GRUP

Falta d’acord i tancament del govern Cdixazz

als Estats Units Enginyers

Humanitzem (es toves finanses

(Informe setmanal del 29 de setembre al 3 d’octubre)

e Tancament del govern dels Estats Units, després de la manca d'acord entre Trump i els
democrates i que el Senat no aprovés ni la proposta republicana ni la democrata. Es tracta
del primer tancament des del 2018, també sota Trump, i les declaracions i accions
d’ambdds partits per assignar-ne la culpa als rivals politics estan sent intenses. Des de
1980, els tancaments del govern tenen una durada mitjana d'uns 8 dies, si bé la majoria
duren entre 2 i 3 dies. El més recent també va ser el més llarg, en estendre's per 34 dies.
En contrast amb tancaments anteriors, Trump ha indicat la possibilitat d'acomiadar els
treballadors publics, en contra de la practica habitual d'una suspensié sense paga, en una
possibilitat que s'assembla a les mesures iniciades a principi del 2025 pel departament
d'Eficiencia Governamental. La suspensio de I'activitat de diverses agéncies estadistiques
publiques suposa el retard o la cancel-lacié de la publicacié de dades econdmiques el que
afegeix una altra capa d'incertesa.

¢ Trump media un acord de pau entre Hamas i Israel, pendent de la seva ratificacié per part
de les dues parts. Hamas ha mostrat la seva disposicio a alliberar els ostatges israelians
que encara reté i ha mostrat la seva voluntat de negociar altres aspectes de la proposta de
Trump, que va donar com a ultimatum diumenge a la nit, 5 d'octubre. El pla contempla un
govern de transicié sense Hamas i la possibilitat d'eventualment assolir un Estat palesti,
una possibilitat que, en principi, seria una linia vermella per al govern del primer ministre
israelia Netanyahu. Tot i contemplar un acord d'alto el foc i I'accés de I'ajuda humanitaria a
Gaza, les hostilitats han persistit durant la setmana.

e Revés judicial per a Trump en relacié amb la Fed després que el Tribunal Suprem permeti
a la governadora Lisa Cook mantenir el seu lloc al Comité de Politica Monetaria almenys
fins a l'inici de les actuacions judicials, que podria ser el gener del 2026. Aixo podria
permetre a Trump, a partir de 2026, instaurar un nou aliat a la Reserva Federal i controlar
el procés de regionals per controlar el biaix del Comité de Politica Monetaria.

e Augment de la inflacié a la zona euro, en pujar fins al 2,2% interanual al setembre (ago25:
2,0%), alhora que la taxa subjacent, que exclou preus energétics i els aliments, es va
mantenir en el 2,3%. Per paisos, la inflacio va repuntar fins al 2,4 % a Alemanya (ago25: 2,2
%), on la taxa subjacent es va accelerar fins al 2,8 % (ago25: 2,7 %), mentre que a Franca la
inflacié va augmentar fins a 1'1,2 % (ago25: 0,9 %) i a Italia es va mantenir aI'1,6 %. A
Espanya augmenta la inflacié general, es modera la subjacent: la taxa d'inflacié va
repuntar fins al 2,9% interanual, un maxim des del febrer del 2025, mentre que la taxa
subjacent va caure fins al 2,3% (ago25: 2,4%).

¢ Espanya manté un creixement robust i, de fet, I'INE va revisar el creixement del PIB del
segon trimestre del 2025 fins al 0,8 % (estimacié anterior: 0,7 %) per revisions en el
consum privat i la inversié. Les vendes minoristes, per la seva banda, van créixer a |'agost
un robust 0,4% mensual que permeten que la taxa interanual es mantingui relativament
elevada (4,5% interanual; jul25: 4,7%). En canvi, la confianca empresarial es va moderar de
forma notable al setembre al sector manufacturer (51,5; ago25: 54,3), tot i que es manté
en un nivell relativament saludable, mentre que al sector serveis es va accelerar fins al
54,3 (ago25: 53,2).
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Grafic de la setmana Atencioé aquesta setmana a ...

Nota: No s'inclouen el calendari de publicacié de
dades economiques als Estats Units per la incerteza
sobre la seva publicacion.
Nov 1981
Sep 1982 e 6-oct: Vendes al detall d’agost a la zona euro
Dec 1982
Nov 1983
Sep 1984
Oct 1984
Oct 1986
Dec 1987
Oct 1990
Nov 1995
Dec 1995
Sep 2013
Jan 2018
Feb 2018
Dec 2018

e 7-oct: Comandes de fabrica d’agost a Alemanya
e 8-oct: Produccién industrial d’agost a Alemanya

e 9-oct: Comerg internacional d’'agost d’Alemanya

Font: Congressional Research Service via BBC.

Moviments als mercats financers

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 0.0 2,00 0.0 3,00 -100,0 3,75 -175,0
Euribor 3 mesos (%) 2,02 2,00 2,0 2,08 -5,6 2,71 -694 3,24 -121,.8
Euribor 12 mesos (%) 2,22 2,18 45 2,19 33 246 -23,6 2,71 -48,8
Alemanya: Bo 2 anys (%) 2,02 2,02 -0,2 1,93 9,2 2,08 -6,1 2,20 -18,2
Alemanya: Bo 10 anys (%) 2,73 2,71 2,0 2,66 6,5 2,37 36,0 2,21 51,7
Espanya: Bo 2 anys (%) 2,10 2,10 0,3 2,00 97 2,25 -15,2 245 -34,5
Espafia: Bo 10 anys (%) 3,28 3,26 11 3,25 22 3,06 214 297 30,7
Espanya: Prima de risc a 10 anys (pb)* 54,8 55,7 -0,9 59,1 -4,3 694 -73,7 75,8 -21,0
Franca: Prima de risc a 10 anys (pb)* 83,90 82,60 1,3 78,60 53 82,80 11 77,70 6,2
Italia: Prima de risc a 10 anys (pb)* 82,70 82,60 01 84,20 -15 115,50 -32.8 129,90 -47.2
Fed - Banda baixa del tipus rector (%) 4,00 4,00 0,0 4,25 -25,0 4,25 -250 4,75 -75,0
Fed - Banda alta del tipus rector (%) 4,25 4,25 0,0 4,50 -25,0 4,50 -25,0 5,00 -75,0
Estats Units: Bo 2 anys (%) 3,58 3,62 -3,8 3,51 7.3 4,24 -66,0 3,92 -34,0
Estats Units: Bo 10 anys (%) 414 414 0,6 4,07 70 4,57 -42,5 397 17,7
RF Corporativa EUR 3-5 anys /nvestment grade (pb)* 54,92 56,00 -1,1 53,21 1,7 57,65 -2,7 58,24 -3,3
RF Corporativa EUR 3-5 anys High yield (pb)* 258,35 262,72 -4.4 260,63 -228,1 313,06 -54,7 312,92 -54,6
Dolars per euro 1171 1173 -0,14% 1176 -0,44% 1,035 13,11% 1,098 6,70%
Lliures esterlines per euro 0,871 0,873 -0,21% 0,868 0,33% 0,827 529% 0,839 3,86%
lens per euro 1758 1743 0,88% 1735 1,32% 1628 7.99% 162,6 8,09%
Dolar (tipus de canvi efectiu) 98,2 97,9 0,29% 97,8 0,44% 108,5 -9,49% 102,5 -4,22%
Brent (dolars per barril) 65,2 68,0 -4,06% 65,5 -0,44% 74,6 -12,63% 781 -16,45%
Or (dolars per unca) 39308 38209 2,88% 36240 847% 26410 48,84% 26458 48,57%
* 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) 5651,71 5499,70 2,76% 5318,15 6,27% 4895,98 15,44% 4954,94 14,06%
IBEX 35 (Espanya) 15585,10 | 15350,40 1,53% 14850,90 4,94% 11595,00 34,41% 11659,20 33,67%
DAX (Alemanya) 24378,80 | 2373947 2,69% 23596,98 3,31% 19909,14 22,45% 19120,93 27,50%
CAC (Franga) 8081,54 7870,68 2,68% 767478 5,30% 7380,74 949% 7541,36 7,16%
FTSE MIB (Italia) 43258,11 | 4264623 143% 41607,81 3,97% 34186,18 26,54% 33594,12 28,77%
Dow Jones Industrial (Estats Units) 46758,28 46247,29 1,10% 45400,86 2,99% 42544,22 991% 42352,75 10,40%
S&P 500 (Estats Units) 6715,79 6643,70 1,09% 6481,50 3,61% 5881,63 14,18% 5751,07 16,77%
NASDAQ (Estats Units) 2478552 | 2450385 1,15% 2365244 4,79% 21012,17 17,96% 20035,02 23,71%
Russell 2000 (Estats Units) 2476,18 2434,32 1,72% 2391,05 3,56% 2230,16 11,03% 2212,80 11,90%
Nikkei 225 (Japo) 48061,20 | 45043,75 6,70% 43018,75 11,72% 39894,54 20,47% 38635,62 24,40%
Hang Seng (Hong Kong) 9581,03 9303,10 2,.99% 9057,22 5,78% 7289,89 31,43% 8156,50 17,46%
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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 economic
pel Grup CAIXA ENGINYERS, pero en cap cas la retribucioé 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 posicié 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 l'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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