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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 06/11/2025
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 05/11/2025 Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $%/Euro 1.151
IGBM 1.588.,19 1.593,68 5,49 0,35% Noviembre 2025 16.165.0 66,60 Yen/$ 153,85
IBEX_35 16.036.4 16.098,4 62,0 0,39% Diciembre 2025 16.140.0 41,60 Euro/£ 1.136
LATIBEX 5.436.30 5.543,00 106,7 1,96% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 47.085.24  47.311,00 225,76 0,48%  USA 5¥r (Tir) 3.76% +6 p.b Brent $/bbl 63,52
SEP 500 6:771,65 6.796,29 24,74 0,37%  USA 10YT (Tir) 4. 16% +7 p.b Oro $lozt 3.968,20
MASDAQ Comp. 23.348.64 23.499,80 151,16 0,65% USA 30YT (Tir) ] 4. 74% +7 p:b: _lea $/ozt 47,61
VIX (Volatilidad) 19.00 18,01 0,99 -5,21%  Alemania 10¥r (Tir) 2.66% +2 p.b Cobre $/lbs 4.81
Nikkei 50.212.27  50.883,68 671,41 1,34% | EurcBund 129,05 -0,19% Niquel $/Tn 14.840
Londres{FT100) 9.714.96 9.777,08 62,12 0,64%  Espafia 3Yr (Tir} 21%% +1phb Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 8.067 53 8.074,23 6,70 0,08%  Espafia 5¥r (Tir) 2.83% +3 pb 1 mes 1.881
Frankfort (DAX) 23.945.11 24.049,74 100,63 0,42%  Espaiia 1077 (TIR) | 3.18% +4pb  Imeses 2,014
Euro Stoxx 50 5.660,20 5.669,13 8,93 0,16%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 51 = 12 meses 2,206
Volimenes de Contratacion Ventas minoristas de la Zona Euro (var % interanual; mes) - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.843.08  Fuenfe: Eurosfal, FactSet
IGBM (EUR millones) 191693 [ |
S&P 500 (mill acciones) 4.624.,94 and |
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.463.44
Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York o | | I |
(*) Paridad 8/Euro 7:15 a.m 1,151 RSN T U T TN [ PSR R I..Ill_.l_ hl.l]lllll.',_ st I | TS R
Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFONMICA 3.61 3.63 -0.02 i
B. SANTAMNDER §.89 §.88 0,02 |-z
BEVA 17,78 17.64 0,14

s 558 =03 Z = | |

Indicadores Macroeconomicos per paises y regiones
EEUU: i} Inventarios mayoristas {sept; final): Est MoM: 0,1%; ii} Peticiones iniciales subsidios desempleo {semana): Est 229.000

iii) Coste laborales unitarios (3T2025): Est QoQ: 0,8%; iv) Productividad (3T2025): Est QoQ: 4,0%
Reino Unido: Comité Politica Monetaria Banco de Inglaterra (BoE): Est tipo referencia: 4,0%
Zona Euro: Ventas minoistas (septiembre): Est MoM: 0,3%; Est YoY: 0,2%
Espafia: Produccion industrial (septiembre}: Est: n.d.
Alemania: Produccion industrial (septiembre): Est MoM; 3,0%; Est YoY: 0,9%

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

AYER, en una sesion que fue claramente de menos a mas, y tras marcar por la mafiana sus niveles
mas bajos en mas de dos semanas, los principales indices bursétiles europeos, con la “ayuda”’
de Wall Street, se giraron al alza durante las Ulti___mas horas de la sesion, para cerrar el dia con

ligeros _avances generalizados . Si al comienzo de la jornada lo _que mas preocupaba a los
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inversores eran las elevadas valoraciones de muchas cotizadas, especialmente de las tecnoldgicas
relacionadas con el negocio de la Inteligencia Artificial (1A), la publicacibn en EEUU por la
procesadora de néminas ADP de las cifras de creacion de empleo privado neto del mes de octubre
-Unicos datos que sobre el mercado laboral estadounidense se van a conocer de momento, dada la
falta de estadisticas oficiales al mantenerse el gobierno federal cerrado-, que sorprendieron al alza,
cambiaron radicalmente a positivo el sentimiento en Wall Street, algo de lo que se contagiaron las
bolsas europeas. Ademas, tanto en Europa como en EEUU, los indices de gestores de compra del
sector servicios, los PMIs que elabora S&P Global y el ISM servicios estadounidense, apuntaron a
un fuerte crecimiento del sector y de la actividad privada en su conjunto en el mes de octubre, lo que
también fue recibido con cierto alivio por los inversores a ambos lados del Atlantico. De momento, el
cierre del gobierno federal de EEUU parece que esta teniendo poco impacto en la parte privada de
la economia del pais.

Ademads, y ya con las bolsas europeas cerradas, el Tribunal Supremo de EEUU comenzé las
audiencias para determinar sila utilizacion por parte de la Administracién Trump de la Ley de Poderes
Econdmicos de Emergencia Internacional para imponer aranceles a los socios comerciales de su
pais es o ho constitucional. EI hecho de que varios de los jueces del ala conservadora del Tribunal
Supremo se mostraran esceépticos sobre el uso que de la mencionada ley hizo el presidente Trump
y que, incluso, alguno catalogara los aranceles como de impuestos a los ciudadanos
estadounidenses, algo que solo puede imponer el Congreso, cambié radicalmente las expectativas
sobre un potencial fallo del maximo Tribunal al respecto, aumentando la probabilidad de que sea
contrario a los intereses del gobierno estadounidense. Los inversores en renta variable reaccionaron
de forma positiva, volviendo a incrementar sus posiciones de riesgo, ya que algunos de los aranceles
podrian ser considerados como inconstitucionales, lo que beneficiaria a muchas empresas. En
sentido contrario, los bonos estadounidenses reaccionaron de forma negativa, ya que, de ser los
aranceles considerados inconstitucionales, muchos de los ingresos fiscales que estan generando y
que estan permitiendo financiar el déficit puablico del pais, quedarian en entredicho. Si bien
entendemos que la Administracion Trump esta ya trabajando en un plan “B”, un fallo contrario seria
un duro golpe para el presidente. No obstante, el fallo tardaré todavia tiempo en conocerse. Todo
ello permiti6 AYER que los principales indices de Wall Street cerraran la jornada con avances,
aunque por debajo de sus niveles mas altos del dia, con sectores como el de los semiconductores o
el de las aerolineas, muy castigados la jornada precedente, liderando las alzas. También
reaccionaron de forma muy positiva los valores del sector del automovil, al ser este sector uno de los
mas afectados por los nuevos aranceles.

HOY, y en un dia en el que la agenda empresarial tanto en las principales plazas bursatiles europeas
como en Wall Street sigue siendo muy intensa, con muchas compafiias dando a conocer sus cifras
trimestrales -ver seccién de Eventos del Dia para un mayor detalle-, sera un banco central,
concretamente el Banco de Inglaterra (BoE), el que centrard en Europa la atencion de los inversores,
al celebrar la reunion de su Comité de Politica Monetaria. En principio, esperamos que el BoE
mantenga los tipos de interés en el 4,0%, con los miembros del comité actuando con prudencia dado
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el elevado nivel que sigue mostrando la inflacion en el Reino Unido y, ademas, a la espera de conocer
el contenido del Presupuesto de Otofio, que el gobierno britanico dara a conocer el 26 de noviembre.
No obstante, se espera que la decision sobre los tipos sea ajustada, ya que parte del comité esta
mas preocupado por la marcha de la economia y por la debilidad del mercado laboral que por la
inflacion, que esperan que se modere en los proximos meses.

A la espera de conocer la decision del BoE en materia de tipos y con los resultados empresariales
monopolizando la atencion de los inversores, esperamos que HOY los principales indices bursatiles
europeos abran de forma mixta, sin grandes cambios. Por lo demas, comentar que esta madrugada
los principales indices bursétiles asiaticos han cerrado al alza, recuperando de esta forma parte de
las caidas sufridas durante la sesion precedente; que los precios de los bonos y sus rendimientos se
muestran estables, a la espera de conocer la decision del BoE; que el precio del crudo y el del oro
suben; y que los precios de las principales criptomonedas vienen en general cediendo terreno.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion lICs

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

e Logista (LOG): resultados 4T2025; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET);
e  Sacyr (SCYR): resultados 9M2025;

¢ ArcelorMittal (MTS): resultados 9M2025;

e Laboratorios Rovi (ROVI): resultados 9M2025;

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

¢ Solvay (SOLB-BE): resultados 3T2025;

«  Finnair (FIA1S-FI): ventas, ingresos y estadisticas de trafico de octubre;
¢ Air France-KLM (AF-FR): resultados 3T2025;

« ENGIE (ENGI-FR): resultados 3T2025;

¢ Euronext (ENX-FR): resultados 3T2025;

¢ Legrand (LR-FR): resultados 3T2025;

¢ Veolia Environnement (VIE-FR): resultados 3T2025;

¢ Commerzbank (CBK-DE): resultados 3T2025;

e Deutsche Post (DHL-DE): resultados 3T2025;

¢ Hochtief (HOT-DE): resultados 3T2025;

¢« Rheinmetall (RHM-DE): resultados 3T2025;

e  Zalando (ZAL-DE): resultados 3T2025;

e Azimut Holding (AZM-IT): resultados 3T2025;

¢ Banca Monte dei Paschi di Siena (BMPS-IT): resultados 3T2025;
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e« Banco BPM (BAMI-IT): resultados 3T2025;

¢ lveco Group (IVG-IT): resultados 3T2025;

e Pirelli (PIRC-IT): resultados 3T72025;

¢ Adecco Group (ADEN-CH): resultados 3T2025;

¢ Swisscom (SCMN-CH): resultados 3T2025;

e AstraZeneca (AZN-GB): resultados 3T2025;

¢ National Grid (NG-GB): resultados 2T2026;

¢ Smith & Nephew (SN-GB): ventas e ingresos 3T2025;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

e Airbnb (ABNB-US): 3T2025;

e ConocoPhillips (COP-US): 3T2025;

¢ Dropbox (DBX-US): 3T2025;

e GoPro (GPRO-US): 3T2025;

e Janus International Group (JBI-US):  3T2025;
¢ Microchip Technology (MCHP-US): 2T2026;
¢ Moderna (MRNA-US): 3T2025;

*«  News Corp. (NWSA-US): 1T2026;

¢« Novavax (NVAX-US): 3T2025;

e Papa John's International (PZZA-US): 3T2025;
« Peloton Interactive (PTON-US): 1T2026;

¢ Ralph Lauren (RL-US): 2T2026;

e Under Armour (UA-US): 2T2026;

e  Yelp (YELP-US): 3T2025;

Economia y Mercados

« ESPANA

. El indice de gestores de compra del sector servicios de Espafia, el PMI servicios que elabora S&P Global, su  bié en
su lectura de octubre hasta los 56,6 puntos desde |  os 54,3 puntos de septiembre , quedando la misma muy por encima
de los 54,2 puntos que esperaban los analistas del consenso de FactSet. El indicador apunta a que la actividad en el sector,
que lleva 26 meses consecutivos sefialando crecimiento mensual, crecio a su ritmo mas elevado del afio en el mes analizado.
Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad con respecto al mes precedente y, por debajo
de ese nivel, contraccién de la misma.

En su informe, los analistas que elaboran el indice sefialan que, a juzgar por los UGltimos datos de la encuesta, la actividad
del sector servicios espafiol experimenté un fuerte y acelerado repunte en octubre . Este crecimiento se vio impulsado
por un mayor volumen de nuevos pedidos recibidos, el cual alentdé a las empresas a aumentar sus plantillas, y en
consecuencia, la fuerza laboral creci6 a su maximo nivel desde julio. Las empresas encuestadas atribuyeron este
crecimiento de la actividad a la combinacion de acc  iones comerciales, avances en los pedidos existente sy un
aumento de los nuevos pedidos . Se observé una mejora de la demanda, y el dltimo incremento de las ventas apenas varié
con respecto a la maxima de ocho meses registrada en septiembre. El aumento de los nuevos pedidos se debid principalmente
a los clientes nacionales, ya que los nuevos pedidos de clientes del extranjero solo aumentaron ligeramente. Los encuestados
informaron que la incertidumbre en el entorno internacional afect6 la demanda externa.
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En cuanto a los precios, los analistas dicen que el crecimiento de los precios de compra se mantuvo elevado, a pesar de
haber disminuido hasta su lectura minima en tres me  ses en medio de informes de aumentos de los costes relacionados
con los salarios, el combustible y la energia. Por su parte, los precios de venta subieron en mayor medida que en septiembre.
Por Gltimo, estos analistas sefialan que la confianza en las perspectivas también se fortalecid, alcanzando su lectura maxima
en siete meses.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun la lectura final del dato, dada a conocer por S&P Global, el indice de gestores de compra compuesto de la
Eurozona subié en el mes de octubre hasta los 52,5 p  untos (maximo en 29 meses) desde los 51,2 puntos de
septiembre , superando de esta forma los 52,2 puntos de su lectura preliminar de mediados de mes, que era lo que esperaban
los analistas del consenso de FactSet. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansién de la actividad con
respecto al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccién de la misma.

Por su parte, el PMI servicios de la Eurozona, también segin su |l  ectura final de octubre, subi6 hasta los 53,0 punto s
(maximo en 17 meses) desde los 51,3 puntos de septi  embre . Igualmente, la lectura superé los 52,6 puntos de su preliminar,
gue era lo que esperaban los analistas.

Los analistas que elaboran los indices sefialan en su informe que la economia de la Eurozona experiment6 en octubre | a
expansion mas fuerte desde mayo de 2023 , ya que su crecimiento se acelerd y apunta, de forma tentativa, a romper con la
tendencia moderada observada en los primeros nueve meses del afio. Este repunte mas marcado se vio impulsado por la
mejora de las condiciones de la demanda, ya que los nuevos pedidos aumentaron al ritmo mas fuerte en dos afios y medio.
Por su parte, el crecimiento del empleo se aceleré hasta alcanzar su maxima en dieciséis meses, a pesar de un ligero
debilitamiento de las expectativas de actividad comercial para los préximos doce meses.

En cuanto a los precios, el crecimiento de los precios de compra se atenu6 p  or segundo mes consecutivo , situandose
aun mas por debajo de su promedio histérico. No obstante, las empresas de la region adoptaron una postura mas agresiva
en la fijacion de precios, aumentando sus precios cobrados al ritmo mas fuerte en siete meses.

En cuanto a las perspectivas para los préximos doce meses, los resultados de la Ultima encuesta revelaron que las
empresas de la Eurozona se mostraron optimistas con respecto al crecimiento . No obstante, el nivel de positividad
disminuyé ligeramente ya que, tanto las empresas del sector manufacturero como las del sector servicios, registraron un nivel
de confianza mas débil que en septiembre.

Por paises, y también segun la lectura final de octubre, el PMI servicios de Alemania subié hasta los 54,6 puntos (maxima 29
meses) desde los 51,5 puntos de septiembre, superando de esta forma los 54,4 puntos de su lectura preliminar de mediados
de mes, que era lo que esperaba el consenso. Por su parte, el PMI servicios de Francia bajé en octubre hasta los 48,0 puntos
(minima en 6 meses) desde los 48,5 puntos de septiembre, situandose, no obstante, por encima de los 47,3 puntos de su
lectura flash, que era lo proyectado por los analistas. Finalmente, sefialar que el PMI servicios de Italia subié en octubre hasta
los 54,0 puntos (maximo en 17 meses) desde los 52,5 puntos de septiembre, superando ademas los 52,8 puntos estimados
por los analistas.

. Segun publico la agencia Eurostat, el indice de precios de la produccion (IPP) de la Euro  zona baj6é en septiembre el
0,1% con relacion a agosto , lectura que estuvo en linea con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. En el mes
los precios se mantuvieron estables (0,0%) para los bienes intermedios y para los bienes de capital; disminuyeron un 0,2%
para la energia; y aumentaron un 0,3% para los bienes de consumo duraderos y un 0,1% para los bienes de consumo no
duraderos. Excluyendo los precios de la energia, el IPP se mantuv o estable (0,0%) en el mes analizado

En tasa interanual, el IPP de la Eurozona baj6 el 0,2%  (-0,6% en agosto) , lectura igualmente en linea con lo esperado por
el consenso de analistas. En septiembre y en tasa interanual los precios bajaron el 0,1% para los bienes intermedios y el 2,4%
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para la energia, mientras que aumentaron el 1,8% para los bienes de capital, el 1,6% para los bienes de consumo duraderos
y el 1,9% para los bienes de consumo no duraderos. Sin tener en cuenta los precios de la energia, el IPP de la Eurozona
aumento en septiembre el 1,0%.

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, inform6 de que los pedidos de fabrica en Alemania aumentaron un
1,1% en el mes de septiembre con relacién a agosto , algo por encima del crecimiento del 0,7% que esperaban los analistas
del consenso de FactSet. El de septiembre es el primer crecimiento que experimenta esta variable en un mes desde abril.

El aumento vino de la mano de los pedidos de equipos eléctricos (+9,5%), de los de aeronaves, buques, trenes y vehiculos
militares (+7,5%), y de los del sector automotriz (+3,2%). En contraste, los pedidos de productos metalicos bajaron un 19,0%
tras el crecimiento de los grandes pedidos de agosto, con una caida del 5,6% en los nuevos pedidos de produccion y
procesamiento de metales.

Por categorias, en septiembre aumentaron los pedidos de bienes de ¢ onsumo (6,2%) y de bienes intermedios (1,4%),
mientras que los pedidos de bienes de capital se ma  ntuvieron estables . A su vez, los pedidos internacionales crecieron
un 3,5%, impulsados por el crecimiento tanto de los procedentes de la Eurozona (+2,1%) como de los de fuera de ella (+4,3%).
Por el contrario, los pedidos de fabrica nacionales descendieron el 2,5%. Excluyendo los contratos a gran escala, el total de
pedidos crecié un 1,9% en el mes.

En tasa interanual los pedidos de fabrica alemanes b ajaron en septiembre el 4,3% (+2,1% en agosto) , algo mas del
3,8% esperado por el consenso.

. Segun dio a conocer el Instituto Nacional de Estadistica francés, el INSEE, la produccion industrial en Francia aumento

un 0,8% en septiembre con relacién a agosto , crecimiento muy superior al del 0,1% esperado por el consenso de analistas
de FactSet. Por su parte, en el mes de octubre la produccién manufacturera crecié el 0,9%, superando igualmente el
incremento del 0,7% proyectado por los analistas. En el mes aument6 la produccion de equipos de transporte (5,5%), de
equipos eléctricos, electrénicos e informaticos (1,2%), de la industria alimentaria (0,4%) y del coque y del refino (1,2%).

Por su parte, en septiembre con relacién a agosto la produccién s e estanco en los sectores minero, energético e
hidrico , mientras que la produccion de la construccién descendio6 el 1,3%, debido al desplome de la actividad tanto en la
construccion de edificios (-5,2%) como en la construccion especializada (-1,0%).

En tasa interanual la produccién industrial aumento un 1,3% en septiembre (+0,1% en agosto) , mientras que la
produccion manufacturera lo hizo el 1,5% (0,16% en agosto).

 REINO UNIDO

. La lectura final de octubre del indice de gestores de compra del sector servicios del Reino Unido, el PMI servicios

que elabora S&P Global, subié hasta los 52,3 puntos d  esde los 50,8 puntos de septiembre (minimo en 5 mes  es),
superando a su vez los 51,1 puntos de su lectura preliminar, que era lo esperado por lo analistas del consenso de FactSet.
Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad con respecto al mes precedente y, por debajo
de ese nivel, contraccion de la misma.

Los analistas que elaboran los indices sefialan en su informe que la Ultima encuesta ofrecié sefales positivas para el
sector servicios del Reino Unido, con un crecimient o de la produccion superior a la estimacion prelimi nar de octubre ,
lo que confirma una notable mejora con respecto al minimo de cinco meses registrado en septiembre. Asimismo, el ritmo de
expansion de nuevos negocios cobré impulso, con una de las mayores recuperaciones del Gltimo afio.

En ese sentido, sefialan que las empresas del sector servicios destacaron un rep unte en la captacion de nuevos clientes
y un rendimiento de ventas mejor de lo esperado en octubre . Varias empresas sefialaron una demanda sélida,
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especialmente en el mercado nacional, a pesar de la elevada incertidumbre empresarial y la demora en la toma de decisiones
sobre grandes gastos antes de la presentacién del Presupuesto de Otofio por parte del gobierno.

Las condiciones del mercado laboral finalmente most raron signos de estabilizacion, con una considerabl e
desaceleracion en el ritmo de despidos en el sector servicios desde septiembre . Esto se vio favorecido por una mayor
confianza en las perspectivas empresariales. Las expectativas de crecimiento de la produccion repuntaron hasta alcanzar su
nivel mas alto en 12 meses en octubre. La reduccién de los costes de financiacion y las inversiones previstas en nuevas
tecnologias se citaron como factores que sustentan un sentimiento positivo. Se informé nuevamente que el aumento de los
salarios impulso al alza los precios de los insumos . Sin embargo, el ritmo general de crecimiento de los precios fue el mas
bajo desde noviembre de 2024. Ademas de las sefiales de una disminucién de la presién inflacionista, los datos mas recientes
indicaron que los proveedores de servicios aumentaron sus precios en la menor medida desde junio.

« EEUU

. Segun dio a conocer la procesadora de néminas estadounidense ADP, la economia de EEUU generé 42.000 empleos
privados netos en el mes de octubre, tras dos meses en los que las empresas privadas destruyeron puest  os de
trabajos netos (3.000 en agosto y 29.000 en septiem  bre). El consenso de analistas de FactSet esperaba una lectura algo
inferior, de 37.500 empleos privado netos.

En octubre, los sectores de educacion, sanidad, comercio, transporte y servicios publicos lideraron el crecimiento del empleo
privado en EEUU. En sentido contrario, y por tercer mes de forma consecutiva, las empresas redujeron su plantilla en los
sectores de servicios profesionales, informacion, ocio y hosteleria.

Segun sefialaron los analistas de la ADP, las compafiias privadas crearon empleos en octubre p  or primera vez desde
julio, pero la contratacién fue moderada en compara  cién con los informes de principios de afio . Por su parte, y segun
estos analistas, el crecimiento salarial se ha mantenido practicamente estancado durante mas de un afio, lo que indica que
los cambios en la oferta y la demanda estan equilibrados.

. La lectura final de octubre del indice de gestores de compra del sector servicios de EEUU, el PMI servic  ios que
elabora S&P Global, subi6é hasta los 54,8 puntos desde los 54,2 puntos de septiembre , situandose, no obstante, por
debajo de los 55,2 puntos de su lectura preliminar del mes, que era lo proyectado por el consenso de analistas de FactSet.
Por trigésimo tercer mes de forma consecutiva este indicador sefiala expansién mensual de la actividad en el sector. Cualquier
lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad con respecto al mes precedente y, por debajo de ese
nivel, contraccion de la misma.

Los analistas de S&P Global sefialan en su informe que los datos finales de octubre refuerzan las sefales de que la
economia estadounidense ha entrado en el 4T2025 con  un fuerte impulso . El crecimiento del vasto sector servicios se ha
acelerado, en paralelo a la mejora del desempefio del sector manufacturero. En general, la actividad empresarial crece a
un ritmo acorde con el aumento del PIB, que se sitla en torno al 2,5% intertrimestral anualizado , tras una expansion
igualmente sélida prevista para el 3T2025. Si bien el crecimiento estd impulsado principalmente por los sectores de servicios
financieros y tecnologia, la encuesta también detecta indicios de una mejora en la demanda de los consumidores.

Sin embargo, estos analistas indican que hay sefiales de que lac  aptacion de nuevos negocios se produce a costa de
gue los proveedores de servicios tengan que absorbe r el continuo aumento de los precios de los insumos para seguir
siendo competitivos . Los clientes suelen resistirse a las subidas de precios, especialmente en los mercados de consumo. Si
bien esto es una buena noticia en términos de inflacion, esta falta de poder de fijacién de precios apunta a una débil demanda
subyacente y a menores beneficios.

Por su parte, las expectativas empresariales para el proximo afio también han caido drasticamente y se encuentran
ahora en uno de los niveles mas bajos de los Ultimo s tres afios , ya que la cautela en el gasto por parte de los clientes se
ve acompafiada de una mayor incertidumbre politica y econémica. Sin embargo, la bajada de los tipos de interés ha
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ayudado a contrarrestar algunos de los lastres para la confianza empresarial , algo que probablemente la bajada de tipos
del FOMC en octubre haya contribuido aun mas a paliar.

Por su parte, un indicador similar pero elaborado por the Institute for Supply Management (ISM), el ISM servicios de
EEUU, subi6 en el mes de octubre hasta los 52,4 punto s desde los 50,0 puntos de septiembre , superando ademas con
cierto margen los 50,9 puntos que esperaba el consenso de analistas de FactSet. La de octubre es la mayor expansion
mensual de la actividad en el sector servicios desde la del mes de febrero, segun este indicador. Igualmente, cualquier lectura
por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad con respecto al mes precedente y, por debajo de ese nivel,
contraccion de la misma.

En octubre, tanto el subindice de actividad empresar ial (54,3 puntos vs 49,9 puntos en septiembre) como el de nuevos
pedidos (56,2 puntos vs 50,4 puntos en septiembre) repuntaron . Por su parte, la continua contraccion del empleo (48,2
puntos vs 47,2 puntos en septiembre) refleja una falta de confianza en la fortaleza sostenida de la economia. Asimismo, el
subindice de cartera de pedidos continu6 su tendencia a la baja de los Ultimos tres afios y medio (40,8 puntos vs 47,3 puntos
en septiembre), ya que las empresas pueden atender con creces los nuevos pedidos y reducir la cartera de pedidos.

Finalmente, sefialar que las presiones sobre los precios aumentaron, con el subindice de precios situandose en los

70,0 puntos (69,4 puntos en septiembre) , dado que las empresas siguen mencionando el impacto de los aranceles en los
precios pagados.

Analisis Resultados 9M2025 Empresas Cotizadas — Bol  sa Espafiola

. E=SIAVIEN(e]=Syp)] presentd sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses del ejercicio (9M2025), de los
gue destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS GESTAMP 9M2025 vs 9M2024

EUR millones 9M2025 9M2024 var %
Ingresos de explotacién 8.629,3 9.084,6 -5,0%
Gastos de explotacién -7.704,2 -8.149,1 -5,5%
EBITDA 9251 935,5 1,1%
Margin (%) 10,7% 10,3%
EBIT 398,8 405,4 -1,6%
Margin (%) 431% 43,3%
Beneficio antes impuestos (BAIl) 216,7 249,3 -13,1%
Margin (%) 54.3% 61,5%
Beneficio neto 104,5 126,8 -17,6%
Margin (%) 1,2% 1,4%

Fuente: Estados financieros de la compafiia. CNMV.

e  GEST alcanzé unos ingresos de explotacion de EUR 8.629,3 millones en 9M2025, lo que supone una caida del
5,0% en tasa interanual . De dicho importe, la cifra de negocios se elevo hasta los EUR 8.486,0 millones (-4,9% en
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tasa interanual); otros ingresos de explotacion aportaron EUR 130,7 millones (+13,7% en tasa interanual) y la
variacion de existencias se redujo un 70,6% en tasa interanual, hasta los EUR 12,6 millones.

* El mayor incremento de los gastos de explotacion (-5,5% en tasa interanual), limitd la pérdida del cash flow de
explotacién (EBITDA) hasta el 1,1% en tasa interanual, situando su cifra en EUR 925,1 millones. En términos sobre
ingresos, el margen EBITDA cerr6 septiembre en el 10,7% (vs 10,3%; 9M2024).

* Porsu parte, el beneficio neto de explotacion (EBIT)  se contrajo un 1,6% en el periodo analizado en tasa interanual,

hasta los EUR 398,8 millones. En términos sobre ingresos, el margen EBIT disminuy6 hasta el 43,1% desde el 43,3%
de 9M2024.

* Ademas, el incremento de las diferencias de cambio (+33,7% interanual) lastr6 el beneficio antes de impuestos
(BAI), hasta situarlo en EUR 216,7 millones una cifra un 13,1% menor que la obtenida en igual periodo del afio

anterior. Finalmente, el beneficio neto atribuible de GEST alcanzé los EUR 104,5 millones, lo que supone una caida
del 17,6% interanual.

. A =Nl s RV INVAAS (YIS ha presentado hoy sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses del ejercicio
(9M2025), de los que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS ARCELORMITTAL 9M2025 vs 9M2024

$ millones 9M2025 9M2025 | var25/24(%)
Ventas 46.381 47.727 -2,8%
EBITDA 4.948 5.399 -8,4%
Margen EBITDA 10,7% 11,3%

EBIT 3.301 2.781 18,7%
Margen EBIT 7,1% 5,8%

BAI 3.610 2.572 40,4%
Beneficio neto 2.975 1.729 72,1%

Fuente: Estados financieros de la compafiia. CNMV.
e« MTS redujo su cifra de ventas un 2,8% en tasa interanual en 9M2025, hasta los $ 46.381 millones.

¢ Porsu parte, el incremento de los gastos por depreciacion (+8,6%), hasta los EUR 2.089 millones, asi como el repunte
de los gastos de explotacion redundé en un cash flow de explotacion (EBITDA) de $ 4.948 millones, lo que supone

una caida del 8,4% en tasa interanual de esta magnitud. En términos sobre ventas, el margen EBITDA de 9M2025
se situd en el 10,7%, frente al 11,3% de 9M2024.

¢ Lareduccion de la partida de amortizacion (-37,1%) permitié elevar el beneficio neto de explotacién (EBIT)  hasta
los $ 3.301 millones, lo que supone une mejora del 18,7% en tasa interanual en el periodo analizado. En términos
sobre ventas, el margen EBIT mejor6 hasta el 7,1%, desde el 5,8% de 9M2024.

¢ La mejora del resultado financiero por la menor partida de diferencias de cambio, conllevé un repunte del beneficio
antes de impuestos (BAI) del 40,4% interanual, hasta los $ 3.610 millones. Finalmente, el beneficio neto atribuible

de MTS se elevd hasta los $ 2.975 millones, una cifra superior en un 72,1% a la obtenida un afio antes en el mismo
periodo de tiempo.
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Noticias destacadas de Empresas

. SIOIWARIANEINRI] comunicd a la CNMV que ha obtenido la declaracion de impacto ambiental (VIA) favorable para su proyecto de Garaguso
de 150 MW en ltalia. La compaiiia prevé cerrar el afio con cerca de 1 GW aprobado medioambientalmente en el pais.

. El diario Expansién informa hoy que acaba de adquirir el suelo que completara el plan de refuerzo de sus capacidades
logisticas que anuncié hace afio y medio, con una inversién prevista de EUR 1.800 millones, entre 2024 y 2025, para impulsar su crecimiento.
Asi, el diario sefiala que ITX paga EUR 65 millones por un lote en Parc Sagunt Il, que se unira a sus nuevas plataformas de Zaragoza I, que
ya esté operativa con 286.000 metros cuadrados, Parc Sagunt |, donde construye un centro logistico para Tempe y Lelystad (Paises Bajos),
donde ampliara la capacidad de su almacén con 123.000 metros cuadrados.

. AN EE =R Y NIV ETNEYIN, en su condicién de emisor de la “Primera Emision de Bonos bajo el Programa de
Renta Fija GAM 2021" por importe de EUR 30 millones emitidos al amparo del Programa de Renta Fija GAM 2021, cuyo Documento Base
Informativo (DBI) fue admitido a registro en el Mercado Alternativo de Renta Fija con fecha 7 de mayo de 2021, comunica su intencion de
proceder a la amortizacion anticipada total de los Bonos existentes el 25 de noviembre de 2025.

De conformidad con el DBI, el Coste de Ruptura de los Bonos (tal y como este término se define en el DBI) aplicable a la amortizacion
anticipada ascendera a EUR 30.716.404, desglosado como sigue:

(a) Principal agregado a amortizar: EUR 30.187.500.
(b) Intereses devengados y no pagados sobre el principal a amortizar: EUR 528.904.

) va a proceder a la amortizacion total anticipada del saldo nominal vivo, esto es, EUR 1.000.000.000, de la
emision de Cédulas Hipotecarias 2/2021 de SAB con codigo ISIN ES0413860778 cuyo Unico titular es SAB. La amortizacion total de la emision
se realizara con efectos 11 de noviembre de 2025 por el valor nominal y los intereses devengados desde la ultima fecha de pago y con
sujecion a los términos y condiciones del folleto informativo aprobado e inscrito en el correspondiente registro oficial de la CNMV.

. Con relacion al contrato que [Bl8js{@N = Nel¥] STV N (VIn]P] suscribié con Sonelgaz-Production d'Electricité para la construccion de una central
eléctrica de ciclo combinado en Djelfa (Argelia), MDF informa de que el cliente, de forma inesperada, mientras las partes mantenian
negociaciones para la solucion del proyecto, ha procedido a la ejecucién de los avales por un importe de equivalente a EUR 54,8 millones.

Esta contingencia estaba prevista en el Plan de Reestructuracion aprobado por los acreedores y, por tanto, no supone una alteracion en el
proceso para su homologacion judicial. En todo caso, MDF hace constar que llevara a cabo todas las actuaciones que sean precisas para la
defensa de sus derechos tanto a consecuencia de la ejecucion de los avales como en el procedimiento arbitral en curso y demas
reclamaciones.

. Expansién informa hoy que el modo reforzado con el que opera [J=p) =N IO (1=D)] desde el apagdn del pasado 28 de abril ha supuesto
ya hasta octubre un coste extra de EUR 422 millones para el sistema, una cifra que equivale al 2,34% de los costes totales del sistema
eléctrico espafiol, que superaron los EUR 18.000 millones en ese mismo periodo, segun informo ayer el operador de las redes eléctricas en
Espafia.

. El diario Expansion informa hoy que advirti6 ayer de que la aprobacion de un texto que le afecta en el Senado implicaria una revision
a la baja de su plan inversor de EUR 12.888 millones entre 2027 y 2031 para ampliar y modernizar aeropuertos como Barajas (Madrid), El
Prat (Barcelona), Alicante y Malaga. En concreto, el Senado aprobé congelar las tasas hasta 2031, algo que ahora debera ratificarse en el
Congreso.
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