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Lunes: El precio del crudo supera puntualmente los 100 délares/barril, con repuntes en las
rentabilidades de la deuda soberana (+5 pb en el Bunda 10 afios y +3 pb en el Treasury).

e Las hostilidades entre Iran y Estados Unidos e Israel han lastrado a los mercados financieros.
El trafico en el estrecho de Ormuz se ha practicamente detenido y los precios de la energia
han repuntado con fuerza (viernes: Brent: +27,9% hasta 92,7 délares/barril; gas natural: +67
%), con los primeros traslados a los costes de las empresas y de los hogares. El previsible
aumento de la inflaciéon ha provocado un aumento de los tipos de interés de la deuda
soberana y puede condicionar la actuacién de los bancos centrales. En la tltima semana, los
mercados han pasado a descontar un aumento del tipo rector por parte del BCE durante
2026 (antes: se preveia estabilidad o cierta probabilidad de recortes), a partir también del
repunte registrado en la inflacién de febrero en el conjunto de la zona euro (1,9 % interanual;
ene26: 1,7 %; 2,4 % en la tasa subyacente; ene26: 2,2 %). En el caso de la Fed, ahora se
descuenta algo menos de dos recortes del tipo rector en 2026, frente a cerca de tres recortes
previstos anteriormente. El movimiento de aversién al riesgo también ha supuesto la
apreciaciéon del dolar estadounidense y retrocesos en las bolsas, de forma mas marcada en
Europa y en Asia que en Estados Unidos. Segun Financial Times, diversos paises del Golfo
estarian estudiando invocar motivos de fuerza mayor para cancelar inversiones previstas en
Estados Unidos y acordadas en visitas anteriores a la region. El aumento de los tipos de
interés de la deuda soberana y la cancelacién de inversiones en Estados Unidos pueden
suponer puntos de presion para que el pais busque una salida al conflicto.

¢ El conflicto parece recrudecerse y los ataques han cruzado lineas rojas previas al incluir
refinerias (en practicamente todos los paises involucrados) e infraestructura civil, incluyendo
plantas de desalinizacion en Irdn y en Bahréin. El trafico en el estrecho de Ormuz parece
detenido a partir de la cancelacion de las poélizas de seguro sobre los barcos en la regién y no
se ha recuperado tras el anuncio de Estados Unidos de ofrecer un seguro a través de una
empresa publica. Sobre la duracién del conflicto, el secretario de Guerra de Estados Unidos
sugirié que podria extenderse entre tres y ocho semanas. La prolongacién del mismo
supondria una acumulacién de costes macroeconémicos y lastres sobre la actividad global.

Conflicto en Irdn y Oriente Medio: analisis y perspectivas

e Estados Unidos confirmé el aumento de los nuevos aranceles hasta a una tasa universal del
15 %, aunque, segun prensa, aunque la UE habria recibido confirmacién que la tasa aplicada
para el bloque seria del 10 %. En este sentido, Trump amenazé con un embargo comercial a
Espana después de que el gobierno no autorizara el uso de las bases militares de Estados
Unidos en su territorio en los ataques a Iran. El gobierno de Estados Unidos habria empezado
el retorno de los aranceles bajo los aranceles ahora suspendidos.

e En Estados Unidos, los indices de confianza empresarial repuntaban con fuerza en febrero
antes de las acciones militares, aunque el mercado laboral mostré debilidad. En concreto, el
ISM de servicios aumento hasta 56,1 (ene26: 53,8) con una mejora generalizada por
componentes, mientras que el de manufacturas se moderé menos de los esperado (52,4;
ene26: 52,6). En febrero, el mercado laboral, por su parte, mostré la destruccion de 92.000
empleos, el repunte de la tasa de paro hasta el 4,4 % (ene26: 4,3 %), al tiempo que las
presiones salariales se exacerbaron con los salarios acelerandose hasta el 3,8 % interanual
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https://www.caixaenginyers.com/documents/20143/667488490/202603+Iran.pdf/27e8c328-00e8-be73-4957-2955fbb406d0?t=1772723435182

(ene26: 3,7 %). El dato podria estar afectado adversamente por las condiciones
meteoroldgicas.

¢ En Espaiia, los indices de confianza empresarial confirman la desaceleracion. El PMI de
servicios de febrero se moderd hasta 51,9 (ene26: 53,5), mientras que el PMI manufacturero
repuntd soélo hasta 50 (ene26: 49,2), tras dos meses seguidos en terreno contractivo. Por su
parte, la inflacion se mantuvo en febrero en el 2,3 % interanual, mientras que la tasa
subyacente repunt6 hasta el 2,7 % interanual (ene26: 2,6 %). Espaia obtuvo algo mas del 10
% de sus suministros energéticos de la region de Oriente Medio.
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Movimientos en los mercados financieros

Mercados de renta fija, divisas y materias primas

Ultimo Semana anterior Hace 1 mes Desde el 1 de enero Hace 1 aiio

dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
BCE - Tipo de refinanciacién (%) 2,15 2,15 0,0 2,15 0,0 2,15 0,0 2,90 -750
BCE - Tipo de depésito (%) 2,00 2,00 0,0 2,00 0,0 20 0,0 2,75 -750
Euribor 3 meses (%) 2,05 2,01 3,6 2,00 50 20 23 2,51 -46,2
Euribor 12 meses (%) 2,32 2,22 10,1 2,23 9.6 22 80 245 -12,5
Alemania: Bono 2 afios (%) 245 2,09 36,5 2,08 37,6 21 33,2 2,25 20,7
Alemania: Bono 10 afios (%) 292 2,71 20,5 2,84 7.7 29 62 2,84 81
Espafia: Bono 2 afios (%) 2,64 2,21 428 2,20 441 23 37,0 245 19,3
Espafia: Bono 10 aiios (%) 346 3,14 326 321 250 33 17.3 3,50 -3.6
Espafia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 544 423 12,1 37,1 17,3 433 -26,0 66,1 -11,7
Francia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 70,50 57,90 12,6 60,30 10,2 70,9 -04 71,90 -14
Italia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 84,60 64,40 20,2 61,10 23,5 69,6 15,0 112,20 -27,6
Fed - Banda baja del tipo rector (%) 3,50 3,50 0,0 3,50 0,0 3,5 0,0 4,25 -75,0
Fed - Banda alta del tipo rector (%) 3,75 3,75 0,0 3,75 0,0 3,8 0,0 4,50 -75,0
Estados Unidos: Bono 2 afios (%) 3,61 3,48 13,9 3,49 13,0 3,5 14,2 4,00 -38,5
Estados Unidos: Bono 10 aiios (%) 4,18 4,03 14,8 4,20 -19 4,2 1,6 4,30 -11,8
RF Corporativa EUR 3-5 afios /nvestment grade (pb)* 65,63 56,36 9.3 50,77 14,9 50,7 15,0 56,16 9,5
RF Corporativa EUR 3-5 aios High yield (pb)* 305,65 263,70 42,0 240,52 6513,1 2442 614 303,92 1,7
Dolares por euro 1,156 1,171 -1,29% 1,191 -2,96% 1,174 -1,53% 1,083 6,70%
Libras esterlinas por euro 0,867 0,873 -0,70% 0,871 -0,51% 0,872 -0,67% 0,841 3,04%
Yenes por euro 183,2 1842 -0,59% 185,7 -1,39% 184,1 -0,49% 1594 14,90%
Délar (tipo de cambio efectivo) 99,3 98,4 0,92% 96,8 2,55% 98,3 0,98% 103,8 -4,38%
Brent (ddlares por barril) 106,1 777 36,53% 69,0 53,74% 60,9 74,43% 704 50,85%
Oro (ddlares por onza) 51093 53116 -3.81% 50509 1,16% 43411 17,70% 29141 75.33%

* pb se refiere a puntos basicos, equivalentes a 0,01%

Mercados de renta variable

Ultimo Semana anterior Hace 1 mes Desde el 1 de enero Hace 1 afio

dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
Euro Stoxx 50 (Europa) 5719,90 6138,41 -6,82% 6059,01 -5,60% 5791,41 -1,23% 5468,41 4.60%
IBEX 35 (Espafa) 17074,40 | 18360,80 -7,01% 18195,10 -6,16% 17307,80 -1,35% 13257,10 28.79%
DAX (Alemania) 23591,03 | 25284,26 -6,70% 25014,87 -5,69% 24490,41 -3,67% 23008,94 2,53%
CAC (Francia) 7993,49 8580,75 -6,84% 8323,28 -3,96% 8149,50 -1,91% 8120,80 -1,57%
FTSE MIB (ltalia) 4415226 | 4720989 -6,48% 4682281 -5,70% 44944,54 -1,76% 38592,81 1441%
Dow Jones Industrial (Estados Unidos) 47501,55 | 4897792 -3,01% 50135,87 -5,25% 48063,29 -1,17% 42801,72 10,98%
S&P 500 (Estados Unidos) 6740,02 6878,88 -2,02% 6964,82 -3,23% 6845,50 -1,54% 5770,20 16,81%
NASDAQ (Estados Unidos) 24643,02 24960,04 -1,27% 25268,14 -2,47% 25249,85 -2,40% 20201,37 21,99%
Russell 2000 (Estados Unidos) 2525,30 2632,36 -4,07% 2689,05 -6,09% 248191 1,75% 207548 21,67%
Nikkei 225 (Japén) 52728,72 58057,24 -9,18% 56363,94 -6,45% 50339,48 4.75% 36887,17 42.95%
Hang Seng (Hong Kong) 8567,13 8701,91 -1,55% 9168,33 -6,56% 8913,68 -3,89% 8914,03 -3,89%
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INFORMACION LEGAL

CAJA INGENIEROS es una entidad de crédito sujeta a la supervision del Banco de Espaia, en cuyo Registro Oficial de Bancos se encuentra inscrita con el
numero 3025, y se encuentra habilitada para la prestacion de servicios de inversién a clientes en Espafia, bajo la supervision a estos efectos de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Los informes que se elaboran por parte del departamento de Research de CAJA INGENIEROS se realizan con la finalidad de proporcionar herramientas que
puedan ayudar en la toma de decisiones de indole diversa, y estan sujetos a cambios sin previo aviso. La informacién se proporciona basandose en fuentes
consideradas como fiables, si bien, CAJA INGENIEROS no garantiza ni se responsabiliza de la seguridad de las mismas.

Es posible que la informacion pueda referirse a productos, operaciones o servicios de inversion respecto de los cuales exista informacion adicional en
documentacion separada. Los destinatarios de la misma son invitados a solicitar dicha informacién adicional que pueda ser facilitada por CAJA INGENIEROS,
en el curso de la prestacion de los servicios, operaciones o productos. En tal caso, los destinatarios del presente informe son invitados a tener en consideracion
dicha informacién adicional de forma coherente con su contenido.

La informacion contenida en los informes hace o puede hacer referencia a resultados futuros de instrumentos financieros, indices financieros, medidas
financieras o servicios de inversidon basados en previsiones o expectativas, por lo que no puede considerarse como un indicador fiable de posibles resultados
futuros ni como garantia de alcanzar tales resultados. El inversor debe, asimismo, tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o instrumentos o los
resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados futuros.

Informacién sobre conflictos de interés

El sistema retributivo del/los analista/s que elaboran los informes se basa en diversos criterios, entre los que figuran los resultados obtenidos en el ejercicio
econdmico por el Grupo CAJA INGENIEROS, pero en ningln caso la retribucion de los analistas esta vinculada directa o indirectamente a la informacion
contenida en los informes ni al sentido de las estimaciones que en ellos se incluyan.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS podran disponer a titulo personal de acciones de companias de los sectores de actividad
que se mencionan en los informes, o alguna de sus filiales y/o participadas. Asimismo, CAJA INGENIEROS y/o cualquiera de sus responsables y/o consejeros
pueden en cada momento mantener una posicion o estar directa o indirectamente interesados en valores, opciones, derechos o warrants de alguna/s de las
compaiiias de los sectores de actividad mencionados en los informes.

CAJA INGENIERQS, en el desarrollo corriente de sus actividades financieras de crédito, depdsito o de cualquier otra naturaleza similar, puede haber
mantenido, mantener actualmente o estar interesado en mantener en el futuro, relaciones comerciales con compaiiias de los sectores de actividad a que se
hace referencia en los informes, o alguna de sus filiales y/o participadas.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS asumen el compromiso explicito y formal de actuar con honestidad, imparcialidad y
lealtad, siempre en el mejor interés del socio/ay de la transparencia del mercado. Sin perjuicio del compromiso anteriormente mencionado, CAJA
INGENIEROS realiza acciones de control para garantizar que no se perjudique a los socios/as ni al mercado de valores, e impone reglas internas en la
operatoria personal de los miembros del departamento de Research.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS asi como todos los y las profesionales de la organizacion implicados directa o
indirectamente en la prestacion de servicios de inversion estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta en el &mbito del mercado de Valores de CAJA
INGENIEROS.

©Queda prohibida la reproduccion, duplicacion, redistribucion y/o comercializacion, total o parcial, de los contenidos de este documento, ni aun citando las
fuentes, salvo con consentimiento previo por escrito de Caixa de Credit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop de crédito. All rights
reserved.

3 Grupo Caja Ingenieros | 9 de marzo de 2026



