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• Trump i Xi oficialitzen l'acord entre tots dos països en una trobada entre Corea del Sud. Com 

a part de l'acord, els Estats Units redueix els aranzels associats al fentanil del 20% al 10%, 

retira sancions imposades a les empreses xineses i no introdueix tarifes portuàries a vaixells 

xinesos que havia anunciat. A canvi, la Xina accedeix a una moratòria d'un any als controls 

d'exportacions de terres rares i augmenta les compres de productes agrícoles nord-americans. 

L'acord relativament favorable per a la Xina redueix la incertesa associada a la política 

comercial. D’altra banda, Trump ha anunciat acords comercials amb Tailàndia, Cambodja, 

Vietnam i Corea del Sud, centrats en compres de productes agrícoles nord-americans i accés a 

minerals crítics per part dels Estats Units. 

• La Reserva Federal dels Estats Units va retallar el tipus rector en 25 punts bàsics per segona 

reunió consecutiva i el va deixar en el rang 3,75%-4,00%, encara que amb dos vots en contra. 

D'una banda, Stephen Miran, aliat de Trump acabat de nomenar el Comitè de Política 

Monetària, va votar a favor d'una retallada de 50 punts bàsics, mentre que el president de la 

Fed de Kansas City es va posicionar a favor de no retallar el tipus rector. El president de la 

Fed, Powell, va admetre les notable divergències en la valoració de l'entorn existents al si del 

Comitè de Política Monetària. A més, la Fed va decidir aturar la reducció del balanç a partir de 

l'1 de desembre reconeixent que aquesta contribuïa a deteriorar les condicions als mercats de 

finançament col·lateralitzat (repos). 

• El BCE va mantenir inalterat el tipus de dipòsit per tercera reunió consecutiva en el 2,00% i 

malgrat que Lagarde, presidenta de la màxima autoritat monetària, va insistir que el BCE es 

troba en “una bona posició”, sí que va mostrar una major predisposició a ajustar la seva 

posició si fos necessari, notant certa millora del balanç de riscos sobre l’activitat. 

• En termes d'activitat, el PIB de la zona euro va sorprendre a l'alça el tercer trimestre amb una 

expansió del 0,2% trimestral. Destaquen les sorpreses a l'alça a França (+0,5%) i als Països 

Baixos (+0,4%), mentre que el PIB es va estancar a Alemanya (+0,0%), on, a més, la revisió a la 

baixa de les dades de trimestres anteriors va deixar el creixement interanual un 0,3%. El país 

teutó manté la divergència entre les males dades d'activitat i la bona evolució de les dades de 

confiança. Així, la confiança empresarial IFO d'octubre va millorar fins a màxims des del febrer 

del 2022, recolzat en la millora de les perspectives, mentre que el PMI també va repuntar amb 

força, malgrat el retrocés del sector manufacturer. La inflació al conjunt de la zona euro es va 

moderar a l'octubre fins al 2,1% interanual (set25: 2,2%). 

• Espanya continua destacant en positiu dins la zona euro. El PIB del tercer trimestre es va 

expandir un 0,6% trimestral, menys que en trimestres anteriors, de manera que l'expansió 

interanual es va moderar fins al 2,8% (2T25: 3,1%). La demanda domèstica es manté com el 

motor del dinamisme de l'activitat i el sector exterior va aportar negativament, atès que les 

exportacions es van contraure i les importacions van augmentar impulsades per la força del 

consum. La inflació, per la seva banda, es va accelerar a l'octubre fins al 3,1% interanual 

(set25: 3,0%), mentre que la taxa subjacent, que exclou aliments i energia, va repuntar fins al 

2,5% (set: 2,4%). 

• A l'entorn polític, les bases de Junts van ratificar l'acord de la direcció del partit de retirar el 

suport al PSOE, tot i que va descartar la presentació d'una moció de no confiança. Això 

suposa un revés per al govern que ha continuat insistint en la voluntat de continuar avançant 

en els tràmits necessaris per a l'elaboració dels Pressupostos Generals de l'Estat. Finalment, la 
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presidenta d'Extremadura ha convocat eleccions anticipades per al dia 21 de desembre del 

2025. 

 

Gràfic de la setmana 

Preu de la soja al mercat de futurs de Chicago 
(cèntims de dólar per bushel) 

 

Font: Bloomberg. 

Atenció aquesta setmana a ... 

Nota: No s’inclouen el calendari de publicació de 

dades econòmiques als Estats Units per la incertesa 

sobre la seva publicació. 

• 3-nov: Confiança empresarial (PMI) del sector 

manufacturer d’octubre a Espanya, França, 

Alemanya i zona euro 

• 3-nov: Confiança empresarial (ISM) del sector 

manufacturer d’octubre als Estats Units. 

• 4-nov: Dada d’ocupació d’octubre a Espanya  

• 5-nov: Confiança empresarial (PMI) del sector 

serveis d’octubre a Espanya, França, Alemanya i 

zona euro 

• 6-nov: Producció industrial de setembre a  

Espanya y Alemanya 
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01/25 03/25 05/25 07/25 09/25 11/25

Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi

BCE - Tipus de refinançament (%) 2,15 2,15 0,0 2,15 0,0 3,15 -100,0 3,40 -125,0

BCE - Tipus de dipòsit (%) 2,00 2,00 0,0 2,00 0,0 3,00 -100,0 3,25 -125,0

Euribor 3 mesos (%) 2,04 2,07 -3,2 2,03 0,8 2,71 -67,4 3,06 -102,2

Euribor 12 mesos (%) 2,20 2,16 3,7 2,19 0,3 2,46 -26,4 2,55 -35,1

Alemanya: Bo 2 anys (%) 1,97 1,97 0,0 2,02 -5,1 2,08 -11,4 2,28 -31,3

Alemanya: Bo 10 anys (%) 2,63 2,63 0,7 2,71 -7,8 2,37 26,6 2,39 24,3

Espanya: Bo 2 anys (%) 2,05 2,07 -2,6 2,11 -6,4 2,25 -20,7 2,55 -50,1

España: Bo 10 anys (%) 3,14 3,16 -1,7 3,26 -11,4 3,06 8,2 3,10 4,8

Espanya: Prima de risc a 10 anys (pb)* 51,0 53,4 -2,4 54,6 -3,6 69,4 -73,0 70,5 -19,5

França: Prima de risc a 10 anys (pb)* 78,80 80,70 -1,9 82,30 -3,5 82,80 -4,0 73,60 5,2

Itàlia: Prima de risc a 10 anys (pb)* 75,10 79,00 -3,9 82,30 -7,2 115,50 -40,4 126,20 -51,1

Fed - Banda baixa del tipus rector (%) 3,75 4,00 -25,0 4,00 -25,0 4,25 -50,0 4,75 -100,0

Fed - Banda alta del tipus rector (%) 4,00 4,25 -25,0 4,25 -25,0 4,50 -50,0 5,00 -100,0

Estats Units: Bo 2 anys (%) 3,57 3,48 9,4 3,61 -3,5 4,24 -66,8 4,17 -59,7

Estats Units: Bo 10 anys (%) 4,08 4,00 7,7 4,15 -7,3 4,57 -49,2 4,28 -20,7

RF Corporativa EUR 3-5 anys Investment grade  (pb)* 54,75 53,02 1,7 54,92 -0,2 57,65 -2,9 58,87 -4,1

RF Corporativa EUR 3-5 anys High yield  (pb)* 265,97 256,42 9,6 258,35 762,5 313,06 -47,1 314,36 -48,4

Dòlars per euro 1,154 1,165 -0,90% 1,174 -1,72% 1,035 11,45% 1,088 6,09%

Lliures esterlines per euro 0,878 0,873 0,53% 0,871 0,78% 0,827 6,09% 0,840 4,55%

Iens per euro 177,9 178,0 -0,06% 173,2 2,73% 162,8 9,30% 165,5 7,52%

Dòlar (tipus de canvi efectiu) 99,7 98,8 0,94% 97,7 2,03% 108,5 -8,09% 104,3 -4,38%

Brent (dòlars per barril) 65,3 65,6 -0,55% 64,5 1,13% 74,6 -12,57% 73,1 -10,73%

Or (dòlars per unça) 4025,7 4001,9 0,59% 3880,8 3,73% 2641,0 52,43% 2749,2 46,43%

* pb fa referència a punts bàsics, equivalents a 0,01%

Darrera 

dada

Setmana anterior Fa 1 mes Fa 1 anyDes de l'1 de gener

Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi Nivell Canvi

Euro Stoxx 50 (Europa) 5662,04 5674,50 -0,22% 5651,71 0,18% 4895,98 15,65% 4877,75 16,08%

IBEX 35 (Espanya) 16032,60 15861,50 1,08% 15585,10 2,87% 11595,00 38,27% 11843,00 35,38%

DAX (Alemanya) 23958,30 24239,89 -1,16% 24378,80 -1,72% 19909,14 20,34% 19254,97 24,43%

CAC (França) 8121,07 8225,63 -1,27% 8081,54 0,49% 7380,74 10,03% 7409,11 9,61%

FTSE MIB (Itàlia) 43175,32 42486,67 1,62% 43258,11 -0,19% 34186,18 26,29% 34676,17 24,51%

Dow Jones Industrial (Estats Units) 47562,87 47207,12 0,75% 46758,28 1,72% 42544,22 11,80% 42052,19 13,10%

S&P 500 (Estats Units) 6840,20 6791,69 0,71% 6715,79 1,85% 5881,63 16,30% 5728,80 19,40%

NASDAQ (Estats Units) 25858,13 25358,16 1,97% 24785,52 4,33% 21012,17 23,06% 20033,14 29,08%

Russell 2000 (Estats Units) 2479,38 2513,47 -1,36% 2476,18 0,13% 2230,16 11,18% 2210,13 12,18%

Nikkei 225 (Japó) 52411,34 49299,65 6,31% 45769,50 14,51% 39894,54 31,37% 38053,67 37,73%

Hang Seng (Hong Kong) 9260,82 9363,94 -1,10% 9658,34 -4,12% 7289,89 27,04% 7342,66 26,12%

Darrera 

dada

Fa 1 mes Fa 3 mesos Fa 1 anyDes de l'1 de gener
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Informació sobre conflictes d'interès 

El sistema retributiu dels analistes que elaboren els informes es basa en diversos criteris, entre els quals figuren els resultats obtinguts durant l'exercici econòmic 
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poden, en cada moment, mantenir una posició 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 crèdit, dipòsit 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 referència en els informes, o 

amb alguna de les seves filials i/o participades. 

Els membres del Departament de Research de CAIXA ENGINYERS assumeixen el compromís explícit i formal d'actuar amb honestedat, imparcialitat i lleialtat, 

sempre en el millor interès del soci/sòcia i de la transparència del mercat. Sense perjudici del compromís anteriorment esmentat, CAIXA ENGINYERS realitza 

accions de control per garantir que no es perjudiqui els socis/sòcies ni el mercat de valors, i imposa regles internes en l'operatòria personal dels membres del 

Departament de Research. 

Els membres del Departament de Research de CAIXA ENGINYERS, així com tots els professionals de l'organització implicats directament o indirectament en la 
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