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La atencidn de los mercados de renta fija sigue centrada en la evolucion del precio del petrdleo, principal catalizador de las expectativas de inflacién
a corto plazo. Aungue Trump volvié a endurecer su discurso frente a Irdn con nuevas amenazas, el barril de Brent ha conseguido estabilizarse por debajo
de los maximos alcanzados a lo largo del dia de ayer, cuando llegd a superar brevemente los 90 ddlares por barril. demas, las primeras declaraciones del
nuevo primer ministro britédnico, Andy Burnham, asegurando que respetara las reglas fiscales pero que utilizara toda la flexibilidad que estas permitan,
fueron interpretadas por el mercado como una sefial de una politica fiscal potencialmente mas expansiva, presionando al alza las rentabilidades de la
deuda britanica y afladiendo un nuevo foco de tensién para los mercados europeos.

A pesar de este entorno, la deuda publica de la Zona Euro mostré un comportamiento relativamente resistente durante la sesion de ayer. La
rentabilidad del Bund aleman a 10 afios se mantuvo dentro del rango en el que viene moviéndose durante las Ultimas semanas, cerrando la jornada en
el 3,15%, mientras que los tramos cortos registraron un mejor comportamiento relativo, favoreciendo un ligero incremento de la pendiente de la curva.

A dia de hoy, el mercado sigue considerando poco probable que el BCE vuelva a subir los tipos de interés en la reuniéon de esta semana, siendo
septiembre la fecha en la que se concentra la mayor parte de las expectativas. En concreto, el mercado monetario descuenta una probabilidad cercana
al 90% de una subida de tipos tras el verano y continda asignando una probabilidad creciente a un movimiento adicional antes de que finalice el afio.

De cara a la sesién de hoy, el principal dato del dia sera el indice ZEW de confianza inversora en Alemania, que servird como anticipo de los PMI que
se publicaran a finales de la semana. Aunque un dato débil por si solo probablemente no seria suficiente para impulsar compras de deuda, una sucesion
de indicadores que reflejen un deterioro del sentimiento econémico si podria reforzar la expectativa de una economia mas débil y favorecer un descenso
de las rentabilidades de la deuda publica europea.

No obstante, en ausencia de otras referencias macroeconémicas de relevancia, es previsible que el mercado continle centrando su atencién en la
evolucion del petréleo. Mientras el Brent permanezca por debajo de los 90 ddlares por barril, el escenario mas probable seguiria siendo una
estabilizacion de las rentabilidades del Bund dentro de los rangos actuales, con margen incluso para un ligero descenso de las TIRes si continUa
moderandose la presién procedente del mercado energético.
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CALENDARIO ® La Bolsa de Londres (LSE) ha anunciado que prevé poner en marcha durante el
préximo afio un sistema de negociacién ininterrumpida, permitiendo operar las
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sobre importaciones procedentes de Canada por valor de unos 20.000 millones
de ddlares. Paralelamente, la Unién Europea ha sefialado que espera alcanzar el
objetivo de 1,35 billones de ddlares en compras e inversiones en Estados Unidos
comprometido en el acuerdo alcanzado con Donald Trump, un importe que
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® Un juez estadounidense ha suspendido temporalmente la adquisicion de
Warner Bros por parte de Paramount Global, una operacién valorada en 110.000
millones de ddlares, al considerar que podria vulnerar la legislacion
antimonopolio. La decision introduce incertidumbre sobre una de las mayores
operaciones corporativas del sector del entretenimiento y refleja el creciente
escrutinio regulatorio al que se enfrentan las grandes fusiones en EEUU,
especialmente cuando pueden reducir la competencia en mercados
estratégicos.
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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.



