D [nverseguros

LECTU RAS DE M ERCADO viernes, 06 de marzo de 2026

La tension geopolitica en Oriente Medio volvidé a intensificarse durante la jornada de ayer después de que Iran lanzara una oleada de misiles y drones
dirigida contra al menos cinco paises de la regién. Por su parte, Israel respondié con una nueva ronda de ataques aéreos sobre Teheran, mientras que EEUU
decidid suspender las operaciones en su embajada en Kuwait por motivos de seguridad.

En consecuencia, el precio del petréleo continud repuntando hasta superar a lo largo de la jornada los 86 ddlares el barril de Brent y es que la incertidumbre
sobre la seguridad de las rutas de transporte de crudo y sobre la produccion en la region estd complicando las operaciones tanto para productores como para
importadores y compafias de transporte, lo que ha intensificado la volatilidad y las presiones alcistas en precios. De esta forma, las curvas de gobierno
europeas continuaron registrando ventas, especialmente intensas en los tramos cortos, dando lugar a un movimiento de bear-flattening. Este movimiento
refleja un ajuste en las expectativas de politica monetaria, con el mercado descontando unos 16 puntos basicos de subidas de aqui a finales de afo. Sin
embargo, consideramos que esta reaccion podria ser un tanto excesiva. En este sentido, a dia de hoy, las expectativas de inflacién implicitas en los mercados
parecen razonables, con los forwards de inflacion a un afio apuntando a un pico de la inflacion general en torno al 2.4%.

La razén es que, incluso si la inflacion repunta temporalmente por encima del objetivo del BCE, es poco probable que la autoridad monetaria reaccione con
nuevas subidas de tipos. De hecho, el BCE ya mostré una actitud similar a comienzos de este afio, cuando no reacciond al hecho de que la inflaciéon se situara
por debajo de su objetivo en el entorno del 1,7%. De la misma manera, si la inflacién se situa ligeramente por encima del 2% hacia finales de ano, es de esperar
que el Consejo de Gobierno interprete este movimiento como un fenémeno transitorio ligado al shock energético y prefiera “mirar a través” del repunte de
precios.

En cualquier caso, a corto plazo el mercado podria seguir mostrando volatilidad y es que los inversores estan especialmente pendientes de la intervencion
de Schnabel de esta tarde en Nueva York, ante el temor de que adopte un tono especialmente hawkish o de “tolerancia cero” frente a la inflacion. Este riesgo
podria contribuir a mantener la presion sobre el tramo corto de la curva.

De cara a la sesién, los datos macro podrian ofrecer cierto respiro frente al dominio de las noticias geopoliticas, aunque es poco probable que cambien
significativamente la direcciéon del mercado. En este sentido, serd especialmente relevante el informe de empleo de febrero en EEUU, donde esperamos una
clara desaceleracion en la creacién de empleo tras el dato excepcionalmente fuerte de enero, cuando las néminas no agricolas sorprendieron al alza con un
aumento de 130.000 puestos. Para febrero anticipamos una creacion de empleo en torno a las 50.000 ndminas, aunque esta moderacion no reflejaria un
deterioro estructural del mercado laboral, sino mas bien el impacto transitorio de la ola de frio inusualmente intensa registrada entre finales de enero y
comienzos de febrero. Este tipo de condiciones meteoroldgicas suele afectar especialmente a sectores sensibles al clima, como la construccién, el ocio y la
hosteleria, lo que tiende a generar cierta debilidad temporal en las cifras de empleo. M3as alla de este ruido puntual, el mercado laboral estadounidense deberia
mostrar sefales de estabilizaciéon tras un 2025 particularmente débil en términos de contratacion.
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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.



