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DESTACADOS:
. El foco de atencion de los mercados continta siendo el impacto del conflicto con Iran Festividades:
e Lapasada semana la cotizacion del USD fue recuperando posiciones pasando de 1,1791 a 1,1670 e 29de abril: Japon
. Los futuros del crudo Brent subieron 1,35 ddlares, o un 1,3%, hasta los 106,68 délares por barril O 1 de mayo: Espafia

. 14 de mayo: Suiza

Global Macro

El foco de atencion de los mercados continua siendo el impacto del conflicto con Iran, cuyo efecto negativo ya empieza a trasladarse a las Asesoramiento Financiero
principales economias mundiales, tanto a través de los precios de la energia como del deterioro de la confianza empresarial. En este Juan Manuel Martinez Méndez
sentido, ya se han publicado los indicadores adelantados de PMI, que incluyen tanto el sector manufacturero como el de servicios. En
Europa, estos indicadores se sitlian por debajo del umbral de los 50 puntos, lo que apunta a una contraccion de la actividad. En contraste,
EE. UU. muestra un comportamiento claramente mas sélido, con un PMI que ha mejorado desde 50,3 hasta 52,0 que se explica por su Ignacio Sartorius Carvajal
capacidad de autoabastecimiento. En Europa, destaca especialmente el IFO aleman, que ha registrado una caida en abril hasta 84,4 puntos
desde los 86,4. Este dato confirma la debilidad de la economia alemana que se produce después de que el propio gobierno haya revisado a
la baja sus previsiones de crecimiento econémico hasta el 0,8%. En Asia, la inflacion en Japon ha alcanzado el 1,5%, un nivel que podria Francisco Jiménez Alonso
comenzar a ejercer presion sobre el BoJ en sus préximas decisiones de tipos. En Espaiia, el IPP ha repuntado un 3,4% en marzo, tras haber
caido un 6,9% en febrero. Este movimiento refleja, principalmente, la subida de los precios de la energia y de las materias primas, lo que
podria trasladarse gradualmente a otros precios de la economia. Los mercados esta semana estaran muy pendientes de las reuniones de
los principales bancos centrales. El miércoles se reune la Fed, mientras que el jueves lo haran el BCE y el BoE. No se esperan grandes
cambios en la politica monetaria.
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Datos Macroeconémicos i Periodo Anterior Esperado

Tasa de desempleo 28 abril Japon Marzo 2,6% 2,6% - Alta
Confianza del consumidor 28 abril EE.UU Abril 91,8 - - Alta
IPC Interanual 29 abril Australia Q1 3,6% 41% - Alta
Confianza del consumidor 29 abril Eurozona Abril -20,6 - - Alta
Decision de tipo de interés 29 abril Canada 30 Abr 2,25% - - Alta
IPC interanual preliminar 30 abril Francia Abril 2,0% - - Alta
PIB timestral | estimado 30 abril Espaiia Q1 0,8% 0,5% - Alta
Tasa de desempleo 30 abril Eurozona Marzo 6,2% 6,2% - Alta
Decision de tipo de interés 30 abril UK Abril 3,75% 3,75% - Alta
IPC interanual preliminar 30 abril ltalia Abril 1,6% - - Alta

Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025

USD/EUR 1,1720 -0,01% 0,32% 1,1712 1,1750 CNY/EUR  8,0044 0,06% 0,05% 8,0067 8,2262
JPY/EUR 186,78 0,03% 0,06% 186,71 184,09 RUB/EUR 88,197 -0,01% -0,50% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8662 0,01% -0,20% 0,3680 0,8726 MXN/EUR 20,384 0,17% 0,12% 20,365 21,1180
CHF/EUR  0,9206 0,08% 0,12% 0,9199 0,9314 BRL/EUR 5,8363 0,02% -0,49% 5,8567 6,4364
AUD/EUR 1,6367 -0,13% -0,01% 1,6393 1,17581 INREUR 110,432 -0,04% 0,48% 110,3885  105,5965
Durante el transcurso de la pasada semana la cotizacion del USD fue recuperando

posiciones pasando de 1,1791 a 1,1670 por EUR, beneficidndose de la incertidumbre FOREXELR=- B4 1720 R0 0.8 e
existente por la posibilidad de una nueva escalada de las hostilidades en Oriente Medio. 1
La situacion se esta complicando a través de la ruptura de las cadenas de suministro. En e

este entorno, las areas mas perjudicadas serian la Union Europea y Japén, situacién que
debilita las perspectivas de estas areas econdmicas y genera una importante presién en
los precios, alterando el comportamiento de los tipos de interés y de sus divisas en los 1
mercados.

Destacar que en los datos econémicos publicados esta semana ya se empieza a ver los
efectos de este conflicto. Los PMI de la Zona Euro registraron un importante descenso
frente al de EEUU que regreso al terreno expansivo. Esta es la diferencia entre una zona
dependiente y otra que se autoabastece. Los precios a la produccion también repuntaron
con fuerza reflejando el traslado de los mayores costes energéticos.

Esta semana todo deberia de seguir igual por el lado geopolitico. Sin embargo, es la
semana de los bancos centrales. Mafiana martes el BOJ. El miércoles la FED USA y el L
jueves el BCE y BOE. No se esperan cambios y todos se mostraran a la expectativa de la e
evolucion de los acontecimientos a pesar d superarse en todos los paises el objetivo del
2% en la inflacion.
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USD/EUR, evolucién semanal: Reuters

Pais Fecha Evento —
Estados Unids 20/04/2026  Decision de tipos de interés Resistencias USDIEUR Soportes USD/ELR
Suiza 18/06/2026 Decision de tipos de interés ::; :': ;:g 2; :':2;2 MM 60 1: 1720
Canada 29/04/2026 Decision de tipos de interés R3 1,2080 3 1'1 = MM 200 1,1725
Japon 28/04/2026 Decisién de tipos de interés 2 J
Volatilidad M 6M 12M M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX ATM ATM ATM D-30 ‘ D-30 1 mes 11736  1,1738  0,8673 0,8675 186,58 186,59
EUR/USD 591% 6,18% 6,55% 7.73% 7.23% 7.32% 3 meses 1,768  1,1769  0,8698  0,8701 186,10 186,13
EURIJPY 588% 7.23% 7.98% 843% 878% 893% 6meses 11807 11808 0,8738 08741 18538 18539
EUR/GBP 3,84% 4,52% 509% 4,76% 528% 550% 12meses 11873 11875 0,8818  0,8821 18390 183,99
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Mercado monetario y de crédito

Los bonos del Tesoro estadounidense se
fortalecieron el viernes en una sesion
volatil, con la atencién centrada en los
titulares del Middle East tras la noticia de
que las conversaciones de paz entre
EEE.UU e Iran podrian tener lugar durante
el fin de semana.

El rendimiento de referencia del bono del
Tesoro a 10 afios cay6 1,3 pb hasta el
4,309%. Sin embargo, en la semana, el
rendimiento subié 7 pb, su mayor
incremento semanal desde mediados de
marzo. Los rendimientos de los bonos
gubernamentales a corto plazo de la zona
euro se encaminaban a su mayor aumento
semanal en mas de un mes.

Tipo

interés EURIBOR USsD GBP JPY CHF CNY MXN BRL
1 Mes 1,9680 3,6458 3,7348 0,7274 -0,0434 1,4015 9,9580 14,476
3 Meses 2,1630 3,6687 3,7451 0,7284 -0,0491 1,4290 9,8450 14,346
6 Meses 2,4590 3,7890 3,8380 0,6476 -0,0482 1,4460 9,6830 14,174
12 meses 2,7350 - 4,0461 0,5631 -0,0065 1,4765 9,3580 13,943
5 10 Diferencial
s anos  afnos anos Bund 10y
BE=FED  3,75% 0 pb 18/03/26  29/04
GER P —— e . BBCE  2,00% 0 19/03/25  30/04
EEUU. 3799 3938 4322 130 - 00% pb 9/03/25
2= UK 3,75% 0 pb 19/03/25 30/04
UK 4372 4,463 4,934 192
[(elyaP  075% 0pb 19/03/26  28/04
AP 1362 1854 2,469 -35 &l AUS  4,10% +0,25 pb 17/03/26  04/05
ESP 2682 2943 3477 46 ) p=lB

| TipolRS EURIBOR3M EURBOREM  USD ~ GBP  JPY | CDS 5aiios _

3 Afios 2,6730 2,7343 3,8297 4,4162 1,5729 Austria 12 (2 6%) 1x4 2,2690
5 Afos 2,7476 2,7950 3,8759 4,4340 1,8222 Egipto 325 (2,6%) 3x6 2,4490
7 Afios 2,8388 2,8788 3,9809 4,5159 2,0104 Suecia 7 (-9,4%) 6x9 2,6270
10 Afios 2,9868 3,0115 4,1440 4,6801 2,2682 Noruega 7 (-3,3%) 9x12 2,6800
Commodities
. T o Fwd Fwd g a : : 9 .
Commodity Ultimo o%Var. Los precios del petréleo subieron mas del 1%, ya que las conversaciones de paz entre
3meses 12meses Estados Unidos e Iran se estancaron, mientras que los envios a través del estrecho de
Brent ($/Barril) 107,53 2,09% 101,24 81,03 Ormuz siguieron siendo limitados. Los futuros del crudo Brent subieron 1,35 délares, o
. un 1,3%, hasta los 106,68 ddlares por barril, retrocediendo tras las ganancias iniciales
WTI (§/Barri) 96,18 1,89% 91,15 - de mas de 2 dolares por barril. El crudo del WTI estadounidense se situé en 95,35
Oro ($/0z) 4.711,9 0,07% 4.747,00 4.910,10 délares por barril, con un alza de un 1%.
0,
Cobre (§/Ton) 13.246,8 -0.41% 13.309,50 13.324,99 La semana pasada, el Brent y el WTI subieron casi un 17% y un 13%,
Zinc ($/Ton) 3.481,7 0,72% 3.472,50 3.409,25 respectivamente, las mayores ganancias semanales desde el comienzo de la guerra.
Aluminio ($/Ton) 3.668.6 -0,64% 3.591.00 3.333.50 Los precios del oro se mantuvieron précticamente estables, ya que los inversores se
- ’ ’ . ’ ’ mantuvieron al margen a la espera de que se aclare la situacion de las estancadas
Niquel ($/Ton) 18.827,0 1,52% 19.015,00 19.494,00 conversaciones de paz. El precio del oro al contado se mantuvo estable en 4709,50
Hierro Fe ($/Ton) 107,10 0,04% 106,03 102,93 dolares por onza. La semana pasada, el metal cayd un 2,5%, poniendo fin a una racha
Acero (§/Ton) 1.042,0 1,52% 1.105,00 1.001,00 SIS D QUELTD SETETES
Aziicar ($/Ton) 435,30 1,82% 435,30 451,30 o e e s =
Café ($/Lb) 309,8 -2,07% 294,90* - E
Co2 (€/Ton) 73,65 0,08% 74,09 309,80 wa
Baltic Dry Index 2.665,0 -0,30% - - -
Vencimiento en AGO26 -
Brent, e\/olucién semanal: Reuters (*) Futuro 2 meses
Renta variable
- . (T - Cierre %Var. %Var.
Cierre anterior Indice Cierre A o -
anterior Dia Ao
NYSE COMPOSITE 22.934,55 22.952,74 -0,08% 4,23% || XETRA DAX 24.128,98 24.155,45 -0,11% -1,48%
S&P500 7.165,08 7.108,40 0,80% 4,67% IBEX 35 17.691,30 17.885,90 -1,09% 2,22%
NASDAQ 24.836,60 24.438,50 1,63% 6,86% EUROSTOXX50 5.883,48 5.894,73 -0,19% 1,59%
NIKKEI 225 59.716,18 59.140,23 0,97% 18,63% | MERC. CONT. 1.746,90 1.764,80 -1,01% 2,32%
FTSE 100 10.379,08 10.457,01 -0,75% 4,51% | CAC-40 8.157,82 8.227,32 -0,84% 0,10%
DISCLAIMER: This document has been prepared by Ernst & Young S.L (‘EY’) on the basis of publicly available \nformatlon not independently verified by EY. Neither EY, nor any person associated with it, Principales fuentes de inf
makes any expressed or implied representation or warranty with respect to the accuracy, of the i set forth in this note, nor do they owe any duty of q
care to any recipient of this note in relation to this note, and unless specifically pre-agreed in writing, in relation to any other information which a recipient of this note is provided with at any time. EY is not - Oxford Economics
liable for any loss or damage howsoever caused by relying on the information provided in this document. This note is being furnished on a strictly confidential basis; neither this note, nor the information and -FmI
analysis contained herein may be reproduced or passed to any third person. This note has been prepared without prejudice and does not constitute an offer to sell or issue any shares in or sell any - Refinitiv - Thomson Reuters
underlying assets of the Company or an invitation to offer. - OCDE
Circulation Restriction: The information contained herein does not constitute an offer to sell or a solicitation of an offer or a recommendation to purchase securities under the securities laws of any jurisdiction, - Bloomberg
- Bancos Centrales

including the United States Securities Act of 1933, as amended, or any US state securities laws, or a solicitation to enter into any other transaction.
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