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Override cualitativo activo - Datos confirmados

Esta evaluacion refleja presion de ejecucion operativa, no riesgo macroeconémico general a la baja.

La acumulacion de fragilidad de proveedores, consolidacion material
por M&A y estructura de costes en escalada definen una lectura de

e - . resion alta para los proximos trimestres.
El ARI global sube a Alto (1.7). La presidn se concentra en fragilidad y control del cliente, con una P P P

insolvencia estructural confirmada en abril, dos operaciones materiales de M&A y una fuerte
aceleracion cuantitativa parcialmente atribuible a stockpiling.

Demanda y output 1.0 _
Capacidad y ejecucion 1.0 _

Fragilidad y control cliente 1.7 Alto

Metodologia, I6gica de scoring, catalogo de sefales y agregacion por pilares segun la especificacion ARI Knowledge Playbook v6. Los datos publicados después del cut-off se excluyen o se marcan como parciales.



Resumen ejecutivo EUROPA - EDICION 2026-04

Conclusiéon, mecanismo dominante y accién condicionada con la evidencia verificada de abril.

ACCION CONDICIONADA

El ARI global sube a Alto (1.7), impulsado por la consolidacién material
por M&A, una insolvencia estructural confirmada en abril y un Si la demanda se confirma como real (no stockpiling) en

mayo—junio, redoblar second-source readiness y launch

incremento de demanda parcialmente artificial atribuible a la guerra en governance ante el endurecimiento de continuidad de
Oriente Medio. suministro.

Confianza: Alta

DEMANDA Y OUTPUT CAPACIDAD Y EJECUCION

PMI eurozona aceleré a 52.2 en abril; matriculaciones UE saltaron +12.5% YoY en BMW dobla turno en Debrecen (iX3) y BYD inaugura Szeged. La presion laboral en
marzo. Parte del impulso es stockpiling defensivo. manufactura sigue arriba (vacantes EU 1.9% Q4 2025).

FRAGILIDAD Y CONTROL MECANISMO 3-12 MESES

Confianza industrial cae a -7.7 (min. 3 afios) y precios de input se aceleran (Brent
+50% YTD, aluminio +6.7% en abril). El alza de PMI no es sostenible sin demanda
real.

Erich Jaeger insolvente (1,000 empleos, 90 anos de historia). Mutares cierra dos
carve-outs de Magna y vende inTime. Stellantis crea Supplier Council.

QUE DEBE RETENER EL LECTOR

+ La aceleracion cuantitativa es real pero parcialmente artificial: contiene demanda de cobertura por la guerra del Golfo.
* La presion mas sdlida esta en continuidad de suministro y consolidacion: Erich Jaeger no es un caso aislado.
« El divorcio entre PMI alto y confianza industrial cayendo es la sefial mas relevante para los préximos 90 dias.
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Indicadores cuantitativos

Inputs puntuados con cierre 2026-04-30. Las notas estan redactadas en clave de ejecucion operativa.

Indicador

Periodo

Cambio

Riesgo

EUROPA - EDICION 2026-04

Nota ejecutiva

PMI manufacturero zona euro

PMI manufacturero Alemania

Produccién industrial UE

Confianza industrial zona euro

Matriculaciones turismos UE

Vacantes manufactura UE

LECTURA CRUZADA

La fotografia cuantitativa mejora con fuerza, pero la combinacion de aceleracién con caida de confianza y aviso explicito de
stockpiling defensivo en los releases PMI hace que el resultado puntuado deba leerse con cautela. La métrica mas fiable para
los proximos meses es la confianza industrial.

2026-04

2026-04

2026-02

2026-04

2026-03

2025-Q4

52.2

51.4

+0.4%

-7.7 pt

+12.5% YoY

1.9%

+0.6 vs 51.6

-0.8 vs 52.2

+1.3 p.p. vs -0.9%

-0.7 ptvs -7.0

+16.4 p.p. vs -3.9%

+0.1 p.p. vs 1.8%
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+1

+1

-1

+2

+1

Estrés medio

Estrés bajo

Estrés medio

Estrés bajo

Estrés alto

Estrés medio

Aceleracion a maximo de casi 4 afos; release oficial S&P Global del 2 de mayo.

Descansa tras pico de marzo; sigue por encima del umbral pero con confianza al minimo de 17
meses.

Rebote tras la caida de enero; Eurostat publico el dato el 15 de abril.

Cae al peor nivel desde noviembre de 2022; comparieros sectoriales todavia peor.

Salto excepcional con cuota BEV al 19.4% Q1; impulso por incentivos fiscales y stockpiling.

Eurostat 18 mar 2026; presion laboral vuelve a subir tras varios trimestres de relajacion.

CALIDAD DEL DATO

Todos los indicadores quedaron como Final dentro del cut-off.
Las vacantes manufactura UE incorporan release Q4 2025
(Eurostat 18 mar 2026), primer dato disponible para el ARI
desde la edicién 2026-02.



Senales cualitativas

Evidencia verificada con ventana de busqueda de 45 dias previos al cut-off del 30 de abril.

Expansiones de planta en Europa del
Este

Contratacion para calidad / lanzamiento

Auditorias OEM / escalaciones

Lanzamientos EV y ramp-ups

Consolidacion de proveedores por M&A

Insolvencias / bancarrotas de
proveedores

VENTANA DE BUSQUEDA

45 dias previos al cut-off del 30 de abril. Fuentes primarias OEM/Tier 1y

registros oficiales de insolvencia.

Evidencia clave (verificada)

BMW dobla turno en Debrecen (iX3) con 50,000+ pedidos. BYD inaugura Szeged en Q2
2026. Stellantis amplia supplier base europea con 26 partners.

No se identificaron patrones multi-actor verificados con publicacion publica dentro de la
ventana.

Stellantis anuncia el 26 de marzo su Europe Supplier Advisory Council con 26 partners;
explicitamente cita quality, launch readiness y supply chain resilience.

BMW iX3 en plena rampa Debrecen (50,000+ 6rdenes). Mercado BEV UE +49% YoY en
marzo; cuota Q1 2026 al 19.4%. Volkswagen Polo eléctrico programado.

Mutares anuncia el 9 de abril la compra de dos negocios de Magna (lighting + car-top,
~$320 M revenue). Vende inTime el 14 de abril. Tata/lveco ratifica los €3.8 bn.

Erich Jaeger insolvente el 14 de abril (~1,000 empleos, conector eléctrico, 90 afios de
historia). AdCapital, matriz, también declara concurso. Q1 2026 marca maximo de
insolvencias en Alemania desde 2005.

REGLA DE USO
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Score

Tendencia

Al alza

Estable

Al alza

Al alza

Al alza

Al alza

La evidencia describe lo ocurrido. La nota traduce el hecho en presion de
ejecucion operativa, no en valoracion financiera.

EUROPA - EDICION 2026-04

Riesgo Evaluacion

Multiples casos verificados con impacto operativo claro y

Estrés alto . o -
dimension industrial real.

Sin evidencia publica robusta. Continta siendo un punto

Estrés bajo ciego del Playbook.

Mecanismo institucional de control endurecido pero sin

Estrés medio L - P
escalacion publica especifica.

Industrializacién dura confirmada con volumen real y

Estrés alto } . .
secuencia comercial activa.
. Tres operaciones materiales en ventana muy estrecha;
Estrés alto L s
presién de concentracion elevada.
. Caso confirmado dentro de la ventana, con extension a la
Estrés alto - NP - .
matriz y contexto sistémico que activa override.
LECTURA

Las sefiales mas solidas se concentran en consolidacion, insolvencia y ramp-
up EV; juntas activan el override hacia Alto.



Contexto de mercado y transicién (no puntuado)

Contexto separado del indice. Dolor comercial no equivale automaticamente a presion de ejecucion operativa.

Periodo

Ultimo valor

EUROPA - EDICION 2026-04

Implicaciéon de una linea

Matriculaciones turismos UE 2026-03
Cuota BEV sobre nuevas matriculaciones 2026-Q1
Output fabricacién vehiculos motor 2026-02
Confianza del consumidor zona euro 2026-04
Coste del crédito al consumo 2026-03
Puntos publicos de recarga UE 2026-04

REGLA DE LECTURA

Una métrica puede aparecer como input puntuado y también como contexto no puntuado. Esto no
implica doble contabilizacion: la primera mide presion operativa, la segunda informa al lector del

contexto comercial.

+12.5% YoY

19.4% (vs 15.2%)

+0.4% (UE total)

-20.6 pt

Pendiente

Sin dato agregado
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Al alza

Al alza

Al alza

A la baja

Estable

Estable

Salto excepcional con incentivos fiscales y compra anticipada por la guerra de Oriente
Medio.

La electrificacion se acelera con +49% YoY en marzo; mercado supera la barrera del
20% de cuota.

Produccién industrial UE rebota tras la fuerte caida de enero, auin con base débil.

Caida libre desde el inicio de la guerra en Oriente Medio; minimo desde diciembre
2022.

ECB mantiene tipos; el coste de financiacion al consumidor sigue elevado y limita
demanda futura.

La actualizacion trimestral esta prevista; el portal EAFO no expone agregado UE 27 en
abril.

La aceleracion de matriculaciones combinada con la caida de confianza del consumidor sugiere

compra anticipada antes que recuperacion estructural. La cuota BEV es la pieza mas soélida en el
lado positivo.




Contexto de materiales y energia (no puntuado) EUROPA - EDICION 2026-04

Coste y disponibilidad de fondo. Solo activan presion operativa si se verifica transmision a ejecucion.

Categoria de input Periodo Ultimo valor / cambio 1M

Implicacién (solo contexto)

Presién de coste continda amplia tras la subida de marzo; transmision

Acero construccion (proxy HRC) 2026-04 ~1,055 US$/t | +2.2% Al alza todavia contenida.

Chatarra de acero 2026-04 ~385 US$/t | +2.1% Al alza Sigue al alza arrastrado por la energia; coste indirecto para fundiciones.
Cobre 2026-04 ~5.85 US$/Ib | +3.5% Al alza See:ti‘r)se?ér\?s la correccion de marzo; tensiones por demanda de data
Aluminio 2026-04 ~3,656 US$/t | +6.7% Fuerte alza 't\)/la(i:r?:se,nto muy fuerte; impacta cadenas intensivas en lightweighting y
Caucho 2026-04 ~199 cUS$/kg | +2.5% Al alza Subida moderada; relevante para neumaticos y mangueras.
Electricidad industrial (proxy UE) 2024-12 0.16 €/kWh | sin cambio Estable foifji_pub'ica con retraso; el ECB Snapshot de abril confirma presion de
Gas natural europeo (proxy) 2026-04 ~58 €/MWh | +9.8% Al alza g::tlj]r;?sc)la;l;;r::figglenergética SlelmiER R £izEH el mEn s CEeEnEs
Brent 2026-04 ~118 USS/bbl | +8.7% Fuerte alza World Bank confirma +50% YTD; el coste energético es el factor de

transmision mas probable.

LECTURA CRUZADA

World Bank certifica el shock energético de abril (+12.1% en el indice de energia, +24% proyectado para 2026). El test de tres partes (velocidad, amplitud, transmisién) esta parcialmente activado: faltan evidencias
especificas de allocation, force majeure o repricing en cadenas concretas para escalar a Executive Overview.
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Pilares Yy resultado global EUROPA - EDICION 2026-04

El valor global toma el méaximo de los pilares: 1.7 en fragilidad y control del cliente, con override cualitativo activo.

DEMANDA Y OUTPUT CAPACIDAD Y EJECUCION FRAGILIDAD Y CONTROL CLIENTE ARl GLOBAL

1.7

1.0 1.0 1.7 I

Final Final Final Override activo

BASE DE SCORING INTERPRETACION

Los scores cuantitativos positivos se convierten en intensidad de pilar; los negativos se truncan La lectura global ya no procede de la mejora cuantitativa estrecha de marzo, sino de la
en cero. Las filas cualitativas usan intensidad directa de 0 a 2. La media aritmética determina combinacion de M&A material, una insolvencia estructural confirmada y endurecimiento
cada pilar y el ARI global toma el maximo. institucional de control de cliente.

OVERRIDE Y RED FLAGS

Red flag cualitativo activo Insolvencia confirmada (Erich Jaeger + matriz AdCapital) dentro de la ventana, con riesgo de cascading sobre OEM truck y agricultura por su rol en
conectores.

Acumulacion de M&A material Mutares cerr6 en abril dos carve-outs de Magna y vendié inTime Group; Tata-lveco confirmado. Tres operaciones materiales en una ventana de 21
dias.

Divergencia PMI vs confianza PMI eurozona en maximo de 4 afos mientras la confianza industrial cae al peor nivel desde 2022. EI PMI incorpora compra anticipada y oculta la
presion real.
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Actores clave del mes

Snapshot de movimientos verificados con relevancia para presion de ejecucion operativa.

Erich Jaeger / AdCapital

Mutares (carve-outs Magna)

Mutares (venta inTime)

BMW Group (Debrecen)

BYD (Szeged, Hungria)

Stellantis Supplier Council

Tata Motors / Iveco

AE Group / Webasto / WCM Europe

Volkswagen (Polo eléctrico)

BMW iX5 / X5 Electric

Segmento

Tier 2

PE / Tier 1

PE

OEM

OEM

OEM

OEM CV

Tier 2/3

OEM

OEM

Qué pasé

Insolvencia el 14 de abril (Friedberg). Matriz AdCapital también solicita concurso. ~1,000
empleos.

Anuncio el 9 de abril de la compra de los negocios de lighting europeo y car-top systems
(~$320 M revenue).

Vende inTime Group el 14 de abril a Tawin Holdings, después de un programa de
reestructuracion.

Doble turno en Debrecen para iX3; >50,000 érdenes. Pedidos BEV en Europa +40% Q1.

Inauguracion de la planta hingara prevista en Q2 2026 (capacidad 150 mil unidades).

26 de marzo. Lanzamiento del Europe Supplier Advisory Council con 26 partners.

Oferta recomendada por €3.8 bn por el negocio de vehiculos comerciales de Iveco.

Contintian los procesos abiertos arrastrados desde finales de 2025; sin solucién de
continuidad confirmada.

Confirmado el lanzamiento del ID. Polo a precio €25,000 y la version SUV ID. Cross para
2026.

Generacién nueva con plataforma CLAR upgraded; produccion en Spartanburg desde
Q4 2026.

Por qué importa

Riesgo de continuidad en conectores eléctricos para camién y
magquinaria; cascading hacia OEM y Tier 1.

Concentracion material de proveedores tras el cierre Q2; Magna se
desprende de capacidad europea.

Movimiento de cartera coherente con concentracién estratégica en
automocion.

Demanda real por disefio Neue Klasse; clave para el ramp-up EV
europeo.

Anclaje chino dentro del mercado europeo y presion competitiva sobre
OEM tradicionales.

Mecanismo institucional de control reforzado en quality, launch
readiness y supply chain resilience.

Reestructuracion estratégica del segmento heavy-duty en Europa, con
potencial efecto sobre proveedores.

Onda estructural de insolvencias en plasticos, metal-mecanico y
carroceria.

Industrializacion dura del segmento B eléctrico, con impacto sobre toda
la cadena ICE-residual.

Otra sefial de transicién simultanea de programas; presiona
industrializacion en paralelo.

Coverage note: 10 actores verificados con fuente primaria u oficial. Expansion temporal aplicada al watchlist para esta edicion. La lista no es exhaustiva: prioriza eventos con relevancia ARI confirmada.
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EUROPA - EDICION 2026-04

Vinculo ARI

Insolvencias

Consolidacion M&A

Consolidacion M&A

Lanzamientos EV / Expansion
EE

Expansiones plant EE

Auditorias OEM

Consolidacion M&A

Insolvencias

Lanzamientos EV

Lanzamientos EV



Glosario y vacios de datos

Slide final para preservar legibilidad ejecutiva sin perder trazabilidad metodolégica.

GLOSARIO

Las abreviaturas de fuentes se han omitido intencionadamente para preservar la politica de
lenguaje natural del informe.

Las denominaciones completas empleadas incluyen: indice de gestores de compras manufacturero
de la zona euro, indice de gestores de compras manufacturero de Alemania, produccion industrial
de la Union Europea, indicador de confianza industrial de la zona euro, matriculaciones de turismos
nuevos en la Unién Europea, vacantes manufactura UE, vehiculos eléctricos de bateria, World Bank
Commodity Markets Outlook y European Alternative Fuels Observatory.

CONTEXTO GEOPOLITICO

La guerra en Oriente Medio iniciada en marzo de 2026 sigue marcando los datos: shock energético
confirmado por World Bank (+12.1% energia abril, +24% proyectado anual), demanda de cobertura
reflejada en PMI y confianza al consumidor en caida libre. EI PMI elevado puede ser engafioso.
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EUROPA - EDICION 2026-04

VACIOS DE DATOS

¢ Sin update aun de vacantes manufactura UE para Q1 2026 (préximo release Eurostat: 16 jun 2026).

* El recuento agregado UE 27 de puntos publicos de recarga no se exponia directamente en el portal
EAFO durante la preparacion.

¢ Los valores de materias primas son lecturas a partir del Pink Sheet del 5 mayo y proxies LME; los
datos definitivos del informe trimestral del World Bank siguen pendientes.

¢ Sin evidencia publica de patrones multi-actor en hiring de calidad/lanzamiento dentro de la ventana de
45 dias previos al cut-off.

Este deck separa contexto de mercado, contexto de inputs y resultado puntuado para evitar doble conteo
y mantener una lectura ejecutiva limpia.

Fuentes primarias: S&P Global PMI, Eurostat, DG ECFIN, ACEA, Eurostat job vacancy. Fuentes

secundarias verificadas para sefales cualitativas: Mutares.com, ZF press release, BMW IR, Bloomberg,
Reuters.

CONFIANZA: ALTA

Sin pilares marcados como Partial data; un unico indicador No update (vacantes Q1, fuera de
calendario). Override cualitativo soportado por dos red flags independientes verificadas.
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