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DESTACADOS:

La inflacién en EE. UU. repunta al 4,2% mientras el BCE apunta a una subida de tipos en un entorno de debilidad europea.
El euro se estabiliza frente al délar en un mercado sin direccion clara pese a la inflacion y tensiones geopoliticas.
El petréleo se impulsa por el cierre de Ormuz y caida de reservas, mientras el oro rebota desde minimos.

Global Macro

Ayer se confirmé que la tasa de inflacion en EEUU al mes de mayo alcanzo el 4,2% tras el 3,8% de abril. Un dato tan alto no se veia desde
abril 2023 y realmente dificulta la posible decision que pueda tomar la Reserva Federal sobre el futuro de los tipos de interés en la préxima
reunion prevista para el 17 de junio. A pesar de la presion existente en los precios, el mercado sigue considerando que el nuevo presidente
de la FED Kevin Warsh no tocara los tipos manteniendo el rango 3,50% - 3,75%.

Sin embargo, hoy se retne el Banco Central Europeo y a pesar del enfriamiento econdmico en el que esta sumida la Zona Euro, |a presion
inflacionaria existente esta permitiendo que el 90% de los analistas consideren que es muy probable que hoy el BCE suba por 25 pb al
2,25% el precio oficial del dinero. La cuestion es si se va a cometer el mismo error que en 2011. Esta por ver.

Por otro lado, el instituto de economia aleman DIW afirmé ayer que el aumento de los precios del petréleo y el gas estaba elevando los
precios al consumidor, debilitando el poder adquisitivo de los hogares e incrementando la incertidumbre para las empresas alemanas. Ante
esta situacion nos anticipan que es muy probable que el crecimiento econémico aleméan del 2Q y 3Q sea negativo y que para todo el 2026 la
economia alemana va a crecer un 0,5% y un 0,8% en el 2027 con una inflacion en el 2,9%.

Por Ultimo, el gobierno chino ha publicado la tasa de inflacion al mes de mayo, que se ha situado en el 1,2% invariada respecto abril.

Festividades:
15 de junio: Argentina
19 de junio: China
4 de julio: EE.UU
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Periodo Anterior  Esperado

PIB 8 junio Japén Q1 21% 13% 18% Alta
Comercio Internacional 9 junio EE.UU. Abril -60,3B -56,4B -55,9B Alta
Importaciones 9 junio China Mayo 25,3% 25,0% 274% Alta
Exportaciones 9 junio China Mayo 141% 15,0% 19,4% Alta
IPC 10 junio China Mayo 1,2% 1,3% 1,2% Alta
IPC 10 junio EE.UU. Mayo 38% 42% 4,2% Alta
Peticiones de desempleo 11 junio EE.UU. 6 jun, wle 225k 219k - Alta
IPC Armonizado 12 junio Alemania Mayo 2,7% 2,7% - Alta
PIB 12junio Reino Unido Abril 1,2% - = Alta
IPC 12 junio Francia Mayo 2,4% 2,4% - Alta
Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USDEUR  1,1556 0,05% 0,78% 1,1573 1,1750 CNY/EUR  7,8291 0,11% 0,75% 7,8367 8,2262
JPY/EUR 185,33 0,05% 0,38% 185,35 184,09 RUB/EUR 83,204 0,40% -2,06% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8630 -0,01% 0,13% 0,8634 0,8726 MXN/EUR 20,134 0,08% 0,22% 20,116 21,1180
CHFEUR  0,9221 -0,07% -0,54% 0,9206 0,9314 BRL/EUR 5,9775 0,01% -1,84% 5,9751 6,4364
AUDEUR  1,6460 -0,02% -0,57% 1,6391 1,17581 INR/EUR 109,956 0,53% 0,80% 110,3495  105,5965
El cruce EUR/USD se mantuvo en niveles de 1,1547, recuperando ligeramente posiciones o .

tras haber marcado minimos de diez semanas en sesiones anteriores, en un contexto de
elevada cautela en el mercado de divisas. El movimiento se produjo mientras el indice del
dolar retrocedia hasta 99,903, mostrando un comportamiento contenido a pesar del
repunte de la inflacién estadounidense anunciado ayer y de la escalada geopolitica en
Oriente Medio. En este entorno, la volatilidad permanecié reducida, en linea con la
ausencia de movimientos bruscos recientes, reforzando un contexto de mercado
caracterizado por rangos estrechos y menor conviccion direccional. El principal catalizador
estuvo en la publicacién del IPC estadounidense de mayo, que se situé en el 4,2%
interanual, su mayor incremento en tres afios, impulsado por el encarecimiento de la
energia derivado del conflicto en Oriente Medio. No obstante, el dato se situ6 en linea con
las expectativas, lo que llevd a los inversores a moderar las apuestas de subidas de tipos
por parte de la Reserva Federal en el corto plazo, manteniendo la expectativa de
estabilidad en préximas reuniones y reduciendo la probabilidad de movimientos
inmediatos. Este contexto contribuyé a un comportamiento errtico del délar, que se
mostré volatil, pero sin tendencia definida, mientras los mercados continuaron ajustando
sus expectativas de politica monetaria. En el resto de pares de divisas, el yen se mantuvo

3 0 e 4

en torno a 160,5 por ddlar, cerca de niveles asociados a posibles intervenciones oficiales.

USD/EUR, evolucién semanal: Reuters

Pais Fecha Evento —
Estados Unidos 17/06/2026 Decision de tipos de interés
Suiza 18/06/2026 Decision de tipos de interés ::; :': ;:g 2; :':::g MM 60 1: 1542
Canada 15/07/2026 Decision de tipos de interés R3 1,2080 3 1'1 = MM 200 1,1546
Japon 16/06/2026 Decisién de tipos de interés 2 J
Volatilidad M 6M 12M ™ | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX ATM ATM ATM D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1555 1,557 0,8637 0,8640 18508 185,14
EUR/USD 560% 591% 645% 565% 6,01% 645% 3 meses 11583  1,1586  0,8660  0,8663 184,63 184,68
EURMWPY 6.54% 745% 812%  540% 7,13%  7,85% 6meses 11621 11624 08693 08698 18387 183,95
EUR/GBP 3,39% 4,15% 4,84% 4,45% 4,60% 503% 12meses 11698 11705 0,8765 0,8769 182,36 182,48
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Mercado monetario y de crédito

En renta fija, los rendimientos de la deuda

Tipo

soberana registraron ligeros avances a interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN
;?rb:’as 1ados del Atantco, condicionados 1 Mes 20630 35034 37355 07271 -0,0455  1,3960 99650 14,349
Medio y las expectativas sobre Ia politica 3 Meses 2,3510 3,6379 3,7466 0,7279  -0,0444 1,4080 9,8520 14,355
monetaria. En Estados Unidos, la 6 Meses 2,5860 3,6813 3,7763 0,7095 -0,0486 1,4310 9,6980 14,481
rentabilidad del Treasury a 10 afios 12 meses 2,8160 - 3,9714  0,5945 -0,0384 1,4630 9,3620 14,761
aument6 hasta el 4,54%, tras conocerse

un IPC de mayo que confirmé un repunte . .

de la inflacion general hasta el 4,2% Bonos 5 10 Diferencial

interanual, aunque con una moderacion de anos  afnos anos Bund 10y

la inflacion subyacente superior a la GER 2,711 2,800 3,080 - E=FED Si5% Olpb 29/04/26 (i7/00
esperada. Por su parte, en la Eurozona, el EE.UU 4135  4.269 4544 146 B BCE  200% 0 pb 30/04/26 11/06
rendimiento del Bund aleman a 10 afios se — : : : Si= UK 3,75% 0pb 30/04/126  18/06
situé en el 3,06% y la referencia a 2 afios UK 300392 s 184 [(elyaP  075% 0pb 28/04/26  16/06
ascendio hasta el 2,70%, en un contexto JAP 1,426 1,934 2,685 -40

marcado por la expectativa de una subida ESP 2,793 3,016 3,528 45 T M 50 il O0R528 1008

de 25 puntos basicos por parte del BCE.

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

"3Afos 27965 2,8780  4,2529 44934 16649 2,7965 2,8780 4,2529 4,4934 1,6649 Perd 68 (6 4%) 1x4 2,4450
5 Afos 2,8444 2,9160 4,2570 4,5249 1,9719 Indonesia 102 (5,1%) 3x6 2,6110
7 Ahos 2,9210 2,9850 4,3080 4,6049 2,2229 Brasil 124 (-2,7%) 6x9 2,7510
10 Afios 3,0565 3,1050 4,4049 4,7579 2,5399 Irlanda 15 (-5,1%) 9x12 2,8060
Commodities
Commodity Ultimo UAVZTS Fwd Fwd En materias primas, el petréleo volvid a registrar avances impulsado por el
3meses 12meses recrudecimiento de las tensiones geopoliticas en Oriente Medio y el aumento de los
Brent ($/Baril) 93,38 0,30% 91,59 81,45 riesgos sobre el suministro energético mundial. En concreto, el Brent subié un 1,6%
. hasta los 94,58 $/barril y el WTI un 1,9% hasta los 91,74 $/barril, después de que Iran
WTI (§/Barri) 90,50 0,52% 86,63 76,30 anunciara el cierre del estrecho de Ormuz tras los nuevos ataques estadounidenses,
Oro ($/0z) 4.091,1 0,43% 4.140,70 4.291,30 una situacién que, junto con una caida de 7,2 millones de barriles en las reservas de
. (§/Ton) 13.465,2 -0,74% 13.531,00 13.560,50 s:rc(i):,esodifpitErglJ:)" superior a la esperada por el mercado, continda respaldando los
Zinc ($/Ton) 3.487,1 -0,81% 3.512,50 3.465,50 Por su parte, el oro reboté un 0,5% hasta los 4.095,64 $/onza tras alcanzar minimos de
Aluminio ($/Ton) 3.710.4 -0,94% 3.636,00 3.418,59 seis meses, favorecido por compras de oportunidad y por la estabilidad del ddlar antes
- ’ o ’ ’ de la publicacion del indice de precios de produccion en Estados Unidos, mientras que
Niquel ($/Ton) 18.741,7 -0,15% 18.943,00 19.365,73 otros metales preciosos, como la plata y el platino, también registraron avances en una
Hierro Fe ($/Ton) 109,27 0,01% 105,16 101,09 sesion marcada por la elevada incertidumbre geopolitica y las expectativas sobre la
Acero ($/Ton) 1427.0 0.15% 1.178.00 1.034.00 politica monetaria de la Reserva Federal.
Az(icar ($/Ton) 429,80 -1,63% 429,80* 454,10
Café ($/Lb) 269,9 -1,51% 269,85* 251,45
Co2 (€/Ton) 77,70 0,88% 78,01 269,85
Baltic Dry Index 3.124,0 1,26% - - m .
Brént, evdlucic’)n semanal: Réuters " (:) Futu}o 2 m-eses -
Renta variable
o, , 5 ) )
Ciemreanterior Vol indice o e e
Dia anterior Dia Ano
NYSE COMPOSITE 23.080,83 23.381,09 -1,28% 4,89% || XETRA DAX 24.195,31 24.433,06 -0,97% -1,20%
S&P500 7.266,99 7.386,65 -1,62% 6,16% | IBEX35 18.142,70 18.174,70 -0,18% 4,82%
NASDAQ 25.169,50 25.678,82 -1,98% 8,29% EUROSTOXX50 6.009,95 6.049,74 -0,66% 3,77%
NIKKEI 225 64.179,27 65.416,63 -1,89%  27,49% | MERC.CONT. 1.785,20 1.787,50 -0,13% 4,56%
FTSE 100 10.254,81 10.227,33 0,27% 3,26% || CAC-40 8.161,83 8.203,43 -0,51% 0,15%
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