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01 Resumen ejecutivo
Resumen ejecutivo

A pesar de los altibajos en las negociaciones y en el alto el fuego entre Iran y Estados Unidos, la contencion de los precios
del petréleo revela que los inversores siguen confiando en una resolucién rapida del conflicto, al menos en lo referente a la
apertura del estrecho de Ormuz. Esta situacidn supone un riesgo asimétrico, ya que la probabilidad de ocurrencia de un
escenario de riesgo con escasez de petréleo en los mercados mundiales es todavia significativa.

Los indices de precios se han visto impactados por el encarecimiento energético respecto a la situacidén del aifo pasado. El
IPC crece por encima del 3% en la Zona Euro y cerca del 4% en Estados Unidos. Esto esta impactando en las ventas en
términos reales de la Zona Euro: caen en gasolineras y se desaceleran en otros comercios, incluyendo por internet. En
Estados Unidos se mantienen las tasas de expansion del consumo, pero cae la renta disponible de los hogares, de forma
que la tasa de ahorro se esta deteriorando y se encuentra en niveles muy bajos.

En Espaia, la repercusion de la subida del petréleo esta siendo algo menor a lo esperado en el IPC, que, en cualquier caso,
también crece por encima del 3%, pero las ventas minoristas si muestran que el consumo de los hogares se esta viendo
resentido. Otras variables continban dando signos de fortaleza, en particular el mercado laboral, que presenté buenos
datos de afiliaciones en el mes de mayo. Por otra parte, en el sector inmobiliario se confirma el cambio de ciclo en las
compraventas de viviendas, que bajan desde maximos, pero al no haberse resuelto el problema de escasez de oferta, los
precios siguen subiendo con fuerza e incluso se aceleran si atendemos a la serie del ministerio, basada en tasaciones.

De la reunién del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo del 11 de junio se espera un incremento de los tipos de
intervencidon que ya esta recogiendo el Euribor a un afio (2,85%). Por otra parte, los tipos de interés a largo plazo de
Estados Unidos y la Zona Euro se encuentran en cotas elevadas, si bien, se ha producido una moderacidén (-20 p.b.) desde
los maximos alcanzados a mediados de junio.
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02. Coyuntura internacional

Precio del petroleo y del gas

) ) Precio del gas TTF en euros por MWh
Precio del barril de brent en délares
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El precio del petréleo cotiza a comienzos de junio en torno a 95 délares por barril de brent, significativamente por
debajo los 115 dbélares que se llegaron a superar puntualmente en marzo y mayo. A pesar de ello, contin0a muy por
encima de los precios del afio pasado y los dos primeros meses de 2026. El incremento interanval ronda el 45%. El
precio del gas ha promediado 48 euros por MWh en el Gltimo mes, lo cual supone un encarecimiento del 30% interanval.
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02. Coyuntura internacional

Comparativa guerra de Iran vs. guerra de Ucrania

Precio del petréleo en ddélares por barril de brent desde 30 dias habiles

antes del conflicto hasta 270 después
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02. Coyuntura internacional

Futuros de los precios del petroleo

Futuros del petréleo promedio en los préoximos trimestres
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Los futuros del petrdéleo apuntan a un precio en torno a 95 délares por barril en el tercer trimestre del afio y de 90
dolares en el cuarto. Para dentro de 12 meses el futuro correspondiente cotiza a 80 délares.
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02. Coyuntura internacional Zona Euro Estados Unidos
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Los inflation linked swaps muestran una expectativa de crecimiento de los precios del 3,1% a 1 ano y del 2,6% a dos
anos.
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02. Coyuntura internacional

Se acelera el IPC en Estados Unidos

Variaciones interanuales Variaciones mensuales
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El crecimiento del IPC se aceleré hasta el 3,8% interanual en abril desde el 3,3% de marzo vy el 2,4% de febrero por la
aceleracion de los precios energéticos, que alcanzaron el 17,5% interanval (12,6% en marzo, 0,4% en febrero y -0,3% en
enero). La tasa subyacente se aceler6 dos décimas al crecer un 2,8% interanual. La variacion mensual del IPC fue del
0,6%, frenandose tres décimas, aunque siendo después de la de marzo la tasa de crecimiento mas alta desde octubre de
2022. El incremento mensual del IPC subyacente fue del 0,4%, también claramente por encima del objetivo de la Reserva
Federal.
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02. Coyuntura internacional

Se acelera el IPC en Estados Unidos

Variaciones interanuales
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Los precios de los bienes industriales se frenaron en una décima (1,1% interanual), mientras que el resto de las principales
partidas se aceleraron: ademas de los precios energéticos ya citados, lo hicieron alimentacion (un punto porcentual hasta
un 2,9%) vy servicios (dos décimas hasta el 3,4%). Dentro de estos, los alquileres imputados aumentaban un 3,3%
interanval (desde el 3,1%). El IPC sin alquileres imputados crecié un 4,0% interanual, maximo desde marzo de 2023.
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2. Coyuntura internacional

Ingresos y gastos de los hogares

Variaciones interanuales en términos reales
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En abril se deteriord la renta disponible de los hogares en términos reales, ya que pasd a caer un -1,1% interanual (desde
-0,1%), mientras que el consumo privado se mantuvo en un crecimiento del 2,2%. Esto llevd la tasa de ahorro al 2,6%,
seis décimas menos que en marzo y -2,9 puntos porcentuales por debajo de abril de 2025. El deflactor del consumo se

acelero tres décimas, al 3,8% interanual, vy el deflactor subyacente una décima hasta el 3,3%.
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02. Coyuntura internacional

Mercado laboral

Variacion mensual del empleo no agricola y promedio en 12 meses Variacion interanual del empleo
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El dato de empleo de mayo sorprendié al alza al presentar un incremento de 172.000 ocupados no agricolas. Ademas, se
revisaron los datos anteriores de forma que se cred mas de medio millon de empleos en el Gltimo trimestre. La variacion
interanual mejora hasta el 0,3% desde 0,1% en febrero. Los datos de la encuesta de los hogares son menos favorables vy
muestran una caida del -0,3% interanual en la ocupacién total (mejorando, eso si, desde el -0,8%). La tasa de paro se
mantuvo en el 4,3%, dos décimas por debajo del maximo de noviembre. El crecimiento de los salarios por hora se fren6 dos
décimas, hasta el 3,4% interanual.
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02. Coyuntura internacional

Ventas minoristas

Evolucion de las ventas minoristas de Estados Unidos:
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Las ventas minoristas crecieron un 0,5% en abril tras el 1,6% de marzo. La tasa interanual se aceleré siete décimas hasta el
4,9%. En términos reales la variacion mensuval fue del -0,1% (desde 0,8%) y la interanval del 1,1% (desde 0,8%). Parte de la
aceleracion en términos nominales provino de las ventas en gasolineras (20,9% interanual desde 16,6% en marzo y -0,1% en
febrero). También crecieron a tasas de dos digitos las ventas de equipo deportivo (13,4%) y las ventas por internet (11,1%).
Sin embargo, presentaron descensos las ventas de automéviles (-1,2%) y de muebles (-3,6%).
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02. Coyuntura internacional

Produccion industrial

Indice de produccién industrial en Estados Unidos
110

105
100

. e
AV

V

85

80 1 I 1 I 1 I
abr-98 abr-02 abr-06 abr-10 abr-14 abr-18 abr-22 abr-26

La produccion industrial crecié un 0,7% en abril desde -0,3% en
marzo. La tasa interanval se aceler6 hasta un 1,4% desde 0,8%. Esta
un 1,1% por encima de los niveles prepandemiay =1,5% por debajo
del maximo. En cuanto a los cuatro primeros meses del afio, |a
produccion industrial crecidé un 1,1%, mientras que frente a 2019 la
variacion fue de -0,9%. Por sectores, lideraron el crecimiento
productos electronicos (8,2%), gas (8,2%) y equipo eléctrico (4,5%).
De enero a abril: productos electrénicos (6,9%) y equipo de
transporte (4,0%), mientras cayeron papel (-3,8%) y confecciéon y

calzado (-4,1%).
Ibercaja &

Variaciones de la produccién industrial en abril
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02. Coyuntura internacional

China

Los datos de abril muestran una fuerte desaceleracion Variaciones interanuales
del crecimiento frente al mes de marzo. La produccion
industrial crecid en los cuatro primeros meses de 2026
un 5,6%, sin embargo, la tendencia ha sido decreciente,
con mayores tasas de crecimiento a comienzo del afio
(6,3% en enero y febrero) y menores en los siguientes
meses: marzo (5,7%) y abril (4,1%). La produccion de
servicios crecid un 4,9% en el cuatrimestre (4,3% en
abril desde 5,0% en marzo) y las ventas minoristas lo
hicieron en un 1,9%, sufriendo una gran desaceleracion
en el cuarto mes (0,2% desde 1,7% en marzo). La
inversion acumvulada cayd un -1,6% desde 1,7% con
datos hasta marzo, deteriorandose mas que el consumo
de los hogares. Esto se debe a una desaceleracion en la
inversion en infraestructuras (4,3% desde 8,9%) vy
manufacturas (1,2% desde 4,1%), asi como una
inversion inmobiliaria que sigue deteriorandose (-13,7%
desde -11,0% en marzo). Por otra parte, hubo una
desaceleracion de la caida de las ventas de viviendas (-
15,7% hasta abril desde -18,5% hasta marzo), si bien,
son datos todavia muy negativos.

Babril Emayo Mjunio Mjulio Magosto Mseptiembre Moctubre Mnoviembre Mdiciembre Men-feb Mmarzo Mabril

Produccion industrial Produccion servicios Ventas minoristas Inversion (acumulada)
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01. Coyuntura internacional

Precios
Variaciones interanuales de los precios en la Zona Euro
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El IPC en el mes de mayo crecié un 3,2% interanual (desde 3,0%). La tasa subyacente se acelerd en tres décimas hasta 2,5%
interanual. Los precios energéticos se han incrementado en una décima hasta 10,9%, siendo la tasa mas alta desde febrero
de 2023. Los precios de alimentos (2,0% desde 2,4%) se desaceleraron por los no elaborados (4,2% desde 4,6%), asi como
los elaborados (1,1% desde 1,6%). Dentro de la inflaciéon subyacente, se aceleraron los precios de bienes industriales (0,9%
desde 0,8%) vy, sobre todo, los de servicios (3,5% desde 3,0%). Si tomamos las variaciones mensuales, el incremento del IPC
se situd -0,1 p.p. por debajo del promedio histérico y la tasa subyacente un +0,2 p.p. por encima. La variacioén interanual
del IPC en la Zona Euro va desde 2,1% en Malta hasta 6,3% en Bulgaria.
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03. Zona Euro

Ventas minoristas

indice de ventas minoristas en términos reales Variacion interanual de las ventas minoristas
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Las ventas minoristas cayeron un -0,4% en abril tras un 0,8% en marzo. La tasa interanuval se desaceler6 hasta el 1,0%
desde 1,9%. Las ventas de gasolina cayeron un -3,5% interanuval desde 0,8% (recordemos que son datos en términos reales),
mientras se desaceleraron las ventas por internet (3,9 desde 7,0%), de otros bienes (1,9% desde 3,2%). Las de alimentos se
mantenian en un 0,8%. En el acumulado de los cuatro primeros meses han crecido un 1,6%, con un crecimiento superior a la
media de ventas por internet (5,5%) y resto de bienes (2,4%), por debajo, pero con variacién positiva estaban alimentos
(1,1%) v negativa gasolina (-0,5%).
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03. Zona Euro

Balanza comercial

Variacion interanual de las exportaciones e importaciones Variacion interanual y saldo en la balanza comercial en T1 2026
60% (datos ajustados por estacionalidad y calendario)
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La balanza comercial tuvo un superavit de 3.509,5M€ en marzo, lo que supone una caida de -3.015 M€ frente al mes
anterior y un descenso interanual de -23.801 M€. Las exportaciones cayeron un -8,5% desde -7,1% en febrero vy las
importaciones lo hicieron un -0,5% desde -2,0%. Tomando los datos del primer trimestre, las exportaciones cayeron un -
6,4% y las importaciones un -1,8%, con un superavit de 21.051M€. Si comparamos con respecto a T1l 2024, las
exportaciones habrian crecido un 1,3% vy las importaciones un 6,5%. El saldo de petroleo y otros combustibles en marzo,
aungue aumenta interanualmente en 407M<€, en los meses anteriores mejoraba en mas de +5.000M€, lo que demuestra un
cambio de tendencia tras el inicio de la guerra de Iran. En T1 2026 petréleo y materias primas siguieron teniendo los
mayores déficits comerciales (-64.016M€ en petrdleo y -8.793M€ materias primas), mientras que los saldos positivos se
dieron en productos quimicos y relacionados (50.244M<€) y maquinaria (26.036M<€).
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03. Zona Euro

Balanza comercial

Exportaciones e importaciones T1 2026 (millones de euros)

Principales socios comerciales en T1 2026 (%)

Hong Kong : 22.3%
United Kingdom — 75.967 United Kingdom . -- 2.a9%
o
China except Hono Kono | ——— Norway 22
- I
Candidate countries _ 38.306 Switzerland -0,9% .- - W Exportaciones
Tirkive - 22.040 South Korea 1.8 M importaciones
South Korea - 12.080 India -3,5% -
W Exportaciones | ‘
Mexico r . B Importaciones Morocco e q
India mso" Candidate countries 59% -
Norway “3 China except Hong Kong 8.5% _- )
Hong Kong [ 5.671 United States | ~27% *
o 20000 40000 60000 80000 100000 120000 140000 -40% -30%: -20% -10% 0% 10%6 20%% 30%6

Desagregando por socios comerciales en T1 2026, las exportaciones cayeron a Estados Unidos (-32,7%), Turquia (-10,2%)
y China (-8,5%), mientras crecian a Hong Kong (3,9%), Reino Unido (3,4%) y México (3,1%). Las importaciones cayeron en
Corea del Sur (-13,9%), México (-13,3%) y Noruega (-11,8%), mientras crecieron en Hong Kong (22,3%) y China (3,4%). El
superavit comercial con Estados Unidos empeoré en un -47.142M€, asi como el déficit con China en -7.621M€. Las
importaciones a la India llevaban cayendo desde octubre de 2025, sin embargo, en marzo han crecido un 5,2% interanual.
Lo mismo ocurria en T1 2026, creciendo un modesto 0,2%, aunque superior a la tendencia de caidas de los trimestres
anteriores (-7,7% en T4 2025, -0,7% en T3 2025, -9,7% en T2 2025). Las importaciones de petréleo se han acelerado hasta
un 21,1% desde 14,7% en T4 2025, si bien es cierto, que el valor de las importaciones frente a T4 2025 ha caido en -840M€.
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03. Zona Euro

Produccion industrial

Indice de produccion industrial
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La produccion industrial crecid un 0,2% en marzo. La tasa interanval Bebida

Impresiéon y artes graficas

cayd en un =-2,7% desde -0,9%. La produccién se situaba un -1,2%
por debajo del nivel prepandémico y un -5,6% por debajo del

Productos metalicos

maximo de 2022. En T1 2026 la produccion ha caido un -1,2% vy un - Madera
2,3% por debajo de T1 2019. Los sectores que mas han crecido en Metal:fgti
T1 2026 fueron: Equipo de transporte (10,1%), equipo electrénico Manufacturas
(7,7%) y refino y coquerias (7,2%), mientras que experimentaron Confeccion

Textil

retrocesos: Otras manufacturas (-6,3%) y productos farmacéuticos
(-18,5%). Hay grandes divergencias por paises, desde Bélgica con
un 9,8% hasta Irlanda con un -20,8% en el mes de marzo. En T1
2026, desde Letonia un 8,8% a Irlanda cayendo un -13,9%.
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03. Zona Euro

Produccion de servicios

Variacion de la produccion de servicios en marzo Variacion interanuval de la produccion de servicios
20%
. . . 3,6%
Informacién y comunicaciones
15%
2.4%
Transporte y almacenamiento
10%
Total 59
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- . N -0,6% -5%
Actividades inmobiliarias
B Interanual
-10%%
-0,7% M Intermensual
Servicios auxiliares y administrativos
-15%
. . -0,9%
Restauracion y hosteleria
-20%
2018-03 2020-03 2022-03 2024-03 2026-03

-8% 4% 0% 4% B%
La produccion de servicios en el mes de marzo crecié un 0,2% después de caer un -0,3% en el mes anterior. La tasa de
variacion interanuval se desaceler6 hasta un 0,8% desde 1,4%. Crecieron por encima de la media informacion y
comunicaciones (3,6% interanual) y transporte y almacenamiento (2,4%), mientras caia la produccidon de servicios de
actividad inmobiliarias (-0,6%), servicios auxiliares y administrativos (-0,7%) y restauracion y hosteleria (-0,9%). En T1
2026 la produccidon crecid interanualmente un 1,1%, impulsada por el crecimiento de informacion y comunicaciones (4,7%),
que compensod las caidas de servicios auxiliares (-0,1%) y restauracion y hosteleria (-0,5%).
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03. Zona Euro

Crédito y oferta monetaria

Variaciones interanuvales:
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La oferta monetaria M3 se frené cinco décimas en abril has crecer un 2,7% interanual. De esta forma, pasé a crecer menos
que el IPC (3,0% interanual), lo que revela - en un contexto de crecimiento moderado del PIB - unas condiciones monetarias
mas bien restrictivas antes de que el Banco Central Europeo haya subido los tipos de intervencion. Sin embargo, el crédito a
las empresas de la Zona Euro se aceleré dos décimas en abril, hasta el 3,4% interanual. El crédito a los hogares mantuvo un
crecimiento del 3,0% interanual por quinto mes consecutivo, con un aumento del 2,9% en el destinado a vivienda y de un
5,2% en el de consumo.
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04. Espaiia

Precios de consumo

Variacion interanual del IPC Variaciones respecto al promedio mensual de los UOltimos 20 afios
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El IPC preliminar de mayo en Espafa muestra una estabilizacion del crecimiento en el 3,2% interanual. La tasa
subyacente se aceleraria una décima hasta el 2,9%, el mismo nivel que en marzo, mientras que el IPC quedaria por
debajo (3,5% en marzo). El impacto de la guerra de Iran esta siendo inferior a lo previsto sobre los precios. El INE avanza
que la subida de los precios del transporte y los servicios de entretenimiento ha sido compensada por los precios de
vestido y calzado y los de alimentos.
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04. Espaiia

Precios de produccion

Variacion interanual Variacion interanual de los meses de enero a abril de 2026 frente a 2025
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50% Equipo eléctrico | ERES
Calzado y cuero - 1.4%
Ropa . 1,3%
Automoviles . 1.1%
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o% Textil l 0, 7%
Quimicos I 0.5%
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Los precios de produccion en abril crecieron un 1,7% desde 6,2%. La tasa interanual se aceleré hasta un 8,2% desde 3,1%,
alejada de los crecimientos negativos de enero y febrero (-2,9% vy -6,9%). En el promedio de enero a abril frente a los mismos
meses de 2025, los precios han crecido un 0,2%. El impacto de la Guerra de Iran ha provocado un incremento de los precios
de refino de petroleo en un 70,1% interanual siendo, junto con quimicos (9,3%), los Unicos sectores que crecieron por
encima de la media (8,2%), mientras que suministro de energia eléctrica y gas lo ha hecho por debajo (5,8%). En el
acumulado de enero a abril de 2026 respecto a los mismos meses de 2025, el refino crecié6 un 21,0%, mientras que

suministro de energia eléctrica y gas cayo en un -11,0%.
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04. Espaiia

Afiliados a la Seguridad Social

Variacion mensual del nUmero de afiliados a la seguridad social
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El nUmero de afiliados a la Seguridad Social en mayo aumenté en 63.737 personas en términos desestacionalizados. El
promedio en los Gltimos 12 meses fue de 45.563. La tasa interanual se acelerdé una décima hasta un 2,5%, con un incremento
de 546.750 afiliaciones. De enero a mayo el nomero de afiliados crecidé un 2,4% interanual. E| nOmero de trabajadores en
ERTE se situd en 9.968 en el promedio de 30 dias a finales de mayo, cayendo en -1.826 respecto a finales de abiril, en parte
debido a la caida en el sector del automovil (de 1.148 a 723). La media de los trabajadores en ERTE sobre el total de
afiliados representé un 0,05%.
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04. Espaiia

Afiliados a la Seguridad Social

Variacién interanual del nOmero de afiliados a la seguridad social (mayo 2026):
Por comunidades autonomas, destaco el

crecimiento de la afiliacién en la

C. VALENCIANA

Comunidad Valenciana (3,7% interanual), C. DE MADRID
seguida de Madrid (3,4%) y Aragén ARAGON
(3,0%). Las comunidades donde crecid CANARIAS
menos el empleo fueron Galicia (1,6%), CAST.-LA MANCHA
Pais Vasco (1,3%) y Cantabria (1,2%). Las R. DE MURCIA
Comunidades Autébnomas con mayor TOTAL
nUmero de empleados en ERTE como ILLES BALEARS
porcentaje del total de afiliados fueron CATALURA
Valencia (0,11%), Canarias (0,08%) y Pais ANDALUCIA
Vasco (0,05%), mientras que tuvieron un ASTURIAS
porcentaje inferior Madrid y Baleares con NAVARRA

un 0,02% (Aragoén un 0,03%). Por
provincias, lideraron la lista Soria (0,20%),

CASTILLA-LEON

. - EXTREMADURA
Valencia (0,16%) y Castellon (0,13%) v LA RIGIA
por el lado contrario tenemos a l:\vila, CALICIA
Tarragona, Girona, Lleida, Almeria, )
o PAIS VASCO
Ourense, Huelva con un 0,01% y Huesca
CANTABRIA
(0,00%).
0% 1% 2% 3% 4%
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04. Espaiia

Ventas minoristas

Indice de ventas minoristas en términos reales Variacion interanual en abril
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Las ventas minoristas cayeron en abril un -1,2% después de crecer un 1,5% en marzo. La tasa interanuval se frend hasta el
0,8% desde el 4,1%. El deterioro provino sobre todo de la caida de las ventas en términos reales de combustible para
automocion (-4,1% mensual y -5,2% interanval) derivada de la subida de precios por la guerra de Iran. Ademas, fueron
modestos los crecimientos de alimentacién (0,4% interanual) y otros articulos (0,7%) y se desaceleraron los grupos mas
expansivos: equipos de informacion y comunicaciones (11,0%) v ventas por internet (8,1%).
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04. Espaiia

Produccion de servicios

Variacion interanual de la produccién de servicios:
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La produccion de servicios crecid en marzo un 1,4%, después de crecer nelce enera

un 0,1% en febrero. La tasa interanual se acelerd hasta el 3,0% desde
1,1%. Entre las principales ramas de servicios en el mes destaco el
crecimiento de las ventas de automéviles (6,5% interanual),
administrativos y auxiliares (5,4%), comercio al por menor (4,1%) e
informacion y comunicaciones (3,3%). En T1 2026 la produccidn de
servicios se desacelerd hasta un 1,8% interanual desde 3,1 en T4 2025,
debido a menor crecimiento de venta de automéviles (3,6% desde
6,5%), actividades inmobiliarias (2,9% desde 6,7%) v a la caida de
transporte y almacenamiento (-0,8% desde 1,0%).
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Comercio al por mayor
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04. Espaiia

Pernoctaciones hoteleras en Espana

Total Extranjeros Espafioles
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El nOUmero de pernoctaciones hoteleras en Espafia se desacelerdé hasta un 1,1% interanual en abril desde 5,4% en el mes
anterior, debido a la desaceleracion de las de espafioles (0,9% desde 5,2%) y extranjeros (1,3% desde 5,5%). Los extranjeros
acapararon un 65,2% de las pernoctaciones hoteleras en Espafa en ese mes. En lo que respecta a los precios, el crecimiento
fue del 4,0% interanual desde 4,5% en el mes anterior. En los meses de enero a abril de 2026 |las pernoctaciones hoteleras
crecieron respecto a los mismos meses del afio anterior un 2,7% (3,2% extranjeros y 1,7% espafioles) y los precios un 4,2%.
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04. Espaiia

Turismo extranjero en Espana

NOmero de turistas internacionales (acumulado en 12 meses) Variacion interanvual
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En abril llegaron a Espafia 9,1M de turistas internacionales, acelerandose interanualmente hasta un 5,2% desde 3,3% en
marzo. Los turistas se gastaron 11.685 M€, un 7,4% mas que en abril de 2025, desde 5,4% en marzo de 2026. El gasto
medio por persona mantuvo un aumento del 2,1%, la duracion de los viajes se redujo hasta 6,8 dias desde 7,1 en marzo vy el
gasto medio diario por persona se desaceleré hasta un 1,4% (desde 4,8%) hasta 189€ al dia. En lo que va de afio, han
llegado a Espafia 3,4% mas de turistas que el afilo pasado hasta la cifra de 26,6M. El gasto total ha alcanzado los 36,7M€
(6,7% interanual) y un gasto medio diario de 188,3€ al dia (+4,1% frente a los mismos meses de 2025).
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04. Espaiia

Indice de produccion industrial

La produccion industrial cay6 en abril un -0,4%
(desde 2,4% en marzo). La tasa interanual se aceler6
hasta un 2,0% desde un 1,9% en el mes anterior. Por
ramas, destaco el crecimiento de refino de petroleo
(16,9% interanual), equipo eléctrico (10,3%) y
transporte (8,3%). En el lado negativo con caidas de
dos digitos estuvieron otras manufacturas (-10,8%)
y calzado y cuero (-21,5%).

En los meses de enero a abril la produccion industrial
crecioé un 0,8% interanual, la partida que mas ha
crecido frente a los mismos meses en 2025 fue
equipo de transporte (9,8%), seguida de otras
industrias extractivas (7,5%) y electrénica (4,7%) .
mientras que caian confeccién (-10,0%) y calzado y
cuero (-15,3%). Frente a 2019, las ventas cayeron
en un -0,6%, creciendo por encima del 40% en
farmacéutica y electrénica y con caidas de dos
digitos en: Madera (-10,8%), metalurgia (-18,1%),
artes graficas (-28,8%), confeccion (-29,4%) y
calzado y cuero (-38,5%).

Ibercaja &

Variaciones de la produccion industrial por ramas de enero a abril de 2026
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04. Espaiia

Balanza comercial

Balanza comercial por sectores en Espana. Datos de T1 2026

e Exportaciones Importaciones Saldo Cobertura
Mill euros Peso TVA | Milleuros Peso TVA | Mill euros %
ALIMENTACI&N, BEBIDAS Y TABACO 19.327 20,0% -0,6% 13.893 12,846 -32% b. 435 139,1%
PRODUCTOS ENERGETICOS 5. 340 5, 5% -7,3% 12718  11,8% [ =16,8% | - \j?% 42,0%
MATERIAS PRIMAS 2.829 2,9% 18,8% 3167 2,9% -1,7% |- 'I'?!-Eé 89, 3%
SEMIMANUFACTURAS 24,578 25,5% -5,2% 24637 D 22,8%  -1,27% |- :?59 99, 8%
BIENES DE EQUIPO 12.021 19,7% 5,3% 25,397 B23)5% 3,1% |- HEE:EE: 74,95
SECTOR AUTOMOVIL 12.517 13,0% 2, 7% 12671 11,7%  11,1% |- 15-i+ 98, 8%
BIENES DE CONSUMO DURADERO 1.428 1,5% -6,1% 2.693 2,5% -3,7% |- :LHEE:E 53,0%
MANUFACTURAS DE CONSUMO 8.493 8,8% 2,0% 11676  10,8% -2,9% |- 'EIF:&'?!- 72, 7%
OTRAS MERCANCIAS 2.962 3,1% 32,4% 1.332 1,2% 94,0% 1,{553(} 222,3%
Total $6.506 100,0°% 0,7% 108.183 100,00 -2,5% |- 1;7? 89,2%

La balanza comercial de bienes en marzo de 2026 presenta una aceleracién del crecimiento de las exportaciones (5,1%
interanual desde -0,8%) y un leve incremento de las importaciones (1,6% desde -1,1%). El déficit comercial fue de -4.372
M€ con una tasa de cobertura de 89,1%. En los meses de enero a marzo las exportaciones crecieron un 0,7% frente al
mismo trimestre de 2025, mientras que las importaciones se redujeron en -2,5%, debido al descenso de productos
energéticos (-16,8%). Destaca la reduccién del déficit de los semimanufacturas (-58M€ desde -630M€ en T1 2025) y el
deterioro en el saldo comercial de automoéviles (-154M€ desde +785ME€).
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04. Espaiia

Balanza comercial

Importaciones netas en toneladas y precio implicito del barril de crudo

en euros (6 meses)
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La caida de las importaciones de productos energéticos se debe a la intensificacion de la caida de gas (-25,1% en T1 2026
desde -13,5% en T4 2025) y petréleo (-4,8% desde -13,5%), asi como la caida de las toneladas importadas de petréleo (-
3,1% desde 2,1% en T4 2025) y gas (-6,7% desde 4,9%). Si nos centramos en el mes de marzo, las importaciones de petréleo
crecieron un 38,1% desde 15,7% vy las de gas un 44,7% desde 4,4% en febrero. En cuanto a la variacion interanual de las
toneladas importadas, el gas se incrementé hasta un 27,8% desde -2,9%, mientras que el petréleo solo lo hizo en una décima

porcentual hasta 7,5%.
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04. Espaiia

Sector inmobiliario

Variacion interanual de las compraventas de viviendas Variacion interanual de los precios de la vivienda
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Las compraventas de viviendas cayeron un -4,7% interanual en marzo segiUn la serie del notariado (-2,2% en la de los
registradores). En T1 2026 las compraventas cayeron un -7,8% interanval (-2,6%), confirmando el cambio de tendencia tras
el -0,1% y el 2,9% de los dos trimestres anteriores. En doce meses se vendieron 741.297 viviendas (-0,4% interanual),
cuando se habia alcanzado un maximo de 755.969 en septiembre. El nUmero de hipotecas concedidas crecié un 9%
interanuval en marzo; en T1 2026 el crecimiento fue del 9,7%. El aumento del importe medio fue del 10,7% en el primer
trimestre (10,1% en marzo) y el del importe total concedido del 21,5% (20,0% en marzo). Segin las estadisticas de precios de
la vivienda que publica el Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible, en el primer trimestre se aceleraron hasta el
13,9% interanval desde el 13,1%. El crecimiento intertrimestral seria del 3,8%, el mayor desde 2005.
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04. Espaiia

Financiacion: crédito a empresas y hogares

Variacion interanual Variaciones interanuales de los préstamos a los hogares y sus componentes

==Total préstamos a hogares
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Total financiacién a empresas -15

-15
-20

a-14 a-15 a-16 a-17 a-18 a-19 a-20 a-21 a-22 a-23 a-24 a-25 a6 a-98 a-00 a-02 a-04 a-06 a-08 a-10 a-12 a-14 a-16 a-18 a-20 a-22 a-24 a-26

SegUn los datos del Banco de Espafia, la financiacion a empresas se ha desacelerado en tres décimas hasta un 1,9%
interanual en abril. El crecimiento de los préstamos a empresas por parte de entidades de crédito se ha mantenido estable
en un 4,0% interanual, mientras que los valores representativos de la deuda se han desacelerado hasta un 5,4% desde
6,3% en el mes anterior. Por otro lado, intensificaron su caida los préstamos exteriores (-2,6% desde -2,0%). Los préstamos
a los hogares se aceleraron en una décima hasta 5,1% interanuval, siendo la tasa mas alta desde octubre de 2008. Dentro de

estos, los préstamos a la vivienda se mantuvieron estables en un crecimiento del 4,2%, y los préstamos al consumo se
aceleraron hasta un 13,2% interanval desde 12,7%.
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04. Aragon

Afiliados a la Seguridad Social

Variacion interanual del nOmero de afiliados: Paro reaistrado v bromedio de doce meses:
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m-15 m-16 m-17 m-18 m-19 m-20 m-21 m-22 m-23 m-24 m-25 m-26 m-06 m-08 m-10 m-12 m-14 m-16 m-18 m-20 m-22 m-24 m-26

El nOmero de afiliados a la Seguridad Social se aceler6 siete décimas hasta un 3,0% interanuval en el mes de mayo, cinco
décimas por encima de la media nacional (2,5%). El crecimiento fue elevado en Zaragoza (3,3%) y Huesca (3,2%) y mas
modesto en Teruel (0,5%). Por otra parte, el paro intensificd su caida hasta un -1,0% mensual desde -0,6% en el mes
anterior, mientras que interanualmente caia un =-3,1% desde -3,9% en abril. En los cinco primeros meses del aiho frente a
los mismos meses en 2025 las afiliaciones habian crecido un 2,3% v los parados habrian caido en Aragén un -4,2%.
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04. Espaiia

PIB desde la perspectiva de la demanda

El IAEST ha publicado la primera estimacién
del crecimiento del PIB de Aragon en el
primer trimestre de 2026. SegUn la misma, el
PIB aragonés habria crecido un 0,6%
trimestral y un 2,8% interanual (frente al
0,6% vy el 2,7% de Espafa).

La aceleracion del PIB respecto al trimestre
anterior (2,5% interanual) proviene de la
aportacion de la demanda externa, gracias al
crecimiento de las exportaciones (3,1%
interanual desde 6,6%) v la caida de las
importaciones (-7,5% desde 26,8%).
También se recupera el consumo pUblico
(1,5% desde -0,1%). Sin embargo, tras el
buen comportamiento de 2025, se
deterioran las cifras para el consumo
privado (0,7% desde 1,2%), la inversioén en
bienes de equipo (-0,1% desde 6,9%) vy, en
menor medida, en construccion (4,7% desde
6,1%).
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Variacion interanual desde la perspectiva de la demanda:

—Consumo privado

Consumo publico
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04. Espaiia

PIB desde la perspectiva de la oferta

Variacion interanual desde la perspectiva de la oferta

40

Desde la perspectiva de la 20 -
oferta, el dato mas negativo
proviene del valor anadido
agropecuario (-3,9%
interanual desde -0,9),
mientras que se acelera en la
industria (2,4% desde 0,5%)
y aumentaba de forma
notable en la construccion
(4,7% desde 6,3%) y el sector

20 A

servicios (4,0% desde 3,6%), ——VAB Agrario

en partICUIar en IOS de =20 VAB Industria manufacturera
comercio, transporte y

hosteleria (7,1% desde - —VAB Construccién
6,4%).

—\ AB Total Servicios

-40

mar-16 mar-17 mar-18 mar-19 mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 mar-25 mar-26

L]
Ibercala e Propiedad de Ibercaja - Confidencial 41



04. Aragon

Ventas minoristas

Evolucién del indice de las ventas minoristas Variacion interanual de las ventas minoristas en abril por comunidades

auténomas (sin corregir de efecto estacional y de calendario)

115
110 Aragon [ eyt
o8 Extremadura F— e
W Catalufia I G
2% Pais Vasco PR L45
20 Madrid e
8% Asturias o —
80 Andalucia —C
= Canarias —
70 Murcia S

a-16 a-17 a-18 a-19 a-20 a-21 a-22 a-23 a-24 a-25 a-26 La RIOJa m
Las ventas minoristas cayeron un -1,2% en abril después de Galicia [ R
crecer un 2,4% en marzo. La tasa interanuval se frené hasta el 5,1% Cantabria i W abr-26
(desde 8,0%) superando ampliamente el 0,8% de Espafia. Sin Espafia L
estaciones de servicio, las ventas crecian un 6,4% interanual (desde Navarra | 0.1% W mar-26
8,7%). Si tomamos los datos sin ajustar por estacionalidad y Castilla La Mancha 0,1% o _
calendario para realizar la comparativa regional, las ventas Valencia -0,3% W feb-26
crecieron en Espana un 0,3% interanual con una expansién Castilla y Ledn -0,8% W —
destacada en Aragon (6,2%), Extremadura (4,2%) y Cataluiia Baleares | -1,7%

(3,6%) y descensos en Castilla - La Mancha (-0,1%), C. Valenciana
(-0,3%), Castillay Leon (-0,8%) y Baleares (-1,7%).
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04. Aragon

Cifra de negocios del sector servicios

indice de cifra de negocios de servicios en Aragén Variacion interanual de la facturacion del sector servicios en T1 2026 en
Espaia y Aragon

140
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130
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110
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100
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90
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7,4%

60
-0,2%
Hosteleria

50
mar-18 mar-20 mar-22 mar-24 mar-26 -5% 0% 5% 10% 15% 20%

La cifra de negocios del sector servicios en marzo crecié un 5,5% mensual desde -1,0% en febrero, mientras que la tasa
interanual se aceleré hasta un 11,0% desde 3,5%. El dato interanual aragonés fue superior al de Espaia tanto en marzo de
2026 (11,0% frente a 7,7%) como en T1 2026 (6,4% vs 4,3%). Por encima de la media aragonesa en el mes de marzo
destacaban servicios de informaciéon y comunicaciones (15,8% vs 4,1% en Esparia), profesionales y cientificos (14,6% vs
3,6% en Espafa) y comercio (12,6% vs 9,7% en Espafia). En T1 2026 destacé el crecimiento en servicios profesionales y
cientificos (14,4% vs 3,6%), informacion y comunicaciones (11,0% vs 4,1%) y comercio (7,1% vs 9,7%), mientras caian los
servicios de hosteleria un -0,2% (5,4% en Esparia). Frente a 2019, crecieron por encima a la media de Aragdn (33,3%) los
servicios administrativos y auxiliares (94,9% vs 60,2%) e informaciéon y comunicaciones (48,0% vs 22,3%)
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04. Espaiia

Pernoctaciones hoteleras
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Las pernoctaciones hoteleras se frenaron hasta un 1,2% interanual en abril desde 9,0% por la desaceleracién de las de
espaioles (1,5% desde 10,5%), y la caida de las de extranjeros (-0,1% desde 2,5%). Las pernoctaciones de extranjeros
representaron un 19,5% sobre el total. La cuota de Aragén sobre las pernoctaciones en Espaiia se situé en el 1,6% desde
2,1% en el mes anterior. La cuota en las pernoctaciones de extranjeros fue de un modesto 0,5%, mientras que la de
espafioles alcanzoé el 3,8%. El crecimiento de los precios fue del 9,9% interanval desde -1,8% en el mes anterior. En el primer
cuatrimestre, las pernoctaciones en Aragén crecieron interanvalmente un 4,6% (5,2% de extranjeros y 4,5% de espaifioles)
y los precios hoteleros un 6,4%.
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04. Aragon

Produccion industrial

indice de produccién industrial en Aragén Variacion de la produccion industrial en Aragon de enero a abril de 2026

60
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50
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20
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La produccion industrial en abril cay6 (-0,2% desde un -0,9% en marzo). La tasa interanual también fue negativa (-0,1%
desde 0,8%). A pesar de ello se encontraba un 5,7% por encima de los niveles prepandemia. Los crecimientos en material de
transporte (9,5% interanual), maquinaria y equipo (6,9%), papel (3,9%) y alimentacion (1,7%), no compensaron las caidas
en equipo eléctrico (-1,3%), energia (-6,0%), metalurgia (-6,7%) y quimica (-7,8%). De enero a abril de 2026 crecié un
0,8% interanual, impulsada por metalurgia (7,0%), material de transporte (4,8%) y alimentacion (1,8%). Caian quimica y
productos farmacéuticos (-3,7%) y energia (-3,9%). Frente a 2019 crecidé un 5,2%, por encima de la media destacaban:
energia (28,9%), alimentacion (15,1%) y metalurgia (6,3%), mientras caian papel (-3,2%), equipo eléctrico (-3,5%),
quimica (-7,6%) y maquinaria y equipo (-17,2%).
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04. Aragon

Balanza comercial

Balanza comercial por sectores en Aragon en T1 2026

e Exportaciones Importaciones Saldo Cobertura
Mill euros Peso TVA |Milleuros Peso TVA | Mill euros %

ALIMENTACION, BEBIDAS Y TABACO 804  20,8% | -12,09% 317 B,4% 4,6% 488 254,0%
PRODUCTOS ENERGETICOS 25  0,6% [ 246% e 0,2% | 160,4% 16 287, 4%
MATERIAS PRIMAS 56 1,4% 10,0% B4 2,2% -16,3% |- 28 66, 8%
SEMIMANUFACTURAS 765 197%  -4,8% 625  16,6% -2,8% 140 122,3%
BIENES DE EQUIPO 657 17,0%  4,4% 1.215  32,2%  -13,3% ——. 558 54,1%
SECTOR AUTOMOVIL 957 24,7% | 40,006 577 15,3% | -25,8% 280 165,9%
BIENES DE CONSUMO DURADERO 236 651%  -0,3% 172 4,6% -2,2% 64 137,1%
MANUFACTURAS DE CONSUMO 350 9,0% | -5,4% 763 20,2% -18,9% —EI 413 45,9%
OTRAS MERCANCIAS 24 0,6% [ 3800 11 0,3% | -28,4% 12 209, 8%
Total 3.874 100,006 4,0% 3.772 100,0% -13,5% 102 102,7%

La balanza comercial de bienes en marzo de 2026 presenta una mejora de las exportaciones (1,6% interanual desde -3,9%)
y una intensificacién de caida de las importaciones (-10,0% desde -7,8%). El superavit comercial fue de 165 M<€. En los
meses de enero a marzo las exportaciones crecieron un 4,0% frente al mismo trimestre de 2025, mientras que las
importaciones se redujeron en -13,5%. Hubo superavit comercial de 102M<€ y una tasa de cobertura de 102,7%. Destaca la
reduccién del déficit de bienes de equipo (-558M€) vy manufacturas de consumo (-413€).
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04. Aragon

Balanza comercial sector alimentacion

Las exportaciones del sector de la
alimentacion cayeron en un -12,9% en T1
2026. De los 804M€ que se exportaron un
35,8% fueron exportaciones porcinas
(287,7M€). El peor resultado se debe a una
reduccion de las exportaciones a la Zona
Euro en -34,4% (-92,0M<€), representando
estas un 60,9% del peso total También
cayeron las exportaciones a China (12,9%
peso) en -56,5%. La peste porcina hizo que
paises externos impusieran restricciones a
Espafia, algunas so6lo a Cataluiia, origen
del brote, si comparamos las exportaciones
en Tl 2026 frente a T1 2025, en el
conjunto de esos paises (Brasil, Canada,
Colombia, China, Corea del Sur, etc...), han
disminuido en un -68,2% (85,8M€ desde
276M€ en T1 2025).
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04. Aragon

Sector inmobiliario

Las compraventas de viviendas crecieron en Aragéon
un 4,0% interanual en marzo tras los descensos de los
cuatro meses anteriores. En el conjunto del trimestre
cayeron un -3,7% interanual. En doce meses se
vendieron 20.342 viviendas, o que aln suponia un
incremento del 5,1% interanual, si bien, quedaba por
debajo (-1,0%) del maximo en doce meses hasta
octubre (20.547).

En el primer trimestre, las compraventas de viviendas
s6lo crecieron en Castilla-La Mancha (7,7% interanual)
y, moderadamente, en Extremadura (0,3%) mientras
que caian en 15 comunidades autébnomas, siendo los
mayores descensos los de Canarias (-11,4%), Baleares
(-15,3%) y Navarra (-22,8%). Si tomamos la variacion
interanual de los datos acumulados en doce meses,
siguen liderando Castilla-La Mancha (7,1% interanual)
y Extremadura (6,1% interanual), pero el nOUmero de
regiones con caidas se reduce a 8, y el mayor descenso
es el de Madrid (-8,4%).
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04. Aragon

Sector inmobiliario

Precio de la vivienda en Aragén (Ministerio)
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SegUn la serie del Ministerio, los precios de la vivienda se aceleraron hasta el 15,6% interanual en el primer trimestre
(13,9% en Espafia) para situarse en 1,729 euros por metro cuadrado (2,316). Los datos de hipotecas estan siendo bastante
volatiles. El nUmero de hipotecas concedidas crecié un 45,4% interanual en marzo tras el 1,3% de febrero y el -20,9% de
enero. En el primer trimestre aumentaron un 9,0% interanual (9,7% en Espafia), con un incremento del importe medio del
4,1% (10,7%) y del importe total concedido del 13,5% (21,5%). El importe medio quedd en 129.749 euros en el primer
trimestre, un -24,8% por debajo de los 172.443 euros de promedio nacional.
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05. Tipos de interés

Tipos de interés a corto plazo

7
Los mercados financieros
descuentan que el Banco Central 6 ——Reserva Federal
Furopeo §?ba los t'p?s .de -===BCE operaciones principales
intervencidén en su préoxima
reunion del 11 de junio, y que 3 ] - BCE deposito
realice uno o dos movimientos mas
en lo que resta de ano para 4 \
terminar con el tipo de depodsito en ‘\
el 2,5-2,75%. Para |la Reserva 3
Federal se espera que no baje el
tipo de referencia en 2025 desde 5 ’
el actual rango 3,5%-3,75% vy no ‘
se descarta que efectUe una subida |
en el Oltimo trimestre. 17 ﬁ
En este contexto, el Euribor a 12 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ " I ‘ ‘
meses se encuentra en el 2,85%,
60 p.b. por encima del nivel de -1
inicio de ano. j-00 j-02 j-04 j-06 j-08 j-10 j-12 j-14 j-16 j-18 j-20 j-22 j-24 j-26
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05. Tipos de interés

Evolucion del EURIBOR

Ultimo EURIBOR vy valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo

04-06-26 1 dia 1 semana 1 mes 2 meses 31-dic 6 meses
meses 12 meses
1 mes 2,01 2,01 1,94 1,94 1,91 1,90 1,91 1,96 1,84 2,01
3 meses 2,31 2,30 2,23 2,20 2,10 2,03 2,06 1,95 1,94 2,30
6 meses 2,59 2,55 2,50 2,56 2,46 2,11 2,13 2,05 2,02 2,62
12 meses 2,85 2,80 2,76 2,88 2,80 2,24 2,25 2,04 2,04 2,93

Ultimo EURIBOR vy diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

Minimo 12 Maximo
04-06-26 1 dia 1 semana 1 mes 2 meses 31-dic 6 meses 1 ano

meses 12 meses
17 (0]

1 mes

3 meses 2,31 1 8 37 1
6 meses 2,59 4 9
12 meses 2,85 5 9
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05. Tipos de interés

Evolucion del EURIBOR

e FEyribor a 3 meses

esmwFyribor a1l afio

1
04/06/2021 04/06/2022
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05. Tipos de interés
Evolucion del EURIBOR a 12 meses
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05. Tipos de interés
Tipos de interés a largo plazo

Tipos de interés soberanos a 10 anos en Alemania y Estados Unidos

A pesar de la moderacion del 6

precio del petréleo, los tipos )
de interés a largo plazo se 5 — Alemania
mantienen en niveles

elevados, ligeramente — EE.UU.
superiores al informe anterior. 4 -

En cualquier caso, se han
moderado (-20 p.b.) desde los
maximos de mediados de
mayo, ya que el tipo a diez
aifos de Estados Unidos
alcanzd el 4,65% vy a
comienzos de junio cotiza al
4,465%. La referencia alemana
a diez afios alcanzd una
rentabilidad del 3,2% vy se sitUa
en el 3,0%, vy la espafiola llegd
al 3,65% antes de bajar al

3,45%, manteniendo una j-16  j-17 j-18 j-19 j-20 j-21 j-22 j-23 j-24 j-25 j-26
prima de riesgo de 45 p.b.
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05. Tipos de interés

Tipos de interés a largo plazo

Tipo de interés de la deuda pUblica a diez ahos

6

== |talia === Espafia === Alemania

jun.-16 jun.-18
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05. Tipos de interés

Curva de tipos de interés de la deuda pUblica — Estados Unidos
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05. Tipos de interés

Curva de tipos de interés de la deuda puUblica — Alemania
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05. Tipos de interés

Curva de tipos de interés de la deuda pUblica - Espana

Ibercaja &
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

IRS europeos - Evolucién reciente IRS europeos - Evolucién en los Ultimos 3 afios
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

10 anos

a1 300 aam— 5 3 A0S

20 anos wmn 30 aNOS
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

Ibercaja &

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo 12
04-06-26 1semana 1mes 2 meses Ytd 6 meses 1 aino meses meses
1 ano 2,78 2,78 2,68 2,84 2,72 2,18 2,15 2,01 1,96 2,84
2 anos 2,84 2,85 2,73 2,93 2,82 2,26 2,20 2,01 1,93 2,96
3 afnos 2,84 2,84 2,74 2,91 2,82 2,38 2,29 2,09 2,01 2,97
4 anos 2,85 2,86 2,75 2,92 2,85 2,48 2,38 2,19 2,10 3,01
5 ainos 2,87 2,88 2,78 2,95 2,87 2,57 2,47 2,27 2,18 3,03
6 anos 2,90 2,91 2,82 2,97 2,89 2,65 2,53 2,34 2,26 3,06
7 anos 2,94 2,95 2,86 3,01 2,93 2,73 2,61 2,41 2,33 3,10
8 anos 2,98 2,99 2,90 3,05 2,97 2,80 2,68 2,47 2,40 3,14

04-06-26

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

1 dia

1 semana

1 mes

2 meses

= 2 A A O O N DN O

Ytd

6 meses

1 ano

Minimo 12
meses

Maximo 12
meses
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

04/06/2026 1dia 1semana 1mes 2 meses Ytd 6 meses 1 aio Minimo 12 Maximo 12

meses meses
10 afos 3,07 3,12 2,99 3,12 3,05 2,93 2,80 2,58 2,51 3,22
15 afos 3,22 3,28 3,16 3,26 3,20 3,14 3,02 2,73 2,66 3,36
20 afos 3,27 3,32 3,21 3,28 3,23 3,23 3,11 2,74 2,68 3,39
25 afos 3,25 3,30 3,19 3,24 3,18 3,25 3,13 2,69 2,64 3,35
30 afios 3,20 3,25 3,15 3,18 3,12 3,24 3,13 2,65 2,60 3,29

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

04-06-26 1dia 1semana 1mes 2meses Ytd 6meses 1afio | mme12 Maximoiz

meses meses
10 aifos

15 aiios 3,22 -5 6 -3 2 8 21

20 anos 3,27 -5 6 -1 4 4 16

25 aios 3,25 -5 6 1 7 0 11

30 afos 3,20 -5 5 1 8 -4 7
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Mercados financieros

L]
Ibercala ‘6 Propiedad de Ibercaja - Confidencial



06. Mercados financieros

Mercados financieros Ultimo Variacion en puntos basicos o en porcentaje

4-jun.-26 1 dia 1semana 1 mes 3 meses YTD 6 meses 12 meses
Tipo BCE 2,15 0 0 0 0 0 0
Tipo de depébsito BCE 2,00 0 0 0 0 0 0
Tipo Fed 3,75 0 0 0 0 0 -25
Euribor 3 meses 2,31 1 8 7 23 29 26
Euribor 12 meses 2,85 5 9 -2 48 61 60
Deuda 2 anos Espana 2,73 4 9 9 24 55 59
Deuda 10 afios Espaiia 3,46 7 7 4 10 17 21 28
Deuda 10 afios Alemania 3,02 5 6 3 16 17 25 44
Deuda 10 afos ltalia 3,78 0 9 4 16 28 31 23
EUR Inflation Swap Forward 5Y5 2,15 -1 0 -1 0 9 8 7
US Inflation Swap Forward 5Y5Y 2,43 0 -1 3 3 3 -1 -1
Itraxx 54 1 0] -1 -11 3 2 -3
Itraxx Crossover 264 3 -3 -8 -41 20 10 -31
Deuda 2 anos EE.UU. 4,05 -3 3 18 50 57 53 12
Deuda 10 afios EE.UU. 4,47 -2 2 12 37 31 37 8
S&P 500 7584 0,4% 0,3% 3,0% 11,6% 10,8% 10,6% 27, 7%
Bolsa de Shanghai 4058 -0,6% -1,0% -2,5% -0,9% 2,2% 4,7% 19,9%
Stoxx 600 624 0,5% -0,1% 0,2% 5,0% 5,4% 7,9% 13,2%
Ibex 35 18276 0,6% 0,0% 0,9% 8,0% 5,6% 9,1% 28,7%
EURUSD 1,161 0,1% -0,4% -1,2% -0,2% -1,1% -0,3% 1,4%
USDCNY 6,774 0,1% -0,1% -0,5% -1,9% -3,1% -4,2% -5,6%
Petréleo brent en ddélares 95,2 -2,7% 1,5%
Oro en ddlares por onza 4471 0,6% 0,0%
Volatilidad Euro Stoxx 50 19 -1 0
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06. Mercados financieros

Tipos de cambio del euro

Evolucion del tipo de cambio EURUSD en el 0ltimo aino
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06. Mercados financieros

Renta fija privada

indices itraxx a 5 afios (recogen los credit default swaps mas liquidos del mercado euro)

250

200

= |traxx 5a

150

100

50

0 I I I I I I I
jun.-10 jun.-12 jun.-14 jun.-16 jun.-18 jun.-20 jun.-22 jun.-24 jun.-26

Ibercaja &

1000

900

800

700

600

500

400

300

200

100

0]

jun.-10 jun.-12 jun.-14 jun.-16 jun.-18 jun.-20 jun.-22 jun.-24 jun.-26

e |traxx 5a

Crossover

Propiedad de Ibercaja - Confidencial

67



06. Mercados financieros

Renta fija privada

indices itraxx a 5 afios (recogen los credit default swaps mas liquidos del mercado euro)

400

350 |

300 H

250

==|traxx 5a Senior
Financial

200

150

100

50

0 T
jun.-10 jun.-12

Ibercaja &

jun.-14

jun.-16

jun.-18

jun.-20 jun.-22 jun.-24

jun.-26

700

600

500

400

300

200

100

o

jun.-10 jun.-12 jun.-14 jun.-16 jun.-18 jun.-20 jun.-22 jun.-24 jun.-26

=|traxx 5a Subordinated financial

Propiedad de Ibercaja - Confidencial

68



06. Mercados financieros

Renta variable

Stoxx 600 europeo Ibex 35
725 19000
700 - 18500
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06. Mercados financieros

Renta variable europea sectorial

Evolucion de los sectores del Stoxx 600 europeo en el afio 2026 (hasta el 4 de junio)

Recursos Basicos
Petréleo

Tecnologia
Telecomunicaciones
Utilities

Quimicas

Bienes industriales
STOXX600

Bancos

Servicios financieros
Construccion
Alimentacion
Distribucion

Viajes y ocio
Inmobiliario
Farmacia

Seguros

Media

Bienes consumo

Autos

Ibercaja &
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5,4%

4,7%

0,7

X

-0,4% |
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Anexos: Tablas de datos
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07. Anexos

EE.UVU.

Actividad

P.I.B. i.a. 2,3 -2,2 6,1 2,5 2,9 2,8 2,1 2,0 2,7 | trimestre
Produccion industrial i.a. -0,7 -7,1 4.4 3,4 0,2 -0,3 1,2 0,8 1,4 abril
Consumo

Ventas minoristas i.a. 3,1 0,8 18,2 9,1 3,5 2,6 4,0 4,2 4,9 abril
Renta disponible real i.a. 1,8 6,4 3,6 -6,0 5,9 3,0 1,8 -0,1 -1,1 abril
Consumo personal real i.a. 3,4 -2,6 9,1 3,2 2,7 3,0 2,7 2,2 2,2 abril
Tasa de ahorro 7,3 15,1 11,3 3,4 5,6 5,4 4,6 3,2 2,6 abril
Confianza

ISM 47,8 52,5 60,7 53,5 47,1 48,2 48,9 52,7 54,0 mayo
ISM servicios 54,9 54,3 62,4 56,1 52,8 52,4 51,7 53,6 54,5 mayo
Confianza del consumidor Michigan 99,3 81,5 77,6 59,0 65,4 72,5 57,6 49,8 44,8 mayo
Precios

I.P.C. i.a. 2,3 1,2 4,7 8,0 4,1 2,9 2,6 3,3 3,8 abril
IPC subyacente i.a. 2,2 1,7 3,6 6,1 4,8 3,4 2,8 2,6 2,8 abril
Deflactor subyacente consumo 1,6 1,4 3,6 5,3 4,2 2,9 2,8 3,2 3,3 abril
Mercado laboral

Tasa desempleo 3,7 8,1 5,4 3,6 3,6 4,0 4,3 4,3 4,3 abril
Creacion de empleo no agricola miles 2.011 -8.743 4,122 6.265 3.346 1.799 745 185 115 abril
Salarios por trabajador i.a. 3,3 5,9 6,2 5,5 4,3 3,8 4,1 3,5 3,7 abril
Otros

M2i.a. 6,7 19,0 16,7 5,2 -3,4 1,3 3,9 4,6 4,7 abril
Crédito sector privado i.a. 4,7 6,7 -0,2 9,2 6,7 2,3 4,1 7,1 7,3 abril
Balanza Comercial -559.270 -646.041 -837.275 -923.730 -774.206 -903.533 -911.692 -57.776 -60.306 marzo
Déficit Corriente/PIB -2,1 -2,8 -3,6 -3,8 -3,3 -4,0 -3,6 2025
Déficit pUblico (%PIB) -6,6 -15,1 -12,1 -4,0 -7,9 -8,0 -7,7 2025
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07. Anexos

Actividad

P.1.B. i.a. 1,6 -6,2 6,3 3,7 0,5 0,9 1,5 1,2 0,8 I trimestre
Produccion industrial i.a. -1,0 -7,6 8,9 1,7 -1,6 -3,0 1,6 -0,9 -2,7 marzo
Consumo

Ventas minoristas i.a. 2,3 -1,3 5,5 1,3 -1,8 1,2 2,4 1,9 1,0 abril
Confianza

PMI manufacturas 46,3 48,6 60,2 52,1 45,0 45,9 49,1 52,2 51,4 mayo
PMI servicios 52,8 42,5 53,6 52,1 51,2 51,5 51,3 47,6 47,7 mayo
Sentimiento econémico 101,5 88,0 110,1 101,8 96,2 95,8 95,9 93,2 93,5 mayo
Precios

I.P.C. i.a. 1,3 0,3 2,6 8.4 5,4 2,4 2,1 3,0 3,2 mayo
IPC subyacente i.a. 1,3 0,7 1,5 3,9 4,9 2,8 2,4 2,2 2,4 mayo
Otros

Tasa desempleo 7,6 8,0 7,7 6,7 6,5 6,3 6,3 6,3 6,3 abril

M 3i.a. 5,0 9,0 8,9 5,8 0,5 2,1 3,3 3,2 2,7 abril
Crédito empresarial i.a. 2,6 6,3 3,5 6,7 2,7 0,8 2,7 3,0 3,0 abril
Crédito personali.a. 3,5 3,2 4,1 4,3 1,7 0,5 2,2 3,2 3,4 abril
Balanza C.C./PIB 2,4 1,8 2,8 -0,3 1,6 2,6 2,3 2025
Déficit PUblico -0,5 -7,0 -5,1 -3,5 -3,5 -3,1 -3,2 -2,8 -3,2 IV trimestre
Actividad

P.1.B. i.a. 6,0 2,3 8,1 3,0 5,2 5,0 5,0 4,5 5,0 | trimestre
Produccion industrial i.a. 6,9 7,0 4,3 3,7 4,6 5,5 5,9 5,7 4,1 abril
Consumo

Ventas minoristas i.a. 8,0 5,0 1,7 -0,2 7,2 3.4 3,7 1,7 0,2 abril
Confianza

PMI manufacturas 50,2 51,9 50,3 49,1 49,9 49,8 49,6 50,3 50,0 mayo
PMI servicios 53,5 55,7 52,7 49,1 53,1 50,9 50,2 49,4 50,1 mayo
Precios

I.P.C. i.a. 4,5 0,2 1,5 2,0 0,2 0,3 0,3 1,0 1,2 abril
Precios de produccion i.a. -0,5 -0,4 10,3 3,8 -2,6 -2,2 -2,6 0,5 2,8 abril
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[ESPANA 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Anterior Ultimo

P.I.B. i.a. 2,0 -10,9 6,7 6,4 2,5 3,5 2,8 2,6 2,7 | trimestre
Produccién industrial i.a. 0,6 -9,2 7,3 2,4 -1,6 0,4 1,3 1,9 2,0 abril
Producciéon de servicios i.a. - - - 7,3 1,4 2,4 3,5 1,1 3,0 marzo
Consumo

Ventas minoristas ajustadas i.a. 2,3 -6,7 4.4 2,2 2,5 1,7 4,3 4,1 0,8 abril
Precios

I.P.C. i.a. 0,7 -0,3 3,1 8,4 3,6 2,8 2,7 3,2 3,2 mayo
IPC subyacente i.a. 0,9 0,7 0,0 0,1 0,1 2,9 2.3 2,8 2,9 mayo
Empleo

Tasa desempleo EPA 14,1 15,5 14,9 13,0 12,2 11,4 10,5 9,9 10,8 | trimestre
Ocupacién EPA i.a. 2,3 -2.,9 3,3 3,6 3,1 2,2 2,6 2,8 2,4 | trimestre
Afiliacién desestacionalizada miles 490 -393 472 751 535 505 508 42 64 mayo
Financiacion

Hogares i.a. -0,1 -0,8 -0,1 0,6 -1,9 1,5 4,0 4,3 2,8 abril
Empresas no financieras i.a. 0,2 3.4 2,9 -0,1 -2,3 2,2 0,9 3,2 3,2 abril
Vivienda

Precios de la vivienda (INE) i.a. 5,1 2,1 3,7 7.4 4,0 8,4 12,7 12,8 12,9 IV trimestre
Visados de obra nueva 12m miles 106 86 108 109 109 128 139 141 141 febrero
Venta viviendas (Notariado) 12m miles 574 490 679 721 643 721 754 745 741 marzo
Otros

PMI manufacturas 47,4 47,5 57,0 51,0 48,0 52,2 50,9 51,7 51,2 mayo
PMI servicios 54,9 40,3 55,0 52,5 53,6 55,3 54,5 47,9 50,1 mayo
Balanza corriente/PIB 2,1 0,8 0,8 0.4 2,7 3,2 2.9 2025
Saldo PUblico/PIB -3,0 -10,0 -6,7 -4,6 -3,5 -3,1 -2,4 2025
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© 2022 2023 2024 2025 Anterior Ultimo

Actividad

P.I.B. i.a. 1,5 -9,3 6,1 5,5 2,7 3,9 3,0 2,5 2,8 | trimestre
Produccién industrial i.a. 0,7 -8,8 4,1 5,7 1,5 1,8 3,1 0,8 -0,1 abril
Cifra de negocios servicios i.a. 3,1 -11.,4 18,0 16,1 1,1 0,0 5,4 3,5 11,0 marzo
Consumo

Ventas minoristas ajustadas i.a. 1.4 -7,9 8,4 10,9 6,3 3,2 4,9 8,0 5,1 abril
Precios

I.P.C. i.a. 0,7 -0,5 3,4 9,0 3,0 2,8 2,8 3,5 3,3 abril
IPC subyacente i.a. 0,8 0,8 0,9 5,2 5,7 2,9 2,4 3,0 2,7 abril
Empleo

Tasa desempleo EPA 10,0 11,7 10,3 9,6 8,6 8,1 8,0 7,7 8,4 | trimestre
Ocupacién EPA i.a. 2,4 -3,0 3,3 1,9 1,9 1,4 1,0 0,8 2,6 | trimestre
Afiliacién interanual miles 11,3 -12,9 19,3 7,0 15,3 11,7 14,2 14,1 19,0 mayo
Financiacion

Depdsitos (OSR) i.a -0,2 6,6 2,1 3,6 -5,8 2,5 2,1 4,6 6,7 IV trimestre 2025
Créditos (OSR) i.a -1,6 2,1 0,3 1,3 -7.,4 -1,9 1,2 0,1 4,1 IV trimestre 2025
Vivienda

Precios de la vivienda (INE) i.a. 6,1 2,6 3,8 6,4 3,9 10,2 14,0 14,6 14,4 IV trimestre
Visados de obra nueva 12m miles 2,2 2,2 2,2 2,5 2,7 3,3 3,4 3,5 3,5 febrero
Venta viviendas (Notariado) 12m miles 24,2 24,2 23,7 18,8 17,1 18,8 20,5 20,3 20,3 marzo
Otros

Balanza comercial 12m (millones) 1837 2757 2242 1175 -344 -603 -4461 -4039 -3722 marzo
Inversidn extranjera directa (miles) 104 23 194 454 263 933 3387 2025
Saldo pUblico (%PIB) -1,0 0,2 -0,1 -0,8 -0,7 0,2 -0,4 2025
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CEPYME

Datos en colaboracion con  pyMes Y AUTONOMOS DE ARAGON
2019

Datos Cepymed
Tipos de interés TAE nuevas operaciones

Hasta 250.000€ 2,6 2,6 2,3 4,4 6,0 4,8 4,0 4,2 4,1 mar-26

De 250.000€ a 1 Mn€ 1,6 1,7 1,4 3,6 5,3 4,1 3.4 3,6 3,5 mar-26

Mas de 1 Mn€ 1,3 1,4 1,1 3,5 5,2 4,4 3,5 3.4 3,3 mar-26
Importe crédito nuevas operaciones i.a.

Hasta 250.000€ -1,8 -9,0 -5,9 15,7 12,8 16,4 3,3 2,1 2,0 mar-26

De 250.000€ a 1 Mn€ 2,8 28,6 -28,9 8,9 9,0 13,7 7,3 0,6 15,4 mar-26

Mas de 1 Mn€ 1,5 5,5 -19,6 25,7 -17,6 16,0 15,7 23,9 37,0 mar-26
Indice de confianza empresarial armonizado

Total 131 106 130 127 133 136 137 137 134 20 trimestre 2026

Menos de 10 trabajadores 134 107 133 130 134 138 140 139 136 20 trimestre 2026

de 10 a 49 135 108 133 131 137 140 141 142 136 20 trimestre 2026

De 50 a 199 127 102 128 124 130 133 133 134 131 20 trimestre 2026

De 200 a 999 122 101 123 118 126 128 129 129 125 20 trimestre 2026

De 1000 o mas 118 98 116 115 121 122 122 119 120 20 trimestre 2026
NOmero de empresas DIRCE en Aragén

Total 90682 88602 89376 83953 84439 85008 84439 85008 2025

Sin asalariados 48849 47282 48235 43013 41463 44342 41463 44342 2025

Dela?2 25187 25380 24878 24788 26373 24131 26373 24131 2025

De3ab5 8671 8388 8456 8318 8504 8465 8504 8465 2025

De6a9 3515 3428 3556 3477 3624 3483 3624 3483 2025

De10a19 2350 2142 2237 2337 2363 2395 2363 2395 2025

De 20 a 49 1352 1275 1286 1307 1372 1438 1372 1438 2025

De 50 a 99 409 367 391 374 402 387 402 387 2025

De 100 a 199 199 194 186 193 179 186 179 186 2025

De 200 a 249 37 29 41 30 41 47 41 47 2025

De 250 a 999 89 92 86 91 93 107 93 107 2025

De 1000 a 4999 21 23 22 21 21 22 21 22 2025

De 5000 o mas asalariados 3 2 2 4 4 5 4 5 2025
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Bértmc;smCepyme 1

CEPYME

PYMES ¥ AUTONOMOS DE ARAGON

2019

NUmero de exportadores por valor de exportacién en Aragén

2020

2021

2022

2023

2024

2025

Anterior

Ultimo

De 0 a 4999€ 2329 2260 3211 2034 1656 1456 1316 474 743 ene-mar 26
De 5000 a 24999€ 839 819 972 1071 897 855 826 308 439 ene-mar 26
De 25000 a 49999¢€ 332 283 382 381 340 328 355 144 196 ene-mar 26
De 50000 a 499999€ 759 763 807 868 888 898 847 535 690 ene-mar 26
De 500000 a 5Mn€ 612 610 664 650 686 666 694 198 388 ene-mar 26
De 5Mn€ a 50Mn€ 202 207 221 249 257 273 282 S.E. 104 ene-mar 26
De 50Mn€ a 250 Mn€ 34 28 30 42 35 34 34 S.E. S.E. ene-mar 26
Mas de 250 Mn€ 7 8 10 10 12 11 11 S.E. S.E. ene-mar 26
Exportaciones en Mn€ por tramo de exportadores en Aragén

De 0 a 4999€ 3 2 3 2 2 2 2 1 ene-mar 26
De 5000 a 24999€ 10 10 12 13 11 11 10 ene-mar 26
De 25000 a 49999€ 12 10 14 14 12 12 13 ene-mar 26
De 50000 a 499999€ 140 140 148 157 155 161 153 96 128 ene-mar 26
De 500000 a 5Mn€ 1021 104 1149 1145 1222 1132 1164 323 633 ene-mar 26
De 5Mn€ a 50Mn€ 2817 2983 3399 3825 3988 4192 4354 S.E. 1251 ene-mar 26
De 50Mn€ a 250 Mn€ 3000 2482 2601 3697 2746 2739 2683 S.E. S.E. ene-mar 26
Mas de 250 Mn€ 6369 6760 7183 7464 9488 8518 7236 ene-mar 26

% trabajadores segin tamafio de la empresa en Espaiia

De 1 a 2 trabajadores 6,7% 6,7% 6,4% 6,2% 5,9% 5,7% 5,5% 5,4% 5,3% abr-26
De 3 a 5 trabajadores 8,0% 7,9% 7,7% 7,5% 7,2% 7,0% 6,8% 6,6% 6,5% abr-26
De 6 a 9 trabajadores 7,0% 6,8% 6,8% 6,6% 6,5% 6,4% 6,3% 6,0% 5,9% abr-26
De 10 a 49 trabajadores 21,5% 20,7% 21,2% 21,2% 21,1% 20,9% 20,8% 20,5% 20,5% abr-26
De 50 a 249 trabajadores 17,4% 16,9% 17,0% 17,3% 17,0% 16,8% 16,7% 17,3% 17,4% abr-26
De 250 a 499 trabajadores 6,4% 6,3% 6,3% 6,5% 6,6% 6,7% 6,7% 6,9% 7,0% abr-26
Mas de 499 trabajadores 33,2% 34,7% 34,5% 34,7% 35,7% 36,4% 37,1% 37,3% 37,3% abr-26
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Disclaimer

Los datos, estimaciones, valoraciones y proyecciones, asi como el resto del contenido de esta presentacion, son publicados con una finalidad
exclusivamente informativa. Ni Ibercaja Banco, ni ninguno de sus administradores, directores o empleados estan obligados, ya sea implicita o
expresamente, a garantizar que estos contenidos sean exactos, precisos, integros o completos, a mantenerlos actualizados o a corregirlos en
caso de detectar cualquier carencia, error u omision.

Esta presentacion no tiene como finalidad la prestacion de un asesoramiento financiero o la oferta de cualquier clase de producto o servicios
financieros. Ibercaja Banco declina toda responsabilidad en el supuesto que algin elemento de esta presentacion sea tenido en cuenta para
fundamentar una decisidon de inversion. Ibercaja Banco advierte de que esta presentacion puede contener informacidon con proyeccion de
resultados futuros; debe tenerse en cuenta que esa proyeccion no es en ningUn caso una garantia de resultados futuros, sino las opiniones
subjetivas de Ibercaja Banco en relacién con la evolucion del negocio, por lo que pueden existir diferentes criterios y riesgos, incertidumbres y
muchos otros factores relevantes que pueden causar que la evolucion real difiera sustancialmente. En todo caso, los datos que hacen referencia
a evoluciones o rentabilidades pasadas no garantizan que la evolucidon o la rentabilidad futuras se correspondan con las de periodos anteriores.

Este documento no ha sido presentado ante la Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV) para su aprobacién o registro. En todo caso,
se encuentra sometido al derecho espafiol aplicable en el momento de su creacién, y no se dirige a ninguna persona fisica o juridica localizables
en otras jurisdicciones; razoén por la cual puede o no adecuarse a las normas imperativas o a los requisitos legales de observacion obligada en
otras jurisdicciones extranjeras.

Sin perjuicio de régimen legal o del resto de limitaciones impuestas por Ibercaja Banco que resulten aplicables, se prohibe expresamente
cualquier modalidad de explotacion de esta presentacion y de las creaciones y signos distintivos que incorpora, incluyendo toda clase de
reproduccién, distribucion, cesidn a terceros, comunicacion puUblica y transformacion, mediante cualquier tipo de soporte y medio, sin
autorizacion previa y expresa de sus titulares respectivos. El incumplimiento de esta prohibiciéon podra constituir una infraccion que la legislaciéon
vigente puede sancionar.
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