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(Informe setmanal del 20 al 24 d’octubre) Humaniteom les foves finanses

e Possible marc d'acord comercial entre els Estats Units i la Xina confirmat per les dues
delegacions. L'acord inclouria una extensié de la treva aranzelaria, acords en mateéries de les
exportacions de fentanil (la base un aranzel del 20% sobre totes les importacions xineses
imposat pels Estats Units), una extensio als controls d'exportacions de la Xina sobre les seves
terres rares i compres de soja nord-americana per part del gegant asiatic. La reunio dels
presidents dels dos paisos en el marc de la conferéncia ASEAN podria marcar la continuitat
del bon to i proveir-ne més detalls. Encara en politica comercial, i en resposta a un anunci
favorable al lliure comerc que feia servir un discurs de Ronald Reagan, Trump va anunciar un
aranzel del 10 % al Canada i el tancament de qualsevol negociacié. Finalment, I'administracié
nord-americana va anunciar la imposicié de sancions a les dues grans empreses petrolieres
russes (Rosneft i Lukoil) que contemplen sancions per a qualsevol entitat que hi interaccioni.
El possible impacte sobre els fluxos de cru, especialment les exportacions russes, ha impulsat
el preu del cru.

e El tancament del govern als Estats Units ja dura 26 dies i és el segon més llarg de la historia,
només per darrere dels 35 dies del tancament del 2018-19. Tot i aix0, es va publicar la dada
d'inflacié del setembre, que va donar una lectura del 3,0 % anual (ago25: 2,9 %), per sota de
les expectatives del consens. La taxa d'inflacié subjacent, que exclou alimentacié i energia,
també es va moderar de manera inesperada fins al 3,0 % (ago25: 3,1 %).

e EIPIB de la Xina sorprén a l'alca el tercer trimestre del 2025, en créixer un 4,8 % interanual
(2T25: 5,2 %) impulsat especialment pel sector industrial que segueix registrant augments de
la produccid i frenat per la inversié, especialment al sector residencial, que segueix registrant
notables caigudes. La Xina va publicar un avenc del que sera el seu pla quinquennal que
cobrira 2026-30 i que té un caracter relativament continuista, centrat en la qualitat del
creixement incloent-hi la importancia de les reformes, de I'autosuficiéncia. La voluntat
declarada de doblar la mida de I'economia entre el 2020 i el 2035 apunta a un objectiu de
creixement entre el 4% i el 5% fins al 2035.

e En politica global destaquen: (i) la victoria, inesperada, del partit de Javier Milei a les
eleccions legislatives a Argentina; (ii) el nomenament de Sanae Takaichi com a primera
ministra del Japo en un context en qué persisteixen les tensions a la coalicié de govern.

e Alazona euro, la confianca empresarial d'octubre va augmentar fins a un maxim de 17
mesos, amb I'index agregat augmentant fins a 52,2 (set25: 51,2) i avencos tant als sectors de
manufactures com de serveis. Per components, sén notables els avencos en les de noves
comandes i d'ocupacid, mentre que, per paisos, Franca va destacar en negatiu, en un context
de marcada incertesa politica domeéstica.

e Lacreacié d'ocupacié a Espanya es manté robusta i lidera la zona euro, després d'afegir
119.500 llocs de treball el tercer trimestre, encara que la taxa d'atur que va repuntar
lleugerament fins al 10,5% (2T25: 10,3%) condicionada per I'augment de la forca laboral. Per
la seva banda, la inflacié va repuntar fins al 3,0 % interanual al setembre (ago25: 2,7 %), per
sobre de I'estimacio preliminar del 2,9 %, mentre que la taxa subjacent es va mantenir en el
2,4 % interanual.

¢ Els pressupostos posaran a prova la capacitat del govern, que ha manifestat la voluntat
d'avancar en la seva aprovacio, publicant els sostres de despesa i els objectius d'estabilitat
pressupostaria (ministeri d'Hisenda) i remetent el quadre macroeconomic a l'autoritat fiscal
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independent (ministeri d'Economia). Un repte sera mantenir el suport de Junts, que ha
augmentat la seva critica retorica amb el PSOE en relacié amb el compliment dels acords
d'investidura i que esta estudiant retirar el suport al govern.
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Moviments als mercats financers

Atencioé aquesta setmana a ...

Nota: No s'inclouen el calendari de publicacié de
dades economiques als Estats Units per la incertesa
sobre la seva publicacid.

e 29-oct: PIB del 3T25 a Espanya

e 29-oct: Reunién de la Fed als Estats Units

e 30-oct: PIB del 3T25 a Alemanya i la zona euro

e 30-oct: Reunié del BCE a la zona euro

Mercats de renda fixa, divises i matéries primeres

Darrera Setmana anterior Fa 1 mes Des de I'1 de gener Fa 1 any
dada Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi
BCE - Tipus de refinancament (%) 2,15 2,15 0,0 2,15 0,0 3,15 -100,0 4,25 -210,0
BCE - Tipus de diposit (%) 2,00 2,00 00 2,00 00 3,00 -100,0 3,25 -1250
Euribor 3 mesos (%) 2,07 2,01 6,2 1,99 79 2,71 -64,2 3,07 -100,0
Euribor 12 mesos (%) 2,16 2,16 -0.5 2,17 -1.2 2,46 -30.1 2,61 -455
Alemanya: Bo 2 anys (%) 1,98 191 70 2,03 -52 2,08 -104 212 -13.8
Alemanya: Bo 10 anys (%) 2,64 2,58 58 2,75 -111 2,37 268 2,29 344
Espanya: Bo 2 anys (%) 2,06 2,00 59 2,13 -6,9 2,25 -19.1 241 -34.8
Espaia: Bo 10 anys (%) 3,16 3,10 57 331 -152 3,06 100 3,00 164
Espanya: Prima de risc a 10 anys (pb)* 52,6 52,7 -0,1 56,7 -41 694 -73,5 70,6 -18,0
Franca: Prima de risc a 10 anys (pb)* 79,70 78,50 1,2 82,30 -2,6 82,80 -3,1 75,50 4,2
Italia: Prima de risc a 10 anys (pb)* 77,80 78,90 -11 83,50 -57 115,50 -37.7 121,90 -44,1
Fed - Banda baixa del tipus rector (%) 4,00 4,00 0,0 4,00 0,0 4,25 -25,0 4,75 -75,0
Fed - Banda alta del tipus rector (%) 4,25 4,25 0,0 4,25 0,0 4,50 -25,0 5,00 -75,0
Estats Units: Bo 2 anys (%) 3,50 3,46 42 3,64 -14,6 4,24 -74,5 4,10 -60,8
Estats Units: Bo 10 anys (%) 4,02 3,98 42 418 -154 4,57 -54,7 4,24 -218
RF Corporativa EUR 3-5 anys /nvestment grade (pb)* 53,68 56,03 -23 56,00 -23 57,65 -4,0 56,45 -2,8
RF Corporativa EUR 3-5 anys High yield (pb)* 259,95 269,54 -9.6 262,72 -277.6 313,06 -53,1 305,58 -45,6
Dolars per euro 1,164 1,164 0,02% 1,173 -0,71% 1,035 12,46% 1,081 7,70%
Lliures esterlines per euro 0,872 0,868 0,43% 0,873 -0,11% 0,827 5,40% 0,834 4,64%
lens per euro 1778 175,55 1,33% 1743 2,05% 1628 9,25% 1657 7,30%
Dolar (tipus de canvi efectiu) 98,8 98,6 0,23% 98,2 0,68% 108,5 -8.91% 1043 -522%
Brent (dolars per barril) 655 610 7.41% 70,1 -6,56% 74,6 -12,21% 76,1 -13,83%
Or (dolars per unca) 4074,6 43364 -6,04% 37762 7.90% 26410 54,28% 27409 48,66%
* pb fa referéncia a punts basics, equivalents a 0,01%
Mercats de renda variable
Darrera Fa 1 mes Fa 3 mesos Des de I'1 de gener Fa 1any

dada Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi
Euro Stoxx 50 (Europa) 5700,47 5680,93 0,34% 5499,70 3,65% 4895,98 16,43% 4943,09 15,32%
IBEX 35 (Espanya) 1594240 | 15828,30 0,72% 15350,40 3,86% 11595,00 37,49% 11812,50 3496%
DAX (Alemanya) 2426743 | 2425880 0,04% 23739,47 2.22% 19909,14 21,89% 19463,59 24,68%
CAC (Franga) 822143 8206,07 0,19% 7870,68 4,46% 7380,74 11,39% 749754 9,66%
FTSE MIB (ltalia) 42751,89 | 4239236 0,85% 42646,23 0,25% 34186,18 25.06% 34776,10 2293%
Dow Jones Industrial (Estats Units) 47207,12 | 46190,61 2,20% 46247,29 2,08% 4254422 10,96% 42114,40 12,09%
S&P 500 (Estats Units) 6791,69 6664,01 1,92% 6643,70 223% 5881,63 1547% 5808,12 16,93%
NASDAQ (Estats Units) 25358,16 | 24817.95 2,18% 24503,85 349% 21012,17 20,68% 20352,02 24,60%
Russell 2000 (Estats Units) 251347 2452,17 2,50% 2434,32 3,25% 2230,16 12,70% 2208,00 13,83%
Nikkei 225 (Japo) 50512,32 49185,50 2,70% 45354,99 11,37% 39894,54 26,61% 37913,92 33,23%
Hang Seng (Hong Kong) 946722 9232,67 2,54% 9303,10 1,76% 7289,89 29,87% 7385,26 28,19%
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INFORMACIO LEGAL

CAIXA ENGINYERS és una entitat de crédit subjecta a la supervisié del Banc d'Espanya, inscrita en el seu Registre Oficial de Bancs amb el nimero 3025. Esta
habilitada per prestar serveis d'inversio a clients a Espanya. La Comissié Nacional del Mercat de Valors supervisa aquests serveis.

Els informes del Departament de Research de CAIXA ENGINYERS s'elaboren amb I'objectiu de proporcionar eines que puguin ajudar en la presa de decisions
de diversa indole i estan subjectes a canvis sense previ avis. Tot i que la informacié es basa en fonts considerades fiables, CAIXA ENGINYERS no garanteix ni es
responsabilitza de la seguretat d'aquestes fonts.

La informacié continguda en aquest document pot fer referéncia a productes, operacions o serveis d'inversio sobre els quals hi ha informacié addicional
disponible en documentacié separada. Es convida els destinataris a sol-licitar aquesta informacié addicional, que podra ser facilitada per CAIXA ENGINYERS
durant la prestacio dels serveis, operacions o productes. En aquest cas, es recomana que els destinataris d’aquest informe considerin aquesta informacio
addicional de manera coherent amb el seu contingut.

La informacié continguda en els informes fa o pot fer referéncia a resultats futurs d'instruments financers, indexs financers, mesures financeres o serveis
d'inversié basats en previsions o expectatives, per la qual cosa no es pot considerar com un indicador fiable de possibles resultats futurs ni com una garantia
d'assolir aquests resultats. Aixi mateix, I'inversor ha de tenir en compte que I'evolucié passada dels valors o instruments o els resultats historics de les
inversions no garanteixen l'evolucié o els resultats futurs.

Informacié sobre conflictes d'interes

El sistema retributiu dels analistes que elaboren els informes es basa en diversos criteris, entre els quals figuren els resultats obtinguts durant I'exercici econdmic
pel Grup CAIXA ENGINYERS, pero en cap cas la retribucio dels analistes esta vinculada directament o indirectament a la informacié continguda en els informes
ni al sentit de les estimacions que s'hi incloguin.

Els membres del Departament de Research de CAIXA ENGINYERS poden disposar, a titol personal, d'accions de companyies dels sectors d'activitat que
s'esmenten en els informes, o d'alguna de les seves filials i/o participades. Aixi mateix, CAIXA ENGINYERS i/o qualsevol dels seus responsables i/o consellers
poden, en cada moment, mantenir una posicid o estar directament o indirectament interessats en valors, opcions, drets o warrants d'alguna de les companyies
dels sectors d'activitat esmentats en els informes.

CAIXA ENGINYERS, en el desenvolupament corrent de les seves activitats financeres de credit, diposit o de naturalesa similar, pot haver mantingut, mantenir
actualment o estar interessada a mantenir, en el futur, relacions comercials amb companyies dels sectors d'activitat als quals es fa referéncia en els informes, o
amb alguna de les seves filials i/o participades.

Els membres del Departament de Research de CAIXA ENGINYERS assumeixen el compromis explicit i formal d'actuar amb honestedat, imparcialitat i lleialtat,
sempre en el millor interes del soci/socia i de la transparéncia del mercat. Sense perjudici del compromis anteriorment esmentat, CAIXA ENGINYERS realitza
accions de control per garantir que no es perjudiqui els socis/socies ni el mercat de valors, i imposa regles internes en 'operatoria personal dels membres del
Departament de Research.

Els membres del Departament de Research de CAIXA ENGINYERS, aixi com tots els professionals de I'organitzacié implicats directament o indirectament en la
prestacié de serveis d'inversid, estan subjectes al Reglament Intern de Conducta en I'ambit del mercat de valors de CAIXA ENGINYERS.

© Queda prohibida la reproduccio, duplicacid, redistribucioé i/o comercialitzacio, total o parcial, dels continguts d'aquest document, fins i tot citant-ne les fonts,
excepte amb el consentiment previ per escrit de Caixa de Crédit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop. de Credit. Tots els drets reservats.
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