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LECTURAS DE MERCADO lunes, 02 de marzo de 2026

Empezamos la semana con la noticia del ataque conjunto de EEUU e Israel a Iran, lo que intensifica el conflicto en Oriente Proximo y es de

esperar que siga marcando el tono de los mercados, con una prolongacion del risk-off que vimos al final de la semana pasada. La muerte del
lider supremo irani, Ali Khamenei, y de varios ministros abre un escenario de elevada incertidumbre politica interna, mientras que Israel ha
sefialado que la operacion es “mas compleja” que la del verano pasado. De hecho, la Administracion Trump ha afirmado que continuara con los
ataques “el tiempo que sea necesario”, por lo que los mercados podrian descontar un impacto geopolitico mas duradero que el observado
durante la guerra de 12 dias del afo pasado.

De esta forma, el petréleo vuelve a situarse en el foco de atencién. El cierre del Estrecho de Ormuz y el riesgo de que el régimen irani ataque
infraestructuras energéticas del Golfo Pérsico han reavivado las especulaciones sobre un posible movimiento del Brent hacia los 100 ddlares
por barril, después del fuerte repunte de los ultimos dias que ha llevado a la referencia a superar los 79 ddlares el barril. En este sentido, un
repunte sostenido del crudo podria limitar el rally de activos refugio como el Bund al tensionar las expectativas de inflacion. Sin embargo, el
BCE probablemente priorizaria el impacto negativo sobre el crecimiento y “miraria a través” de un shock energético transitorio, lo que acotaria

el efecto adverso sobre la deuda alemana.

En cuanto a publicaciones macro, hoy conoceremos el ISM manufacturero en EEUU, en el que no esperamos grandes cambios respecto a la
referencia del mes anterior aungque en cualquier caso quedard probablemente eclipsado por las noticias geopoliticas que puedan ir
apareciendo a lo largo de la jornada. Para el resto de la semana lo mas relevante serd el informe de empleo en EEUU del viernes, donde
esperamos una creacién de puestos de trabajo moderada, especialmente tras los fuertes registros contabilizados en enero.

También importante esta semana, la reunién anual de la Asamblea Nacional Popular de China que comenzara el jueves y que podria aportar
nuevos titulares ya que el primer ministro presentara el nuevo plan quinquenal ademas de anunciar el objetivo de crecimiento para 2026,
previsiblemente en el rango del 4.5%-5.0%. En este sentido, aunque el impacto directo sobre las curvas europeas seria limitado, cualquier sefal
de mayor estimulo fiscal o de desaceleracién podria influir indirectamente en el sentimiento global y en la evolucién de los activos de riesgo.

Por el lado de la oferta soberana, la emision en la Zona Euro repunta esta semana con subastas de unos 34.000 millones de euros, tras los

26.200 millones de la anterior.
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® Los paises miembros de OPEC+ acordaron un aumento modesto de 206.000
barriles por dia de produccién a partir de abril, reanudando gradualmente
parte de los recortes voluntarios acumulados desde 2023.

UCRANIA/RUSIA

® Segun fuentes de Bloomberg, Rusia considera que las conversaciones de paz
lideradas por EEUU respecto al conflicto en Ucrania no tienen sentido a
menos que Kiev acepte ceder territorio.
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CALENDARIO SEMANAL

HORA PAIS  INDICADOR MES 2 PREV. ULTIMO
Lunes 2
130 Japoén  PMI Manufacturero (F) Feb -- 52,8
8:00 Alemania Ventas al por menor Ene 0,0% m/m 0,8% m/m
12% a/a 3,9% a/a
9:55 Alemania PMI Manufacturero (F) Feb 50,7 50,7
10:00 UME PMI Manufacturero (F) Feb 50,8 50,8
15:45 EEUU PMI Manufacturero (F) Feb 51,4 51,2
16:00 EEUU  ISM manufacturero Feb 51,5 52,6
16:00 EEUU ISM precios pagados Feb 60 59
Martes 3
s/h EEUU Ventas totales de vehiculos (M) Feb 15,35 14,85
0:30 Japdn Tasa de paro Ene 2,60% 2,60%
8:45 Francia  Saldo fiscal (MM) Ene -- -124,7
9:00 Espafia Cambio nimero desempleados (m) Feb - 30,4
9:00 Espafia Cambio neto nimero empleado (m) Feb - 17,3
1:00 Italia IPC Armonizado (P) Feb 0,1% m/m -1% m/m
Feb 11% a/a 1% a/a
11:00 UME IPC(P) Feb 0,50% m/m -0,60% m/m
Feb 1,8% a/a 1,7% ala 1,7% a/a
11:00 UME IPC Subyacente (P) Feb 2,2% afa 2,2% ala 2,2% ala
Miércoles 4
1:30 Japén PMI Composite (F) Feb - 53,8
1:30 Japon PMI Servicios (F) Feb - 53,8
2:30 China  PMI Manufacturero Feb 49,2 49,3
2:30 China PMI no manufacturareo Feb 49,7 49,4
2:30 China  PMI Composite Feb - 49,8
2:45 China  RatingDog PMI Manufacturero Feb 50,1 50,3
2:45 China  RatingDog PMI Composite Feb - 51,6
2:45 China RatingDog PMI Servicios Feb 523 523
9:55 Alemania PMI Servicios (F) Feb 53,4 53,4
9:55 Alemania PMI Composite (F) Feb 531 531
10:00 UME PMI Servicios (F) Feb 51,8 51,8
10:00 UME PMI Composite (F) Feb 519 519
10:30 UK PMI Composite (F) Feb 53,9 53,9
1:00 UME Precios de produccién Ene 0,2% m/m -0,3% m/m
-2,6% a/a -2,1% a/a
1:00 UME Tasa de paro Ene 6,20% 6,20%
13:00 EEUU Peticiones de hipotecas MBA Feb - 0,40%
1415 EEUU Creacién de empleo ADP (m) Feb 50 22
16:00 EEUU ISM Servicios Feb 53,5 53,8
16:00 EEUU ISM Precios pagados Feb 67,8 66,6
16:30 EEUU Inventarios semanales de crudo (Mb) Feb - 15989
Jueves 5
11:00 UME Ventas por menor Ene -0,3% m/m -0,5% m/m
1,7% a/a 1,3% a/a
13:30 EEUU Informe de recortes de empleo Challenger Feb -- 108.435
14:30 EEUU  Precios de importacién Ene 0,3% m/m 0,1% m/m
0,2% a/a 0,0% a/a
14:30 EEUU Costes laborales unitarios (P) 4725 2,00% -1,90%
14:30 EEUU Demandas semanales de desempleo (m) Feb 215 212
14:30 EEUU Reclamos continuos (m) Feb 1845 1833
Viernes 6
8:00 Alemania Pedidos de fabrica Ene -4,0% m/m 7,8% m/m
13,2% a/a 13,0% a/a
1:00 UME PIB 4725 0,3% t/t 0,3% t/t
1,3% ala 1,3% ala
14:30 EEUU  Ventas al por menor Ene -0,30% m/m 0% m/m
14:30 EEUU Avance ventas al por menor ex autos Ene 0% m/m 0% m/m
14:30 EEUU  Creacién de empleo (M) Feb 50 60 130
14:30 EEUU  Creacién de empleo privado (M) Feb 70 172
14:30 EEUU Ganancias medias por hora Feb 0,30% 0,4% m/m
3,7% ala 3,7% a/a
14:30 EEUU Horas medias trabajadas Feb 34,3 34,3
14:30 EEUU Tasa de paro Feb 4,30% 4,30% 4,30%
14:30 EEUU Ratio de participacién laboral Feb 62,50% 62,50%
14:30 EEUU  Tasade subempleo Feb - 8,00%
16:00 EEUU Inventarios de negocio Dic 0,10% 0,10%
21:.00 EEUU  Crédito al consumidor (MM$) Ene 13.300 24.045

En negrita los datos mas importantes de la semana.
P: Preliminar; F: Final; m: Miles; M: Millones; MM: Miles de Millones; B: Billones (sentido europeo);T :Trillones; Mb: Miles de barriles t/t a: trimestral

anualizado; s/h: sin hora determinada.
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AVISO LEGAL

La presente Nota ha sido elaborada por Inverseguros Sociedad de Valores, SA. vy 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 posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido
tomados en cuenta para la elaboracion de la presente nota, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en
cuenta dichas circunstancias, asi como la informacién 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 historicos 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 anélisis de Inverseguros Sociedad de Valores,
S.A.. Asimismo, el equipo de analisis no recibe ni recibira 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 que dicha informacidon no sea ni incierta ni equivoca en el momento de su publicacion, no se
puede garantizar que sea, precisa, exactay 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.



