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DESTACADOS:
. En Alemania, el desempleo cayé inesperadamente en mayo en 12.000 personas y la tasa se redujo hasta el 6,3% FeSti‘_/id_adeS:
3 El délar se mantiene estable frente al euro tras las cesiones registradas la semana pasada © 1 de junio: Nueva Zelanda
. El Brent avanzé un +2,3% hasta los 93,17$/barril, mientras que el WTI repunt6 un +2,6% hasta los 89,65$/barril . 4 de junio: Brasil

. 15 de junio: Argentina
Global Macro

o ’ ) o ) ) ) Asesoramiento Financiero
En EE. UU., el déficit comercial de bienes se redujo mas de lo esperado en abril, hasta 82.400 millones de ddlares, apoyado en un fuerte

aumento de las exportaciones, especialmente de bienes de capital y bienes de consumo. No obstante, la mejora parece dificiimente Juan Manuel Martinez Méndez
sostenible, ya que el ciclo de inversion en inteligencia artificial contintia impulsando las importaciones de bienes de capital, mientras que las juanmanuel.martinezmendez@es.ey.com
empresas podrian acelerar la acumulacion de inventarios para protegerse frente a posibles interrupciones logisticas derivadas del conflicto

en Oriente Medio. En este sentido, aunque el dato comercial reduce parciaimente la presion sobre el crecimiento del segundo trimestre, la Ignacio Sartorius Carvajal
combinacion de inflacion elevada, menor renta disponible real y caida de la tasa de ahorro mantiene sefiales de fragilidad en el consumo. ignacio.sartoriuscarvajal@es.ey.com

En Alemania, el desempleo cayd inesperadamente en mayo en 12.000 personas y la tasa se redujo hasta el 6,3%, aunque la oficina de

empleo advirtio de que se trata probablemente de un efecto puntual, sin que la recuperacion primaveral haya ganado traccion. En precios, la Francisco Jiménez Alonso
inflacion alemana se moderé hasta el 2,7%, por debajo del 2,8% esperado, gracias al alivio energético, si bien la subyacente repunté hasta el Francisco.jimenez.alonso@es.ey.com

2,5%y los servicios hasta el 3,1%.
La atencién se traslada ahora al IPC de la eurozona del martes y los PMIs, con el mercado esperando un repunte hasta el 3,2%, lo que

Alvaro Lépez Grijalvo

podria aumentar la presion sobre el BCE de cara a su préxima reunion. Alvaro.Lopez.Grijalvo@es.ey.com
Datos Macroeconémicos i Periodo Anterior Esperado Importancia
PMI Manufacturero 1 junio Francia Mayo 489 489 - Alta
PMI Manufacturero 1 junio Alemania Mayo 49,9 49,9 - Alta
PMI Manufacturero 1 junio Eurozona Mayo 51,4 514 - Alta
Tasa de desempleo 1 junio Eurozona Mayo 6,2% 6,2% - Alta
PMI Manufacturero 1 junio EE.UU. Mayo 52,7 53 - Alta
PMI Compuesto 3 junio Francia Mayo 435 435 - Alta
PMI Compuesto 3 junio Eurozona Mayo 478 478 - Alta
PMI Compuesto 3 junio Alemania Mayo 475 47,5 - Alta
Peticiones iniciales desempleo 4 junio EE.UU 30 Mayo, wle 215k 213k - Alta
Tasa de desempleo 5 junio EE.UU. Mayo 4,3%° 4,3% - Alta

Mercado de Divisas

Divisas e A%Diaria A% Semanal _ Fixings 3112/2025 A% Diaria A% Sem Fixings 31112/2025
USD/EUR 1,1616 -0,06% -0,03% 1,1637 1,1750 CNY/EUR  7,8772 -0,05% -0,07% 7,8923 8,2262
JPY/EUR 185,24 0,09% 0,08% 185,52 184,09 RUB/EUR 82,343 -0,06% -1,58% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8664 -0,09% 0,09% 0,8662 0,8726 MXN/EUR 20,206 -0,13% 0,25% 20,154 21,1180
CHF/EUR  0,9149 0,20% 0,16% 0,9153 0,9314 BRL/EUR 5,8768 -0,06% 0,45% 5,8718 6,4364
AUD/EUR 1,6301 0,07% 0,29% 1,6321 1,17581 INR/EUR 111,142 -0,13% -0,05% 111,3650 105,5965

El délar se mantiene estable frente al euro tras las cesiones registradas la semana pasada,
en un mercado que sigue muy condicionado por la evolucién del conflicto entre EE. UU. e -
Irén y por las expectativas de politica monetaria de la Fed. El euro cedia ligeramente hasta
1,1644 USD/EUR, después de que la divisa norteamericana perdiera un 0,4% durante la
semana anterior por las esperanzas de un acuerdo que permita reabrir el estrecho de
Ormuz. Sin embargo, el mercado sigue pendiente de la decision de Donald Trump sobre la uls
propuesta para extender el alto el fuego con Irén, ya que ambas partes todavia mantienen
diferencias relevantes. Ademas, durante el fin de semana EE. UU. e Iran se acusaron
mutuamente de nuevos ataques, mientras que Israel ordené avanzar posiciones en el 180
Libano contra Hezbollah, lo que ha vuelto a presionar al alza el precio del petréleo. En este L
entorno, el USD conserva apoyo como divisa refugio y por el cambio de expectativas sobre
los tipos de interés en EE. UU. Varios miembros de la Fed han sefialado desde el viernes
que podrian considerar nuevas subidas de tipos si el conflicto en Oriente Medio prolonga el 180
shock energético y termina trasladandose de forma persistente a la inflacion. Para los
proximos dias, el mercado estara atento al informe de empleo de EE. UU. del viernes,
donde se espera una tasa de paro del 4,3% y una creacion de 85.000 empleos. En
ausencia de confirmacion oficial del acuerdo con Iran, esperamos que el EUR/USD se
mantenga en rangos similares a las Ultimas sesiones.
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USD/EUR, evolucién semanal: Reuters

Pais Fecha Evento —
" ., X N " Resistencias USD/EUR Soportes USD/EUR Medias Méviles USD/EUR
Estados Unidos 17/06/2026 Decision de tipos de interés

Suiza 18/06/2026 Decision de tipos de interés ::; : ': ;:g 2; :’: :32 mm g : :: ::j
Canada 10/06/2026 Decision de tipos de interés R3 1,2080 s3 1'1 = MM 200 1,1681
Japon 16/06/2026 Decisién de tipos de interés 2 J
Volatilidad M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,668  1,1669  0,8665 0,8668 18561 185,66
EUR/USD 515%  560% 6,19% 568% 6,07%  6,48% 3 meses 1,1697  1,1699  0,8688  0,8691 185,16 185,21
EURWPY — 577% 6,88%  7,68%  540% | 7,43%  17,85% 6meses 11737 11739 08722 08725 18443 184,50
EUR/GBP 3,78%  4,32% 4,85% 3,78% 4,50%  5,05% 12meses  1,1817 11821 08792 08796 183,00 183,13
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Mercado monetario y de crédito

Los mercados de renta fija registraron
movimientos mixtos, condicionados por la
evolucion de las tensiones geopoliticas en
Oriente Medio y su impacto sobre las
expectativas de inflacion. En EE.UU., la
rentabilidad del Treasury a 10 afos
descendid 1,6 pb. hasta el 4,44%,
acumulando su mayor caida semanal
desde febrero. El avance de las
negociaciones entre EE.UU. e Iran y la
moderacion de los precios del petréleo
favorecieron la demanda de deuda
soberana, pese a que la inflacion medida
por el PCE contindia en niveles elevados y
algunos indicadores siguen apuntando a
riesgos de estanflacion. Por su parte, en la
Eurozona, la rentabilidad del Bund aleman
a 10 afios repuntd 4 pb. hasta el 2,97%.

Tipo

interés EURIBOR uUsD GBP JPY CHF CNY MXN
1 Mes 1,9830 3,5934 3,7350 0,7272 -0,0457 1,3900 9,9580 14,321
3 Meses 2,1900 3,6437 3,7457 0,7280 -0,0472 1,4065 9,8470 14,202
6 Meses 2,4460 3,7083 3,7897 0,6957 -0,0485 1,4280 9,6770 14,126
12 meses 2,7220 - 3,9875 0,5876 -0,0309 1,4645 9,3490 14,054
5 10 Diferencial
s anos  afnos anos Bund 10y
EEFED 3,75% 0 pb 29/04/26 17/06
GER 2,576 2,680 2,979 . EBCE  2,00% 0 30/04126  11/06
EE.UU. 4035 4174 4,467 149 —— 0% pb
22 UK 3,75% 0 pb 30/04/26 18/06
UK 4,205 4,353 4,795 182
[(elyaAP  075% 0pb 28/04/26  16/06
JAP 1406 1917 2,686 -29 &l AUS  4,35% +0,25 pb 06/05/26 16/06
ESP 2,657 2,882 3,391 42 =20 I

| TipolRS EURIBOR3M EURBOREM ~ USD  GBP  JPY | CDS 5afios _

"3Afos 26475 2,713 41090 43092  1,6057 2,6475 2,7139 4,1090 4,3092 1,6057 Austria 1 (0 7%) 1x4 2,3500
5 Afos 2,7088 2,7440 4,1303 4,3598 1,9169 Irlanda 11 (0,6%) 3x6 2,5010
7 Ahos 2,7938 2,8230 4,1828 4,4512 2,1644 Turquia 251 (-1,8%) 6x9 2,6210
10 Afios 2,9396 2,9560 4,3050 4,6207 2,4907 Marruecos 79 (-0,8%) 9x12 2,6710
Commodities
Commodity Ultimo %Var. Fwd Fwd El petréleo inici6 la semana al alza impulsado por el recrudecimiento de las tensiones
3meses 12meses geopoliticas en Oriente Medio, después de que EE. UU. e Iran intercambiaran nuevos
Brent ($/Banil) 93,61 2,73% 93,61 80,49 ataques y de que Israel ordenara ampliar sus operaciones militares en el Libano. En
. este contexto, el Brent avanzo un +2,3% hasta los 93,17$/barril, mientras que el WTI
WTI (§/Barri) 89,95 2,96% 87,71 75,37 repuntd un +2,6% hasta los 89,65%/barril. EI mercado continlia pendiente de la
Oro ($/0z) 4.503,4 -0,71% 4.542,60 4.748,50 evolucion de las negociaciones para extender el alto el fuego entre Washington y
Teheran, asi como de la situacion en el estrecho de Ormuz, una ruta clave para
Cobre (§/Ton) 13.465,2 -0.74% 13.531,00 13.560,50 aproximadamente una quinta parte del suministro mundial de petréleo y gas. Las
Zinc ($/Ton) 3.487,1 -0,81% 3.512,50 3.465,50 preocupaciones sobre posibles interrupciones en los flujos energéticos prevalecieron
Aluminio ($/Ton) 3.710.4 -0,94% 3.636,00 3.418.,59 sobre las débiles referencias macroeconémicas procedentes de China, que continiian
” : ’ 5 : ’ apuntando a una moderacion de la demanda.
Niquel ($/Ton) 18.741,7 0,15% 18.943,00 19.365,73 Por su parte, el oro retrocedié un -0,3% hasta los 4.521$/onza, presionado por el
Hiemo Fe ($/Ton) 109,27 0,01% 105,16 101,09 fortalecimiento del délar y el repunte de los precios del petréleo.
Acero ($/Ton) 1.127,0 -0,15% 1.178,00 1.034,00
Az(icar ($/Ton) 429,80 -1,63% 429,80* 454,10 “
Café ($/Lb) 269,9 -1,51% 269,85* 251,45 o
Co2 (€/Ton) 77,70 0,88% 78,01 269,85 i
Baltic Dry Index 3.124,0 1,26% - o -
m
m
Brent, e\./olucic'm serﬁanal: Reut;rs l ‘ A . *) Futuro 2 meses 7
Renta variable
Cierre Cierre anterior indice Cierre Clen_'e
anterior
NYSE COMPOSITE 23.292,17 23.302,26 -0,04% 5,85% | XETRA DAX 25.104,70 25.092,25 0,05% 2,51%
S&P500 7.580,06 7.563,63 0,22% 10,73% | IBEX35 18.362,90 18.279,30 0,46% 6,10%
NASDAQ 26.972,62 26.917,47 0,20% 16,05% | EUROSTOXX50 6.050,54 6.055,11 -0,08% 4,47%
NIKKEI 225 66.329,50 64.693,12 2,53% 31,76% | MERC. CONT. 1.808,80 1.800,10 0,48% 5,95%
FTSE 100 10.409,28 10.425,96 -0,16% 4,81% | CAC-40 8.183,34 8.188,87 -0,07% 0,42%
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DISCLAIMER: This document has been prepared by Emst & Young S.L (‘EY’) on the basis of publicly available information, not independently verified by EY. Neither EY, nor any person associated with it,
makes any expressed or implied representation or warranty with respect to the i accuracy, or of the i tion set forth in this note, nor do they owe any duty of
care to any recipient of this note in relation to this note, and unless specifically pre-agreed in writing, in relation to any other information which a recipient of this note is provided with at any time. EY is not

liable for any loss or damage howsoever caused by relying on the information provided in this document. This note is being furnished on a strictly confidential basis; neither this note, nor the information and -FMI

analysis contained herein may be reproduced or passed to any third person. This note has been prepared without prejudice and does not constitute an offer to sell or issue any shares in or sell any - Refinitiv - Thomson Reuters
underlying assets of the Company or an invitation to offer. - OCDE

Circulation Restriction: The information contained herein does not constitute an offer to sell or a solicitation of an offer or a recommendation to purchase securities under the securities laws of any jurisdiction, . g:::g:zgn trales

including the United States Securities Act of 1933, as amended, or any US state securities laws, or a solicitation to enter into any other transaction.
©2026 Ernst & Young, S.L.
Todos los derechos reservados.
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