SEMANAL MACRO

CLAVES SEMANA PASADA lunes, 19 de octubre de 2026
EEUU g

La semana ha dejado un conjunto de referencias que, en agregado, refuerzan la
idea de una economia estadounidense todavia resistente, pero con unas presiones
inflacionistas mas persistentes de lo que la Fed desearia. El IPC de septiembre
volvié a sorprender al alza: el indice general aumenté un 0,6% m/m (3,7% a/a),
mientras que la inflacién subyacente avanzé un 0,3% mensual (2,6% a/a). Aunque
una parte importante de la aceleracion respondié al fuerte incremento de la
energia, el detalle mostré también cierta extensién de las presiones a otras partidas,
con avances en vivienda, servicios y bienes subyacentes. Al mismo tiempo, el
momentum de la core se ha vuelto a deteriorar y se sitUa ya en torno al 3,4%
anualizado a tres meses, una sefal poco compatible con una convergencia rapida
hacia el objetivo del 2%. Esta lectura se vio posteriormente reforzada por los precios
de produccién, que registraron en septiembre su mayor incremento mensual
desde 2022. El PPl aumentd un 1,3% m/m y un 6,3% a/a, mientras que la medida que
excluye alimentos, energia y servicios comerciales avanzé un 0,5% mensual. El

El momentum del IPC core vuelve a deteriorarse
Fuente: Bloomberg e Inverseguros
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los servicios comerciales un 1,4%. Por el lado de la actividad, las ventas minoristas de LooLoo Lo o 2QooLoo
septiembre sorprendieron positivamente con un avance del 0,8% m/m, frente al OS5 000000 BO00BO0BD0

0,3% esperado, aunque el detalle resulté bastante menos sélido de lo que sugiere el = |PC Core m/m a (MM3)
tltuIaIrA BueAna parte del incremento respondié al .fuerte encargmmlentg de‘ 'Ia ——IPC Core m/m a (MM12)
gasolina, mientras que el grupo de control que constituye una mejor aproximacion
al consumo que entra en el PIB, aumenté apenas un 0,1%, después del fuerte 1,2%
de agosto. En conjunto, las referencias de la semana pasada complican el balance
de riesgos para la Fed. Por un lado, tanto el IPC como el PPl muestran que el shock
energético estd empezando a trasladarse a otras categorias y que las presiones
subyacentes no estdn remitiendo con suficiente rapidez; por otro, el detalle de las
ventas minoristas introduce alguna sefal de moderaciéon de la demanda, aunque
todavia lejos de apuntar a un deterioro significativo del consumo. Dichos datos
refuerzan la posibilidad de una nueva subida antes de finalizar el afo, con
diciembre todavia como escenario mas probable.

Europa

El dato final de inflacion de septiembre en la Zona Euro confirmé las cifras  Todavia no se observan evidencias claras de
adelantadas por la estimacion preliminar, con el IPC general aumentando hasta el transmisién generalizada del shock energético a la
3,8% interanual, desde el 32% de agosto, mientras que la inflacion subyacente se subyacente

acelerd una décima, hasta el 2,5%, y los servicios repuntaron desde el 3,0% hasta el Fuente: Bloomberg e Inverseguros

3,2%. En este sentido el desglose definitivo permitié comprobar que el repunte de la
inflacion subyacente estuvo concentrado principalmente en partidas relacionadas
con el turismo y el ocio, especialmente restauracion, hoteles y paquetes vacacionales,

componentes relativamente volatiles cuya evolucidon tiene una relevancia mas
limitada para valorar la persistencia de las presiones inflacionistas.

En este sentido, aunque el repunte de la inflacién general continda poniendo de
manifiesto los riesgos derivados del encarecimiento energético, todavia no se
observan evidencias de una transmision generalizada del shock hacia los
componentes subyacentes. Ademas, pese a la aceleracion registrada en septiembre, q
los promedios de inflaciéon del tercer trimestre, tanto general (3,3%) como subyacente 3
(2,5%), coincidieron con las ultimas proyecciones del BCE. No obstante, la persistencia 5
de los costes energéticos aconseja mantener la cautela ante el riesgo de que los

efectos indirectos del shock terminen materializandose durante los préximos meses.
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Desde el punto de vista de la politica monetaria, el dato reduce la urgencia de una
nueva subida de tipos en la reunién del BCE de finales de octubre, especialmente en
un contexto en el que el fuerte repunte de las TIRes soberanas y la ampliacién de los —1IP
diferenciales de crédito estdn provocando un endurecimiento adicional de las

condiciones de financiacion.

CLAVES PARA ESTA SEMANA

Datos Macro mas importantes Emisiones Comparecencias

Subyacente ——IPC UME a/a

23/10 al 30/10 Alemania: Precios de importacién

03:30 China: Precios de viviendas nuevas y precios de
Lunes 19 viviendas de segunda mano

04:00 China: PIB, ventas al por menor y produccién industrial

16:00 EEUU: indice confianza constructores NAHB

08:00 Alemania: Precios de produccion

10:00 UME: Balanza cuenta corriente

10:00 Italia: Balanza cuenta corriente

03:30 BCE: Habla Sleijpen
04:15BCE: Habla Lane
07:00 BCE: Habla Panetta
08:00 BCE: Habla Elderson

11:30 Alemania emite un abr-29 y ago-53

Martes 20 1:00 Alemania: Zew (ioize Mn < . . 0615 BCE: Habla Lane
145 EEUU: Creacion de empleo ADP 12:00 Finlandia emite un abr-31y sep-36
: : P (1,500 Mn €)

14:30 Fed de Filadelfia no manufacturera
14:30 EEUU: Viviendas iniciadas y permisos de construccion
10:00 BCE: Habla Cipollone
Miércoles 21 13:00 EEUU: Peticiones de hipotecas MBA 19:00 EEUU emite un 20 afios (13,000 Mn $) 15:00 BoE: Habla Bailey
18:00 BCE: Habla Lagarde
Del 22 al 28/10 Perido de Black out del BCE
Jueves 22 16:00 EEUU: Indicador adelantado 19:00 EEUU emite un 5 afios (26,000 Mn $) 11:30 BCE: Habla Kocher
16:00 BCE: Habla Panetta
01:30Japon: IPC
02:30 Japdn: PMI composite, manufactureroy servicios .
X L. 16:00 BCE: Habla Cipoll
10:00 UME: PMI manufacturero, composite y servicios e 1
y Expectativas de IPC a 1y 3 afios del BCE

Viernes 23



SEMANAL MACRO

DATOS PARA LA SEMANA
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Este indicador mide las expectativas de crecimiento econémico futuro en Alemania para los
6 proximos meses. Representa la diferencia entre respuestas positivas y negativas dentro de
una muestra de 350 inversores y analistas. EI ZEW también se presenta para las siguientes
zonas: EE UU, Zona Euro, Japon, UK, Francia e ltalia.

El indicador ZEW de expectativas econdmicas de Alemania registré en
septiembre una ligera mejora, confirmando que los analistas financieros
continuaban confiando en una recuperacién gradual de la economia
alemana, apoyada en el impulso fiscal y en la mejora que venian mostrando
algunos componentes de la demanda exterior, pero también puso de
manifiesto una mayor cautela ante los riesgos que rodeaban al escenario
macro.

Desde entonces, los indicadores adelantados han ofrecido sefales
relativamente favorables. El IFO aleman aumenté en septiembre hasta 89,9
puntos, con una mejora tanto de la valoracién de la situacién actual como de
las expectativas, mientras que los PMIs también apuntaron a una aceleracién
de la actividad, con un indice compuesto en maximos desde 2023 y una
mejora generalizada entre sectores y economias. Esta evolucién, unida al
crecimiento del PIB de la Zona Euro durante el segundo trimestre, respalda la
idea de que la recuperacion mantiene cierta inercia pese al shock energético.
En Alemania, ademas, las ventas minoristas repuntaron en agosto,
proporcionando una sefial algo mas favorable sobre la evolucién de la
demanda domeéstica. Sin embargo, los datos de actividad real contindan
ofreciendo una imagen menos uniforme. La produccién industrial alemana
recuperd un 2,0% mensual en agosto tras la caida de julio, mientras que los
nuevos pedidos manufactureros descendieron un 10,6%, aunque el retroceso
estuvo muy condicionado por la reversion de los grandes pedidos
extraordinarios del mes anterior y, excluyéndolos, la caida fue Unicamente del
0,1%. En consecuencia, aunque las encuestas sugieren que la actividad esta
ganando traccién, los datos reales todavia no permiten hablar de una
recuperacion sélida del sector industrial.

De cara al dato de octubre, esperamos que la mejora de las expectativas
pierda algo de impulso. Los elevados costes energéticos contindan
presionando los margenes empresariales, mientras que el endurecimiento de
las condiciones financieras y el aumento de la incertidumbre politica y
geopolitica podrian pesar sobre la percepcion de los analistas. Estos factores
deberian limitar una nueva mejora significativa del componente de
expectativas, especialmente teniendo en cuenta la elevada sensibilidad del
ZEW a la evolucion reciente de los mercados financieros. En conjunto,
esperamos que el indicador siga siendo compatible con una recuperacién
gradual de la economia alemana, aunque con un tono mas prudente que
durante los meses anteriores.
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PMI Composite
—— PMI Servicios
= PMI Manufacturero
Encuesta realizada a 5.000 empresas relacionadas con el sector manufacturero y de servicios.

Mide la valoracion de nuevos pedidos, de inventarios, de empleo y de precios. Una lectura de 50
indica expansion de la actividad con respecto al mes anterior.

Los PMIs preliminares de septiembre confirmaron una aceleracién de la
actividad econdmica de la Zona Euro superior a la esperada, con el indice
composite aumentando hasta 53,1 puntos, maximos desde abril de 2023. La
mejora fue generalizada, tanto en el sector servicios como en el
manufacturero, cuya produccion alcanzé su mayor ritmo de crecimiento en
cincuenta y cinco meses. Asimismo, destacd el comportamiento de la
demanda, con los nuevos pedidos aumentando al ritmo mas intenso desde
mayo de 2022 y los pedidos de exportacion creciendo por segundo mes
consecutivo. Por geografias, Alemania registré su expansion mas intensa en
casi un aflo y Francia volvié a terreno positivo por primera vez en diez meses.
En conjunto, los resultados confirmaron una resistencia de la economia
europea superior a la prevista frente al shock energético, con indicadores
compatibles con un crecimiento del PIB préximo al 0,4% trimestral.

No obstante, la fortaleza de la actividad vino acompanada de un nuevo
aumento de las presiones inflacionistas, ya que tanto los costes de
produccién como los precios cobrados por las empresas se aceleraron hasta
alcanzar sus ritmos de crecimiento mas elevados de los Ultimos cuatro meses.
En este sentido, la evolucién de los componentes de precios de los PMIs
apunta a una intensificacién de la transmision del encarecimiento de los
costes empresariales hacia los precios finales, aumentando los riesgos sobre
la persistencia de la inflacién subyacente.

De cara a los PMIs preliminares de octubre, esperamos una cierta
moderacién respecto a los niveles alcanzados en septiembre, aunque sin
anticipar, por el momento, un retorno a terreno contractivo. La persistencia
de unos precios energéticos elevados, las renovadas tensiones geopoliticas en
Oriente Préximo y el endurecimiento de las condiciones financieras podrian
comenzar a ejercer una mayor presién sobre la confianza empresarial y la
evolucion de los nuevos pedidos. Ademas, el deterioro de la situacién politica
y fiscal en Francia introduce un elemento adicional de incertidumbre que
podria afectar a las decisiones de inversién y contratacién. En este contexto, el
principal foco de atencidn volvera a situarse en los componentes de precios,
especialmente en el sector servicios. El repunte del petrdleo y de los
productos refinados podria continuar presionando los costes empresariales,
mientras que la capacidad de las compafiias para trasladar estos incrementos
a los precios finales dependera de la resistencia de la demanda. Por tanto,
mas alld de la evolucion del indice composite, serd la combinacion entre
actividad, nuevos pedidos y precios la que determine las implicaciones de la
referencia para la politica monetaria.
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TABLAS DE COYUNTURA

EEUU

Ultimo Periodo Anterior Afio anterior
DATOS

PIB 22%t/ta 22% afa 272026 25%t/ta 2,6% ala 02%t/ta 2% afa

PIB LEI -01% m/m -0,7% ala August-26 02% m/m -1% afa -02% m/m -37% ala
Cfnai -004 August-26 008 -0,06% m/m
Consumo privado 3,8% t/t 25% a/a 2T 2026 07% t/ta 21% a/a 19% t/ta 2% a/a
Confianza consumidor Universidad Michigan 463 October-26 48] 529

Consumo Confianza consumidor Conference Board 819 September-26 886 819

privado Ventas al por menor 0,8% m/m 6,3% ala September-26 13% m/m 56% ala 0% m/m 2% ala
Tasa de ahorro 4% August-26 46% 5%
Tasa de paro 42% September-26 41% 4,4%
Creacion de empleo 29 September-26 133 A7
Deuda sobre PIB 1 2T 2026 87,7% 87,7%

Sector publico Déficit sobre PIB -6119% 372026 -5,428% -5298%
Gasto publico -01% t/t 0,07% afa 2T 2026 47% tt 067% ala -5,7% t/t -0,65% a/a
Inversion 4,6% t/t 338%ala 2T 2026 7.2% t/t -097% ala 119% t/t 262% ala
ISM Manufacturero 545 September-26 546 479

. ISM de servicios 549 September-26 554 538

Formacion bruta o .

3 . Produccién industrial 0,66% m/m 225% ala September-26  0,06% m/m 1,62% a/a 046% m/m 116% a/a

capital fijo Pedidos bienes de capital (sin transporte aéreo) 16% m/m 149% ala August-26 06% m/m 13,4% ala 0,8% m/m 8% ala
Gasto en construccion 09% m/m -17% ala August-26 -01% m/m -26% ala -02% m/m 19% a/a
Inventarios al por mayor 055% m/m 6,4% ala August-26 1,4% m/m 58% ala -01% m/m 25% a/a
Saldo neto exterior (Contribucién al PIB) -11% 2T 2026 -0,04% -0,25%

Saldo neto Balanza comercial (Millones de ddlares) -105,572 August-26 -92,826 -76,078

exterior Exportaciones 14% m/m 10,7% a/a August-26 -21% m/m 93% ala -1,5% m/m 54% aa
Importaciones 43% m/m 222% ala August-26 39% m/m 123% ala 23% m/m -1,7% ala
Precios de importacion 11% m/m 81%ala September-26 05% m/m 6,7% ala 0% m/m 0% a/a
Inflacion 06% m/m 37%ala September-26 0,4% m/m 34% ala 0,3% m/m 2,7% afa

Precios Inflacién subyacente 0,3% m/m 26% ala September-26 0,3% m/m 24% ala 0.2% m/m 26% ala
Precios de produccién 27% m/m 8,4% ala September-26 0,8% m/m 6,6% ala -0,1% m/m 2.2% ala
Precios de produccién subyacente 0,2% m/m 39% a/a September-26 0,4% m/m 39% a/a 03% m/m 3,4% ala
Tipo de intervencion 4% 16-Oct-26 4% 0,75%

R TIR a2 afios 4,708% 7,86 pb.7d 16-Oct-26 4,931% -2222 pb. mtd 1188% 12353 pb.
va"ab'les TIRa10 afos 5073% -16,5 pb.7d 16-Oct-26 5236% -16,33 p.b. mtd 2/444% 90,58 p.b.
financieras Tipo hipotecario 30 afios (FNA) 7,510% 3pb.7d 16-Oct-26 7180% 33 pb. mtd 3,680% 126 pb.

S&P 500 7659,4 -1,95% 7d 16-Oct-26 76837 -0,32% mtd 22388 1,89%
Zona Euro
Ultimo Periodo Anterior Afo anterior
DATOS
PIB PIB 06% t/t 12% a/a 2T 2026 0% t/t 06% a/a 02% t/t 11% a/a
Confianza econémica e September-26 984 96,8
Consumo privado 0,4% t/t 12% a/a 2T 2026 0% t/t 01% a/a 0,5% t/t 12% a/a
Consumo Confianza consumidor -16,5 September-26 =55 -133
privado Ventas al por menor 0,1% m/m 0,8% a/a August-26 -0,6% m/m 0,4% a/a 01% m/m 22% ala
Tasa de paro 6,4% August-26 6,4% 6,3%
Deuda sobre PIB 87,8% 2025 86,6% 86,6%
Sector publico Déficit sobre PIB -29% 2025 -3% -3%
Gasto publico 02% t/t 19% a/a 2T 2026 0,5% t/t 23%ala 0,5% t/t 1,6% a/a
Inversién -0]1% t/t 14% ala 2T 2026 -02% t/t 03%ala 0,7% t/t 29% a/a
Confianza industrial -38 September-26 -5 -88
Formacién bruta . .
Clima de negocio -0,06 September-26 -024 -0,48
capital fijo o N
Produccién industrial -05% m/m -11% a/a August-26 -03% m/m -03% a/a -0,4% m/m 22% ala
Gasto en construccion 0% m/m -2% afa July-26 -15% m/m -1,4% afa 03% m/m 1% a/a
Balanza comercial (Millones de euros) -16109,5 August-26 107385 9655
Saldo neto
exterior Exportaciones -1737% m/m  9,88% a/a August-26 097% m/m 8,77% ala -2,55% m/m 364% ala
Importaciones -793% m/m  16,69% a/a August-26 -115% m/m 911% a/a -4,29% m/m 4,75% ala
Inflacion 0,6% m/m 38%ala September-26 0,4% m/m 32%ala 02% m/m 2% ala
Precios Inflacion subyacente 0% m/m 25% ala September-26 0% m/m 2/4% ala -0,1% m/m 23%ala
Precios de produccién 19% m/m 82% ala August-26 1,6% m/m 58% a/a -03% m/m -2% ala
Tipo de intervencion 2,65% 16-Oct-26 2,65% 215%
Variables TIR a 2 afos 31% -18 p.b. 7d 16-Oct-26 331% -199 pb. mtd 202% 988 p.b.
financieras TIR a10 afios 3,43% -55 pb. 7d 16-Oct-26 3,64% -21,7 p.b. mtd 2,86% 571 pb.
Eurostoxx 50 6204,23 0,5% 7d 16-Oct-26 6301,28 -154% mtd 5796,22 7,04%
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TABLAS DE COYUNTURA

Espana
Ultimo Periodo Anterior Afio anterior
DATOS
PIB PIB 0,7% t/t 2,6% ala 272026 0,6% t/t 26% ala 0,7% t/t 25% ala
Consumo privado 12042% t/t  3,5305% a/a 2T 2026 03392%t/t  30036% a/a 094% t/t 31461% a/a
Consumo Ventas al por menor -8,2% m/m 43% ala August-26 3% m/m 38% a/a 169% m/m 6,1% a/a
privado Variacién nimero desempleados 23,587 September-26 44,419 16,291
Tasa de paro 9,87% 2T 2026 10,83% 9,93%
Deuda sobre PIB 100,7% 2025 101,6% 101,6%
Sector publico Déficit sobre PIB -24% 2025 -32% -32%
Gasto publico 35305% t/t  2,6406% a/a 2T 2026 30036%t/t  26406% a/a 31461% t/t 2,7645% a/a
Formacién Inversion 142% t/t 53325% a/a 2T 2026 0994%t/t  39905% a/a 1,0689% t/t 4,708% a/a
bruta capital fijo Gasto en construccion 14% m/m -225% ala August-26 -1,6% m/m -38,4% afa -2,7% m/m -12)% a/a
Balanza cuenta corriente (Millones de euros) 5909 July-26 3,466 3432
Saldo neto Balanza comercial (Millones de euros) -5224,1 July-26 -7686,6 -55736
exterior Exportaciones -026% m/m  301%a/a July-26 2,45% m/m 527% ala -6,.21% m/m 1,42% a/a
Importaciones -591% m/m 585% a/a July-26 0,68% m/m 15,73% a/a -557% m/m 554% ala
Inflacién 03% m/m 49% ala September-26 0,7% m/m 43% ala 03% m/m 29% a/a
Precios Inflacién armonizada 0,6% m/m 5% a/a September-26 0,7% m/m 46% ala 03% m/m 3% ala
Inflacién subyacente -02% m/m 31% ala September-26 03% m/m 29% a/a 0,4% m/m 26% ala
Precios de produccién 29% m/m 132% a/a August-26 31% m/m 9,4% ala 0,4% m/m -3% a/a
Variables TIR a2 afos 321% -6,8 pb.7d 16-Oct-26 337% -155 p.b. mtd 227% 943 pb.
financieras TIR 210 afios 4,03% 6,4 pb.7d 16-Oct-26 415% -15 pb. mtd 329% 744 pb.
IBEX 1932630 1,54% 7d 16-Oct-26 196003 1,4% mtd 173549 1,36%
Global
Ultimo Periodo Anterior Afio anterior
DATOS
Crudo 16,61 -1218% 7d 16-Oct-26 12378 -5,8% mtd 62,45 86,73%
Cobre 65735 177% 7 d 16-Oct-26 66335 -0,9% mtd 591,00 1,23%
Materias primas Aluminio 3005,16 -094% 7d 16-Oct-26 324415 -737% mtd 2968,00 125%
Oro 4165,58 -068% 7 d 16-Oct-26 4129,76 0,87% mtd 4322,02 -3,62%
Plata 5699 -63%7d 16-Oct-26 61,17 -6,83% mtd 71,30 -20,07%
Délar/Euro 11239 035% 7d 16-Oct-26 114 -117% mtd 17 -4,23%
Yen/Délar 158,020 -0,18% 7 d 16-Oct-26 157,31 0,45% mtd 156,83 0,76%
Divisas Yen/Euro 177,580 014% 7d 16-Oct-26 178,89 -0,73% mtd 184,06 -352%
Libra/Euro 0,8433 -036% 7d 16-Oct-26 0,86 -1,63% mtd 087 -334%
Libra/Doélar 13327 0,7% 7 d 16-Oct-26 133 0,47% mtd 135 -0,93%
Franco suizo/Délar 0,8240 -0,73% 7 d 16-Oct-26 083 -094% mtd 0,79 3,86%
PIB Japon 0,4% t/t 09% ala 2T 2026 0,4% t/t 06% ala 03% t/t 0,4% ala
PIB China 45% ala 372026 43% ala 4,5% ala
Otros PIB Brasil 0,5% t/t 198% a/a 2T 2026 0,5% t/t 1,84% a/a 03% t/t 184% ala
Baltic Dry 2511,00 -1392% 7 d 16-Oct-26 3268,00 -2316% mtd 1877,00 33,78%
VIX 19,99 347%7d 16-Oct-26 16,07 24,.39% mtd 1495 337N
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CALENDARIO DE INDICADORES ECONOMICOS

HORA

Durante la semana
23/10 al 30/10

Lunes 19
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16:00
Martes 20
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10:00
10:00
10:00
T:00
.00
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14:30
14:30
16:00

Miercoles 21
1.50
8:00

8:00
11:00
13:00
16:30
Jueves 22
14:30
14:30
16:00
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130
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230
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8.00
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915
915
9:30
930
9:30
10:00
10:00
10:00
10:00
10:00
1030
10:30
1030
15:45
15:45
15:45
16:00

PAIS

Alemania

China
China
China

China
China
EEUU

Alemania

Portugal
Espana
UME
Italia
Alemania
UME

EEUU
EEUU
EEUU
EEUU
EEUU

Japoén
UK

UK

UK
UME
EEUU
EEUU

EEUU
EEUU
EEUU

Japén
Japén
Japén
Japén
Japén
UK

UK

Francia
Francia
Francia
Alemania
Alemania
Alemania
UME
UME
UME
UME
UME
UK
UK
UK
EEUU
EEUU
EEUU
EEUU

INDICADOR

Precios de importacién

Precios de viviendas nuevas

Precios de vi
PIB

iendas de segunda mano

Ventas al por menor
Produccién industrial
Indice confianza constructores NAHB

Precios de produccién

Balanza cuenta corriente (M)
Balanza comercial (M)

Balanza cuenta corriente (MM)
Balanza cuenta corriente (M)
Zew

Gasto en contruccion

Creacién de empleo ADP (m)

Fed de Filadefia no manufacturera

Viviendas i adas (m)
Permisos de construccién (m) (P)

Ventas de viviendas pendientes

Balanza comercial Ajustada (MM¥)

IPC

IPC subyacente

IPC armonizado

Deuda de gobierno sobre PIB (F)

Peticiones de hipotecas MBA

Inventarios semanales de crudo (MB)

Demandas semanales de desempleo (m)
Reclamos continuos (m)

Indicador Adelantado

IPC

IPC subyacente

PMI composite (P)

PMI manufacturero (P)
os (P)

Ventas al por menor

PMI servi

Ventas al por menor ex autos

PMI manufacturero (P)
PMI servicios (P)

PMI composite (P)
PMI manufacturero (P)
PMI servicios (P)

PMI composite (P)

PMI manufacturero (P)

PMI composite (P)

Expectativas de IPC a 1afio del BCE
Expectativas de IPC a 3 afios del BCE
PMI servicios (P)

PMI manufacturero (P)

PMI composite (P)

PMI manufacturero (P)

PMI servicios (P)

PMI composite (P)

Confianza Univ. Michigan (F)

En negrita los datos mas importantes de la semana.

MES

Sep
Sep
Oct

Sep

Ago
Ago
Ago
Ago
Oct
Ago

Sep

Sep
Sep

Sep
2025
Oct
Oct

Sep

®

32

525

PREV.

1,0% t/t
4,4% ala
0,5% a/a
5,5% a/a

31

1,6% m/m
6,3% a/a

1300
1385
-05% m/m

2167
03% m/m
3.4% a/a
2,8% ala
3,60%
35% ala

200
175
-0,10%

2,1% a/a
2,3% a/a

-01% m/m
1,0% a/a
-01% m/m
14% ala
505
50,7
503
535
525
535
52,7
525
52,7
3,20%
2,90%
518
518
518
555

58

574
46,3

ULTIMO

1% m/m

8,3% a/a

-0,17% m/m
-0,31% m/m
0,9% t/t
4,3% ala
0,4% a/a
5,2% a/a

32

11% m/m
4,6% ala
828
5224
27,6
7384
34,7

0% m/m
-2% a/a
24750
22

1275
1403
03% m/m
-49% afa

-8406
05% m/m
31% ala
2,6% ala
3,40%
33%ala
87,80%
-2,70%
-8557

199
1710
-0,10%

1,9% a/a
1,9% a/a
52,3
54,1
51,3
05% m/m
2/4% ala
0,6% m/m
2,7% ala
506

512

511

539

529
538
52,9

53

53,1
3,00%
2,90%
521

519

52

559
588
584
463

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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AVISO LEGAL

La presente Nota ha sido elaborada por Inverseguros Sociedad de Valores, SA. y 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 posicién financiera o su perfil de riesgo ya que éstos
no han sido tomados en cuenta para la elaboraciéon de la presente nota, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion
teniendo en cuenta dichas circunstancias, asi como la informacion 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 histéricos 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 andlisis de Inverseguros Sociedad de Valores,
SA.. Asimismo, el equipo de andlisis no recibe ni recibird 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 gque dicha informacion no sea ni incierta ni equivoca en el momento de su publicacion, 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, 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.
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