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La deuda publica europea registré ayer una sesion positiva, favorecida por las nuevas declaraciones de Trump apuntando a que EEUU e Iran
se encuentran ya en la fase final de las negociaciones para alcanzar un acuerdo. Estas declaraciones reforzaron las expectativas de una posible
desescalada en Oriente Préoximo y contribuyeron a una nueva caida del precio del petrdleo, con el Brent retrocediendo hasta niveles similares a
los observados a comienzos de la semana. En este contexto, las TIRes soberanas europeas tendieron a moderarse, aunque de forma mucho mas
limitada de lo que cabria esperar dada la magnitud de la correccion experimentada por el crudo. De hecho, la TIR alemana a 10 afos se
mantuvo por encima del nivel psicolégico del 3%, mientras que los diferenciales periféricos apenas corrigieron tras el alivio observado en otros
activos de riesgo. Esta divergencia pone de manifiesto que los inversores se mantienen prudentes ante la posibilidad de que las negociaciones
vuelvan a estancarse o que el escenario inflacionista continle deteriorandose por otros factores distintos al petrdleo.

De cara a la jornada de hoy, toda la atencién estarad centrada en la publicacién del informe de empleo de EEUU. En este sentido, los datos
conocidos esta semana han seguido apuntando a un mercado laboral sorprendentemente resistente. Tanto la encuesta ADP como el Beige
Book de la Reserva Federal mostraron una actividad laboral todavia sélida, lo que reduce la probabilidad de una desaceleracién brusca de la
economia estadounidense a corto plazo. En este contexto, esperamos que la creacion de empleo pueda superar las previsiones del consenso.

Un dato de empleo mas fuerte de lo esperado podria ejercer nuevas presiones al alza sobre las rentabilidades de la deuda estadounidense,
especialmente en los vencimientos mas cortos, que recientemente se habian beneficiado de la mejora del sentimiento geopolitico. De esta
forma, si el mercado laboral continda mostrando fortaleza y la actividad econémica resiste, la Reserva Federal tendrd menos incentivos para
relajar su postura y mas argumentos para mantener los tipos elevados durante mas tiempo. De hecho, los mercados siguen descontando que
el préximo movimiento de la Fed sera una subida de tipos, aunque las probabilidades asignadas a un endurecimiento monetario adicional
antes de finales de afio se han moderado ligeramente durante los Ultimos dias, situdndose actualmente en torno al 65%.
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ASIA PACIFICO
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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.



