaria está “bien posicionada” y que los tipos se sitúan ya cerca del 

nivel neutral. Además, reiteró que el proceso desinflacionista será gradual y que la 

inflación no convergerá plenamente al objetivo del 2% hasta 2027, lo que refuerza 

la idea de un ciclo de recortes más lento y prudente.  

• Según CNBC, la posible candidatura de Kevin Hassett para presidente de la Fed 

genera resistencias dentro del entorno cercano a Trump, no por su perfil técnico 

sino por el temor a que se le perciba excesivamente alineado con el presidente, lo 

que podría alimentar dudas sobre la independencia del banco central. Por otra 

parte, Miran dijo que permanecerá en su puesto más allá del final de su mandato 

en enero, hasta que se nombre un sustituto.  

• El Tribunal de Comercio de EEUU rechaza la petición de suspensión inmediata de 

los aranceles a la importación mientras el caso se eleva al Tribunal Supremo, lo que 

implica que los aranceles seguirán en vigor por el momento.  

• Trump presentó una demanda contra la BBC reclamando al menos 10.000 millones 

de dólares, intensificando su confrontación con medios internacionales. Por otra 

parte, el Presidente afirmó estar “considerando seriamente” la reclasificación de la 

marihuana.   
 

CRÉDITO 

• Ford anunció que registrará cargos extraordinarios por 19.500 millones de dólares 

ligados a una profunda reestructuración de su negocio de vehículos eléctricos.   
 

 

UCRANIA/RUSIA 

• Trump afirmó haber mantenido una “muy buena conversación” con líderes 

europeos tras la reunión en Berlín con Zelenskiy. Por otra parte, funcionarios 

estadounidenses señalaron que Ucrania podría recibir garantías de seguridad “tipo 

OTAN”. Los líderes europeos prometieron una fuerza multinacional y el canciller 

alemán Merz sugirió que un acuerdo podría alcanzarse antes de Navidad. 
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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. 

Silvia Verde (Directora de Análisis)

sverde@inverseguros.es

Patricia Rubio (Soporte Adtvo)

prubio@inverseguros.es


