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DESTACADOS:
. La ausencia de datos macroeconémicos oficiales en EE. UU. debido al cierre gubernamental prolonga la incertidumbre Festividades:
. El EUR sufre cierta presion vendedora llegando a ceder posiciones frente al USD hasta 1,1650 . 8 Octubre: China
. El Brent subi6 un 1,3% por el temor a las sanciones sobre Rusia y el escaso aumento de produccion anunciado por la OPEP+ . 12 Octubre: Espafia
. 20 Octubre: Singapur
Global Macro
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La ausencia continuada de datos macroecondmicos oficiales en EE. UU. debido al cierre gubernamental prolonga la incertidumbre en los
mercados, que permanecen atentos a la evolucion de los riesgos geopoliticos. En Alemania, las exportaciones cayeron inesperadamente un
0,5% en agosto, arrastradas por una contraccion del 2,5 % en los envios a EE. UU., reflejo del impacto directo de los nuevos aranceles Juanmanuel martinezmendez@es.ey.com
impuestos por Washington. Esta medida, enmarcada en el renovado proteccionismo comercial de la administracion Trump, amenaza con Ignacio Sartorius Carvajal
erosionar aun mas el fragil crecimiento de la primera economia europea, ya presionada por el debilitamiento industrial. En paralelo, el clima .

politico en EE. UU. se torna cada vez mas tenso tras las amenazas del presidente Trump de encarcelar a lideres demécratas y desplegar ignacio.sartoriuscarvajal@es ey.com
tropas de la Guardia Nacional en varias ciudades del pais, una escalada institucional que incrementa el riesgo politico interno de cara a los José Pablo Ortiz Aragén
proximos trimestres. A nivel internacional, el anuncio de un principio de acuerdo entre Israel y Hamas marca un posible punto de inflexion en
el conflicto de Gaza, abriendo la puerta a la liberacion de rehenes y a la entrada de ayuda humanitaria. Aunque el acuerdo carece aln de
detalles concretos, su implementacion supondria un alivio temporal en la region y podria moderar las tensiones en los mercados Casilda Baldasano Sayans
energéticos. Todo ello configura un escenario de elevada volatilidad, en el que la ausencia de indicadores clave en EE. UU. impide calibrar
con precision la evolucion de la inflacion y del mercado laboral.

Juan Manuel Martinez Méndez

jose.pablo.ortiz.aragon@es.ey.com
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Datos Macroeconémicos i Periodo Anterior Esperado

Tasa de desempleo 6 octubre EE. UU. Oct 4,3% 4,3% - Alta
Peticiones Iniciales de desempleo 6 octubre EE.UU. 27 sep, we 218k 223k - Alta
PMI Compuesto 6 octubre UK. Sep 52,8 - 497 Alta
Comercio Intemacional 7 octubre EE.UU. Aug -78,3B -60,4B - Alta
Balance Comercial 7 octubre Canada Aug 5,55B -4,94B 5,55 Alta
Produccion Industrial 8 octubre Alemania Aug 1,53% - -4,20% Alta
Balance Comercial 9 octubre Alemania Aug 14,7B 152B 17,2B Alta
IPC 10 octubre Noruega Sep 3,5% 3,5% - Alta
Sentimiento del consumidor 10 octubre EE.UU. Oct 55,1 54,6 - Alta
Tasa de desempleo 10 octubre Canada Sent 71% 7.5% - Alta

Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 31/12/2024 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2024

USDEEUR  1,1615 -0,10% -0,25% 1,1627 1,0353 CNY/EUR  8,2803 -0,99% 0,00% 8,2779 7,5698
JPY/EUR 177,78 0,13% 0,27% 177,53 162,75 RUB/EUR 94,508 -0,22% -1,00% 117,201 117,518
GBPEUR  0,8692 0,18% -0,08% 0,8671 0,8273 MXN/EUR 21,323 0,05% -0,55% 21,382 21,5393
CHF/EUR  0,9326 0,03% 0,22% 0,9305 0,9393 BRL/EUR  6,1969 -0,26% -0,39% 6,2288 6,4023
AUDEUR  1,7673 0,11% -0,36% 1,7689 1,6726 INR/EUR 103,115 -0,10% -0,21% 103,198 88,5332
Con la administracion norteamericana todavia cerrada, los mercados ponen su foco de 1

atencion en la evolucion de los acontecimientos econémicos, politicos y fiscales en paises
como Reino Unido, Japén o Francia. El denominador comin de estos tres paises es su
abultado gasto y deuda publica que ha provocado una importante instabilidad politica 0
traducida en cambio de gobierno en Japén, dimision del primer ministro francés o un
cuestionamiento grave del nuevo gobierno britanico. En este entorno, el EUR sufre cierta
presion vendedora llegando a ceder posiciones frente al USD hasta 1,1650. La paridad
USD/EUR sigue respetando el rango de fluctuacién delimitado por 1,1500 - 1,1800 no
observandose un aumento de la volatilidad que se sittia a seis meses en 6,82%, parte baja T
del rango anual delimitado por 5,90% - 12,20%, En el caso de Japén, la futura nueva
primer ministro Takaichino parece muy partidaria de apoyar nuevas subidas en el tipo de

interés oficial de su pais, hoy en dia al 0,50% con una inflacion que ronda el 3%. Para la 168
reunion del BOJ del 30m de octubre solo se dan unas probabilidades de alza en el
mercado de futuros del 26%. Esta situacion, unida a sus problemas en su economia y
cuentas publicas, permiten nuevos minimos en el JPY frente al USD en 151,40 que 10
traducido a EUR permiten nuevos minimos no vistos desde 1992 en 176,75. En el mas
corto plazo se pueden ver nuevos minimos histéricos de esta divisa. u ) ) o 1 ) 5 1 ] y @
Pais Fecha Evento USD/EUR, evolucion semanal: Reuters
Estados Unidos 29/10/2025  Decision de tipos de interés Resistencias USDIEUR Soportes USD/EUR
Suiza 11/12/2025  Decision de tipos de interés R1 1,1840 S1 1,1595 MM 20 1,1734
Canada 29/10/2025  Decision de tipos de interés R2 1,2020 S2 1,1490 MM 60 1,1680
Japén 30/10/2025  Decision de tipos de interés R3 1,2785 S3 1,1250 MM 200 1,1215
Volatilidad ™ | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1634 1,1636 0,8706 0,8710 177,51 177,57
EUR/USD 6,52% 690% 7.08% 680% 7,04% 7,27% 3 meses 11672 1,674 08736  0,8740 177,02 177,09
EUR/JPY 8.13%  8.60%  891%  7,34% | 8:20%  8.85% 6 meses 11722  1,1725 08778 08783 176,38 176,49
EUR/GBP 4,46% 534% 565% 464% 550% 581% 12meses 1,813 11817 08861 08868 17525 17546
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Mercado monetario y de crédito

Los bonos del Tesoro registraron leves — [E[{se)

descensos en las rentabilidades, con el 10 interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN BRL
- % -
afios en 4,11% (-2pbs) y el 30 afios en e 18970 42521 39731 04771 -0,0377 15670 9,950 14,905
4,70% (-2,4 pbs), mientras el 2 afios bajo
a 356% (-0,8pbs). Los inversores 3 Meses 2,0290 4,3344 4,0717 0,4774 -0,0408 1,5790 9,8330 14,899
aguardan la subasta de bonos a 10 afios y 6 Meses 2,1060 4,3615 4,2169 0,4776 0,0553 1,6380 9,6520 14,828
las actas de la Ultima reunion de la Fed, 12 meses 2,2230 - 4,5155  0,4019 0,3288 1,6770 9,3260 14,320
con el shutdown -ya en su octavo dia-
bloqueando datos clave y reforzando las . .
apuestas de nuevos recortes en octubre y Bonos 5 10 Diferencial
diciembre. En Europa, las TIRes cayeron anos  afnos anos Bund 10y — -
tras el alivio politico en Francia, donde el GER 1,995 2,281 2,685 - E=FED 4:25% =25pb A7/09/25 29(10
OAT a 10 afios baj6 5 pbs hasta 352%,Y g Uy 3501 3724 4429 144 BBCE  2,00% 0 pb 11/09/25  30/10
el Bund cedi6 3pbs hasta 2,68%, — : ’ : 2= UK 4,00% 0 pb 18/09/25 06/11
estrechando el diferencial a 84 pbs. El UK 4,006 4,158 4,703 202 El JAP 0,50% 0pb 19/09/25 30/10
tono mas constructivo sobre un posible JAP 0,932 1,225 1,693 -99 SHAUS  3.60% 0pb PR SR
acuerdo presupuestario calmé las primas ESP 2,083 2,474 3,221
de riesgo.
Tlpo IRS EURIBOR3M EURIBOR 6M CDS 5 ainos _
3 Afos 2,1540 2,2049 3,5700 4,0084 1,0799 Francia 41 (6 7%) 1x4 2,0210
5 Arios 2,2930 2,3530 3,6327 4,0820 1,2189 Japén 19 (3,4%) 3x6 2,0050
7 Ahos 2,4355 2,4899 3,7345 4,1950 1,3459 Argen. 1601 (-6,4%) 6x9 1,9560
10 Ahos 2,6662 2,6609 3,8910 4,3925 1,5559 México 87 (-1,3%) 9x12 1,9380
Commodities
Commodity Ultimo o%Var. Fwd Fwd EI WTI subi6 un 1,5% hasta 62,66 $/b y el Brent un 1,3% hasta 66,31 $ib, impulsados
3meses 12meses por el temor a que se mantengan las sanciones sobre Rusia y por el escaso aumento
Brent ($/Bari) 66,36 0,17% 65,78 65,00 de _produccic’)n anunf;iado por la OPEP+ para noviembre (+j|37.000 b/_d). Pese a los
: recientes ataques a infraestructuras energéticas rusas, Moscu se aproxima a su cuota
WTI ($/Barril) 62,63 0,13% 61,78 61,24 de produccion, lo que limita las expectativas de oferta adicional. En EE. UU., los
Oro ($/02) 4.025,6 -0,30% 4.063,40 4.196,00 inventaﬁog de crudo aumentaron en 3,7 millgnes de barriles, por encima d'e lo preyisto,
pero no evitaron el repunte semanal del petréleo. En paralelo, el oro superd por primera
Cobre ($/Ton) 10.639,5 -0,79% 10.669,00 10.618,78 vez los 4.000 $/0z y subi6 un 1,8% hasta 4.053 $/oz, impulsado por las tensiones
Zinc ($/Ton) 3.064,1 -1,59% 3.005,00 2.948,50 globales, las expectativas de recortes de tipos y el creciente apetito inversor. La plata
- marcé también un maximo historico, con una subida del 3,4% hasta 49,42 $/oz. Ambos
Aluminio ($/Ton) 2.755,9 0,60% 2.753,50 2.782,42 metales acumulan avances superiores al 50% en 2025 y siguen beneficiandose de las
Niquel ($/Ton) 15.166,8 -0,93% 15.346,00 15.891,00 compras de bancos centrales, los flujos hacia ETFs y la debilidad del délar.
Hiemo Fe ($/Ton) 104,29 0,07% 103,75 97,87
Acero ($/Ton) 813,0 -0,93% 854,00 867,00 o
Az(icar ($/Ton) - -1,59% 450,7* 447,60 "
Café ($Lb) 385,1 2,58% 368,0* 323,7
Co2 (€/Ton) 78,76 0,91% 79,5* 81,1
Baltic Dry Index 1.963,0 0,82% - - -
*Vencimiento en MAR26  **Vencimiento en DEC26 -
Brent, evoiucio’n seménal: Reuters 7 (*) Futuro 2 meses .
Renta variable
indice Cierre anterior indice 2
anterior
NYSE COMPOSITE 21.725,81 21.663,10 0,29% 13,76% | XETRADAX 24.597,13 24.385,78 0,87% 23,55%
S&P500 6.714,59 6.753,72 -0,58%  14,16% | IBEX35 15.678,30 15.527,00 0,97% 35,22%
NASDAQ 23.043,38 22.788,36 1,12% 19,33% | EUROSTOXX50 5.649,73 5.613,62 0,64% 15,40%
NIKKEI 225 47.734,99 47.950,88 -0,45%  19,65% | MERC.CONT. 1.553,41 1.538,12 0,99% 36,58%
FTSE 100 9.548,87 9.483,58 0,69% 16,83% | CAC-40 8.060,13 7.974,85 1,07% 9,20%
DISCLAIMER: This document has been prepared by Ernst & Young S.L (‘EY’) on the basis of publicly available \nformatlon not independently verified by EY. Neither EY, nor any person associated with it, Princif fuentes de inf
makes any expressed or implied representation or warranty with respect to the accuracy, of the i set forth in this note, nor do they owe any duty of q
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 - Oxford Economics
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, . Bloomberg
- Bancos Centrales

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.
©2025 Ernst & Young, S.L.

Todos los derechos reservados.
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