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La jornada de ayer estuvo caracterizada por una escasa liquidez como consecuencia de la celebracion del Dia del Trabajo en buena parte
de Europa, donde el mercado permanecié cerrado. Por su parte, EEUU experimentd un movimiento de ida y vuelta, empezando la jornada con
compras, como consecuencia de unas demandas semanales de desempleo mas altas de lo esperado (241.000 vs 223.000 estimado) que
llevaron la TIR a 10 afios a niveles del 4,12% para posteriormente revertir por completo dicho movimiento con la referencia cerrando en el 4,22%
como consecuencia de un ISM manufacturero mejor del esperado por el consenso. Asi, la referencia, aunque continué desacelerandose lo hizo
a un ritmo mas moderado del esperado, al pasar de 49,0 a 48,7 (47,9 estimado), con el componente de precios aumentando menos de lo
anticipado por el consenso (pasé de 69,4 a 69,8 vs 73,0 estimado) y los nuevos pedidos (de 45,2 a 47,2 vs 45,0 estimado) y el empleo (de 44,7 a
46,5 vs 44,6 estimado) mejorando tanto respecto a las lecturas del mes anterior como respecto a las expectativas del consenso. En cualquier
caso, lo datos no fueron buenos, de hecho, la actividad manufacturera se contrajo en abril al ritmo mas rapido de los ultimos cinco meses, con
la producciéon registrando su mayor caida desde 2020. De esta forma, se observé cdmo la mayoria de los sectores analizados enfrentan una
combinacion de demanda débil, incertidumbre por los aranceles de Trump y costes crecientes, lo que ha llevado a una contraccion sostenida
del empleo industrial.

Para hoy el calendario macro seguird siendo bastante denso, con la publicacién del IPC del conjunto de la UME, ademas del informe de
empleo de EEUU ambos correspondientes al mes de abril. En cualquier caso, la liquidez en los mercados probablemente sera limitada debido
al puente festivo en Europa. Esto podria generar volatilidad y menor actividad en los mercados durante el dia.

En cuanto al dato de IPC de la Zona Euro, tras la publicacion de los registros de las principales economias de la UME es de esperar que se
pueda observar cierto repunte tanto de la referencia core como de la subyacente, lo que podrian poner de manifiesto que el margen del BCE
para seguir bajando tipos es muy limitado especialmente en un contexto en el que el mercado descuenta mas de 50 puntos basicos de
bajadas hasta septiembre.
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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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