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DESTACADOS:

EE. UU. publica datos de empleo sélidos y China muestra avances en comercio e inflacion.
El mercado se sigue moviendo en funcién de la evolucion de los acontecimientos en las negociaciones de paz entre Iran y EEUU.
El mercado petrolero sigue funcionando como una maquina de titulares geopoliticos.

Global Macro

El foco de atencion de los mercados continGia centrado en el impacto del conflicto con Iran, especialmente por su efecto sobre los precios de
la energia y las cadenas de suministro globales. En este contexto, el viernes se conocieron los datos de empleo de EE. UU., que volvieron a
sorprender positivamente al mercado, con una creacion de empleo superior a lo esperado por segundo mes consecutivo y una tasa de
desempleo estable. No obstante, segiin analistas, también muestra sefiales menos favorables, como la caida de la fuerza laboral, el
descenso de la tasa de participacion y una contratacion concentrada en pocos sectores, especialmente servicios sanitarios, mientras que la
industria manufacturera sigue mostrando debilidad. También el viernes se publicaron los datos de comercio exterior de China, con unas
exportaciones que aceleraron hasta el 14,1% interanual en abril, frente al 2,5% anterior, impulsadas por la demanda vinculada a inteligencia
artificial y la acumulacion de inventarios ante el aumento de los costes globales. Las importaciones también se mantuvieron sélidas, con un
avance del 25,3%, elevando el superavit comercial hasta 84.800 millones de délares. Esta mafiana, China ha publicado ademas los datos de
inflacién, con un IPP que repunta hasta el 2,8%, muy por encima de lo esperado, y un IPC que acelera hasta el 1,2%. Aunque estas cifras
reflejan mayores presiones de costes, principalmente por energia y materias primas, no parecen suficientes para anticipar un giro relevante
en la politica monetaria china. Los mercados estaran pendientes esta semana de la evolucion del conflicto y de la reunion entre Trump y Xi
Jinping en Pekin.

Festividades:
14 de mayo: Suiza
18 de mayo: Canada
25 de mayo: Estados Unidos
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado Real Importancia
IPC 11 mayo China Abril 1,0% 0,9% 1,2% Alta
IPC 12 mayo Alemania Abril 29% 2,9% - Alta
ZEW Sentimiento econémico 12 mayo Alemania Mayo 17,2 -19,8 - Alta
IPC 12 mayo EE.UU. Abril 3,3% 3,7% - Alta
Balanza por Cuenta Corriente 13 mayo Japon Marzo 3.932,7B 3.8794B - Alta
IPC 13 mayo Francia Abril 2.2% 22% - Alta
PIB Estimado 13 mayo Eurozona Q1 0,8% 0,8% - Alta
PIB Estimado 14 mayo UK. Q1 1,0% 0,8% - Alta
IPC 14 mayo Espafia Abril 32% 3.2% - Alta
Peticiones de desempleo 14 mayo EE.UU. 9 may, wle 200k 205k - Alta
Mercado de Divisas
Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USD/EUR 1,1762 -0,20% 0,50% 1,1761 1,1750 CNY/EUR  7,9927 -0,27% 0,20% 7,9989 8,2262
JPY/EUR 184,68 0,01% 0,36% 184,37 184,09 RUB/EUR 87,626 0,20% -0,08% N/A 92,5926
GBP/EUR  0,8654 0,10% -0,08% 0,8641 0,8726 MXN/EUR 20,248 0,15% -0,27% 20,272 21,1180
CHFEUR  0,9151 -0,01% 0,01% 0,9156 0,9314 BRL/EUR 5,7588 -0,16% -0,12% 5,7794 6,4364
AUD/EUR 1,6246 -0,10% -0,02% 1,6259 1,17581 INREUR 111,900 0,53% 0,72% 111,1285  105,5965
A la apertura de los mercados europeos el USD cotiza 1,1770 frente al EUR tras fluctuar
durante la pasada semana dentro del rango 1,1675- 1,1796. El mercado se sigue
moviendo en funcion de la evolucion de los acontecimientos en las negociaciones de paz e
entre Iran y EEUU. La Ultima propuesta de Iran ha sido calificada por Trump como ]
“inaceptable”, pero esta claro que empieza a considerarse la posibilidad de un acuerdo en
el corto plazo. Este posible acuerdo no normalizara la situacion en los préximos meses, ]
pero si existe cierta unanimidad sobre el efecto que tendria en el USD, deberia de volver a
su cotizacion anterior a la guerra, es decir por encima de 1,1800. Aunque el mercado no e
hace mucho caso a los datos macroecondmicos, el pasado viernes se publico la tasa de
paro en EEUU, que fue mejor de lo esperado al generarse el doble de los empleos no L
agricolas, 115.000, y mantenerse la tasa en el 4,3%. En circunstancias normales, este
dato deberia de aumentar la demanda de USD en los mercados. Mientras tanto, los Lm0
analistas técnicos mantienen el rango 1m1520 — 1,1820 USD/EUR. Esta semana Donald
Trump visita China. Pais que esta pasando desapercibido en el panorama geopolitico 1480
actual y que le esta permitiendo a su divisa cotizar maximos no vistos desde el 2023 en
6,7950 por USD. No se descartan nuevos maximos en el corto plazo. El Banco Central de 1550
Mexico decidié el pasado jueves recortar el tipo oficial de interés en 25 pb para situarlo en
el 6,50%. Esta decision podria estar justificada por la excesiva fortaleza de su divisa frente " ) ) ™ ; ) ] ®
ALUSL, USD/EUR, evolucidn semanal: Reuters
Pais Fecha Evento —
. e — Resistencias USD/EUR Soportes USD/EUR
Estados Unidos 17/06/2026 Decision de tipos de interés
. o ) - R1 1,1790 S1 1,1675 MM 20 1,1737
Suiza 18/06/2026 Decision de tipos de interés
: P S R2 1,1950 S2 1,1600 MM 60 1,1655
Canada 10/06/2026 Decision de tipos de interés = 12 i1 MM 200 1.1681
Japon 16/06/2026 Decisién de tipos de interés S 2080 3 Jiat :
Volatilidad ™M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 \ D-30 1 mes 11779 1,780  0,8666  0,8669 184,44 184,45
EUR/USD 574% 601% 641% 662% 648% 6,75% 3 meses 1,807  1,1809  0,8689  0,8693 184,01 184,03
EUR/JPY 6,53% 7,10% 7,64% 6,66% 7,75%  8,25% 6 meses 1,1843  1,1847 0,8726  0,8731 18326 183,30
EUR/GBP 3,74% 435% 488% 441% 491% 533% 12meses 11912 11917 08801 0,8811 181,77 181,89
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonos del Tesoro Tipo

estadounidense cayeron el viernes interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN BRL
:fes_g;’es é‘: o “”e'snf‘;fr’::o de rominas 1 Mes 1,9670 36425 37352 0,7274 -0,0418  1,3950  9,9580 14,394
lgoraments e expectatvas de una 3 Meses 22340  3,6651 37452 07282 -0,0476 14140 98440 14,276
subida de t|pos por parte de la Reserva 6 Meses 2,4720 3,7513 3,8180 0,6700 -0,0479 1,4410 9,6950 14,133
Federal. La rentabilidad del bono del 12 meses 2,7080 - 4,0170 0,5728 -0,0157 1,4690 9,3650 13,898
Tesoro estadounidense a 10 afios cayd

3,8 pb hasta el 4,356%, y el de 30 afios . .

cayd 3,1 pb hasta el 4,938% y se Bonos 2 5 10 Diferencial

encaminaba a un descenso semanal. En anos  afnos anos Bund 10y =

Europa, la rentabilidad de los bonos GER 2,618 2,726 3,024 - S==FED 3,750 Qe 23/04/26 (/06
alemanes de referencia a 10 afios se EE.UU 3022 4043 4390 137 B BCE  2,00% 0 pb 30/04/26 11/06
mantuvo sin cambios en el 3%. Los bonos = : : : == UK 3,75% 0 pb 30/04/26  18/06
del !Estlado briténicc;.dsuperaron a susI 3:P :’2:: :’::: :’::’: 15819 [®]JAP  0,75% 0 pb 28/04/26  16/06
principales  competidores, con el , ; \ - .

rendimiento del bono a 10 afios bajando 5 ESP 2,705 2,933 3,449 43 LS 2,35% il O0R528 1008

pb hasta el 4,893%.

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

3 Afos 2,7115 2,7625 3,9569 4,4477 1,5947 Austria 11 (0 6%) 1x4 2,3320
5 Afos 2,7596 2,8060 3,9949 4,4611 1,8522 Irlanda 13 (0,5%) 3x6 2,5260
7 Ahos 2,8402 2,8813 4,0695 4,5362 2,0489 Israel 60 (-9,5%) 6x9 2,6990
10 Afios 2,9782 3,0063 4,2185 4,6927 2,3157 Arabia S. 60 (-9,5%) 9x12 2,7520
Commodities
Commodity Ultimo UAVZTS Fwd Fwd El mercado petrolero sigue funcionando como una maquina de titulares geopoliticos.
3meses 12meses

Los precios del petréleo repuntaron el lunes, un dia después de que el presidente
Brent ($/Baril) 105,16 3,82% 100,76 82,03 Trump dijera que la respuesta de Irdn a una propuesta estadounidense era
"inaceptable”, lo que aumenté los temores sobre el suministro, ya que el estrecho de

WTI ($/Bari) 99,53 4,31% 91,36 76,54 Ormuz permanecié practicamente cerrado, lo que mantuvo ajustado el mercado
Oro ($/0z) 4.674,3 -0,85% 4.715,10 4.924,20 mundial. Los futuros del crudo Brent subieron 4,04 délares, un 3,99%, hasta los 105,33
Cobre ($/Ton) 135154  1,38%  13.573,00 13.603,50 dolares por barrl
Zinc ($/Ton) 3.417,2 -0,99% 3.430,00 3.373,77 El crudo WTI estadounidense se situé en 99,85 ddlares por barril, con un alza de 4,43
Aluminio ($/Ton) 3.562.6 0.58% 3.503.00 3.255.16 dolares, un 4,64%. Los precios del oro han caido, por falta de avances en las
; ’ ’ o ’ ’ negociaciones de paz entre Estados Unidos e Iran, alimentando la preocupacion de
Niquel ($/Ton) 18.691,6 -1,33% 18.892,00 19.377,59 que la elevada inflacién pueda mantener los tipos de interés altos durante mas tiempo.
Hiemo Fe ($/Ton) 110,93 -0,02% 110,11 104,29 El oro al contado cayé un 1,2% a 4.657,89 délares por onza. Los futuros del oro
. A 7 o 2

Acero ($/Ton) 1.078,0 1,33% 1.130,00 1.023,00 estadounidense para entrega en junio perdieron un 1,4% a 4.665,70 dolares.

AzUcar ($/Ton) 432,00 0,02% 432,00* 459,10 -
Café ($Lb) 289,7 -0,46% 274,80* 256,95 i
Co2 (€/Ton) 74,08 0,09% 74,49 289,70

Baltic Dry Index 2.978,0 -1,85% - - o

ke
. Brent, evolucion semanal: Reuters (*) Futuro 2 meses
Renta variable
q - q %Var. A AT - Cierre 2 %Var.
Cierre Cierre anterior 5 - ] o A
Dia anterior Ano
NYSE COMPOSITE 22.942,15 23.011,31 -0,30% 4,26% || XETRA DAX 24.338,63 24.663,61 -1,32% -0,62%
S&P500 7.398,93 7.337,11 0,84% 8,08% IBEX 35 17.889,40 18.060,80 -0,95% 3,36%
NASDAQ 26.247,08 25.806,20 1,71% 12,93% | EUROSTOXX50 5.911,53 5.972,65 -1,02% 2,07%
NIKKEI 225 62.713,65 62.833,84 -0,19% 24,58% || MERC. CONT. 1.767,20 1.783,00 -0,89% 3,51%
FTSE 100 10.233,07 10.276,95 -0,43% 3,04% CAC-40 8.112,57 8.202,08 -1,09% -0,45%
DISCLAIMER: This document has been prepared by Ernst & Young S.L (‘EY’) on the basis of publicly available mformatlon not independently verified by EY. Neither EY, nor any person associated with it, Principales fuentes de inf
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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
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