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La Fed sube el tipo de referencia Ingenieros

BANCA COOPERATIVA

(Informe semanal del 14 al 18 de septiembre de 2026)
Lumanizamos tus finanzas

¢ LaFed aumento el tipo rector en 25 puntos basicos, hasta el rango 3,75-4,00 %, en un voto
unanime. Ademas, el presidente de la Fed, K. Warsh, mostré un tono combativo contra la
inflacién, sugiriendo cierta posibilidad de nuevos aumentos de los tipos de interés en caso de
gue ésta no se modere e indicé que se retiraba acomodacion a pesar de que las condiciones
financieras estan aun lejos de ser restrictivas. El mensaje relativamente proclive a posibles
futuros aumentos del tipo rector ha supuesto cierta reevaluacién de posibles nuevos
aumentos del tipo rector por parte de la Fed, en lo que podria ser un pequefio ciclo de
tensionamiento. Tal como hizo el BCE la semana anterior, la Fed también revisé al alza sus
perspectivas de actividad (para 2026 y 2027) y de inflacion (para 2026 y 2028), sefialando
gue dispone de espacio para seguir aumentando los tipos de interés.

e El Banco de Japén aumento su tipo rector en 25 puntos basicos, hasta el 1,25 %, aunque la
decision contd con dos votos, que se posicionaron a favor de no aumentar el tipo de interés.
Los dos votos en contra fueron emitidos por miembros del Comité de Politica Monetaria
nombrados por la actual primera ministra, S. Takaicihi, que se ha posicionado en contra de
nuevos aumentos de los tipos de interés. El Banco de Inglaterra (BoE) dejo su tipo de
referencia en el 3,75 %, aunque tres de los nueve miembros del comité votaron a favor de un
aumento del mismo. El BoE también ajusté su programa de reduccién de balance, limitando
las ventas de deuda de largo plazo, al menos hasta abril de 2027, en un contexto marcado por
el fuerte repunte de estas rentabilidades en los Ultimos meses.

e El precio del petréleo se relajo ligeramente, aunque se mantiene por encima de 100 délares
por barril, muy por encima de los niveles de un afno atras. La moderacién se apoyo en las
noticias que apuntaban a que China habria pedido a Irdn que ejerciera un mayor control sobre
los ataques de los huties y por la posibilidad de una recuperacién mas rapida de lo anticipada
de los flujos en el oleoducto Este-Oeste de Arabia Saudita, cerrado la semana anterior por un
ataque de los huties del Yemen. Un posible acuerdo entre Rusia y Ucrania para limitar los
ataques a infraestructuras energéticas (un objetivo que ha venido ganando en importancia en
los ultimos meses) fue otro factor que contribuyé a cierta relajaciéon de los precios
energéticos.

e En Alemania, las elecciones regionales confirman el mal momento de la CDU, el partido del
actual canciller, F. Merz. El partido podria estar por debajo del 5 % del voto en el Land de
Mecklenburgo-Pomerania Occidental, mientras que en Berlin habria quedado en segunda
posicién, aunque por detras del partido de extrema-izquierda Die Linke. El canciller Merz se
enfrenta a una muy reducida popularidad y a tensiones dentro de su propio partido y de la
coalicion de gobierno con el partido social-demécrata, SPD.

e En Espana, la inflacion escala con fuerza en agosto, hasta el 4,3 % interanual (jul26: 3,6 %),
impulsada por el precio de los alimentos y de la energia, mientras que la tasa subyacente que
excluye estas componentes mas volatiles se modero hasta el 2,9 % (jul26: 3,0 %). Por otra
parte, el PSOE ya habria iniciado las negociaciones con Sumar para los presupuestos de 2027,
con el objetivo de presentar un proyecto de presupuestos antes de que termine el afio.
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Grafico de la semana

Fuente: Bloomberg.

Atencion esta semana a ...

e 23-sep: Confianza empresarial (PMI) de
septiembre en Estados Unidos, la zona euro,
Alemania y Francia

e 24-sep: Confianza empresarial (IFO) de
septiembre en Alemania

e 25-sep: PIB del 2T26 (estimacidn final) en Espaiia

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 afio
dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
BCE - Tipo de refinanciacion (%) 2,65 2,65 0,0 2,40 25,0 2,15 50,0 2,15 50,0
BCE - Tipo de depésito (%) 2,50 2,50 00 2,25 250 2,00 50,0 2,00 50,0
Euribor 3 meses (%) 2,62 2,65 -2,7 2,50 12,0 2,03 594 2,03 591
Euribor 12 meses (%) 3,34 3,16 18,3 296 38,7 2,24 110,0 2,16 1183
Alemania: Bono 2 afios (%) 3,28 3,20 8,5 2,85 42,7 2,12 1158 201 126,9
Alemania: Bono 10 afios (%) 3,52 3,50 1,5 3,26 26,0 2,86 66,4 2,73 79,3
Espaiia: Bono 2 aiios (%) 3,33 3,23 9.4 2,90 42,7 2,27 105,7 2,10 1226
Espaia: Bono 10 afios (%) 4,00 3,96 3,7 3,71 29,0 3,29 71,0 3,29 71,2
Espaiia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 479 457 2,2 449 3,0 433 -40,3 56,0 -8,1
Francia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 104,6 94,9 9,7 85,5 19,1 3,6 101,0 3,5 1011
Italia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 91,5 84,8 6,7 81,5 10,0 3,6 87,9 3,5 88,0
Fed - Banda baja del tipo rector (%) 3,75 3,50 25,0 3,50 25,0 3,50 25,0 4,00 -250
Fed - Banda alta del tipo rector (%) 4,00 3,75 25,0 3,75 250 3,75 250 4,25 -25,0
Estados Unidos: Bono 2 afios (%) 4,74 4,63 11,8 417 57,2 347 127,0 3,57 117,2
Estados Unidos: Bono 10 aiios (%) 5,00 497 29 4,70 292 417 829 413 869
RF Corporativa EUR 3-5 afos /nvestment grade (pb)* 54,6 530 1,5 524 2,2 50,7 3,9 56,1 -1,5
RF Corporativa EUR 3-5 aiios High yield (pb)* 260,2 257,7 25 253,0 7170 2442 15,9 2683 -8,1
Dolares por euro 1,149 1,160 0,97% 1,158 -0,78% 1,175 -2,21% 1,180 -2,69%
Libras esterlinas por euro 0,857 0,857 0,00% 0,855 0,23% 0,872 -1,64% 0,873 -1,83%
Yenes por euro 180,2 178,1 1,19% 184,8 -2,45% 184,0 -2,05% 1744 3,36%
Délar (tipo de cambio efectivo) 100,2 991 111% 99,7 0,57% 983 1,93% 97,6 2,64%
Brent (ddlares por barril) 103,9 104,6 0,71% 91,0 14,12% 60,9 70,70% 66,7 55,77%
Oro (ddlares por onza) 4390,7 43748 0,36% 4366,0 0,57% 43411 1,14% 36760 19.44%
* pb se refiere a puntos basicos, equivalentes a 0,01%
o
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) 6236,2 6325,1 -1.41% 6468,2 -3,59% 57914 7.68% 54584 14,25%
IBEX 35 (Espaiia) 195138 19838,5 -1,64% 199349 -2,11% 173078 12,75% 15260,7 27.87%
DAX (Alemania) 25304,1 25568,6 -1,03% 261284 -3,15% 244904 3,32% 236394 7,04%
CAC (Francia) 8065,0 81798 -1,40% 8509.4 -5,22% 8149,5 -1,04% 7853,6 2,69%
FTSE MIB (Italia) 51545,3 52512,0 -1,84% 53017,8 -2,78% 449445 14.69% 42312,3 21.82%
Dow Jones Industrial (Estados Unidos) 51682,6 52573,3 -1,69% 533434 -3,11% 48063,3 7.53% 46315,3 11,59%
S&P 500 (Estados Unidos) 7650,5 7657,0 -0,08% 7691,8 -0,54% 6845,5 11,76% 66644 14,80%
NASDAQ (Estados Unidos) 296442 293684 0,94% 29491,0 0,52% 25249.9 17,40% 24626,3 20,38%
Russell 2000 (Estados Unidos) 28604 2903,9 -1,50% 3017,9 -5,22% 24819 15.25% 24488 16,81%
Nikkei 225 (Japon) 65019,0 640113 1,57% 67460,7 -3,62% 50339,5 29.16% 45630,3 42,49%
Hang Seng (Hong Kong) 36516 3658,6 -0,19% 37655 -3,02% 3907.6 -6,55% 4078,8 -1047%
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INFORMACION LEGAL

CAJA INGENIEROS es una entidad de crédito sujeta a la supervision del Banco de Espana, en cuyo Registro Oficial de Bancos se encuentra inscrita con el
numero 3025, y se encuentra habilitada para la prestacion de servicios de inversion 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 informacion adicional que pueda ser facilitada por CAJA INGENIERQOS,
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 informacién contenida en los informes hace o puede hacer referencia a resultados futuros de instrumentos financieros, indices financieros, medidas
financieras o servicios de inversion 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 evolucién 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
economico por el Grupo CAJA INGENIEROS, pero en ninglin caso la retribucion de los analistas estd 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 organizacién implicados directa o
indirectamente en la prestacion de servicios de inversion estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta en el ambito del mercado de Valores de CAJA
INGENIEROS.

©Queda prohibida la reproduccion, duplicacién, redistribucién 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.
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