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DESTACADOS:

La inflacion persistente y las sorpresas en crecimiento reconfiguran las expectativas de politica monetaria a nivel global.
El délar se mantiene en rango con el foco en inflacion y tipos, mientras el yen corrige y la libra sigue limitada por la incertidumbre.
El petréleo cae por el temor a tipos méas altos y el oro retrocede presionado por el entorno de rendimientos elevados.

Global Macro

La inflacién y el crecimiento vuelven a marcar la agenda macroeconémica, con datos mixtos entre Europa, Reino Unido y EE. UU. En
Francia, el IPC armonizado de abril se situ¢ en el 2,5% interanual, en linea tanto con la estimacién preliminar como con lo esperado por el
consenso, mientras que en términos mensuales avanzé un 1,2%, también sin cambios frente al dato provisional. En Reino Unido, la
economia sorprendié positivamente en marzo, con un crecimiento del PIB del 0,3% mensual, frente a la contraccion del 0,2% prevista por los
analistas. El avance estuvo apoyado por el buen comportamiento de los servicios, la construccion y la industria manufacturera, y permitio
cerrar el primer trimestre con una expansion del 0,6%. No obstante, persisten dudas sobre la sostenibilidad de este impulso, especialmente
por el aumento de los precios energéticos y las presiones de costes derivadas del conflicto con Iran. En EE. UU., el debate continua centrado
en la inflacion y en sus implicaciones para la Reserva Federal, después de que los Ultimos datos hayan mostrado un nuevo repunte de las
presiones sobre los precios. La inflacion al consumo se mantiene por encima del objetivo del 2% de la Fed y los precios al productor
registraron su mayor aumento mensual desde marzo de 2022, con una tasa anual del 6%. En este contexto, algunos miembros del banco
central han empezado a mostrar una postura mas restrictiva, sefialando que podria ser necesario actuar si la inflacion no converge de forma
sostenida hacia el objetivo. Los mercados han ajustado sus expectativas y ya no descuentan nuevas bajadas de tipos, mientras que asignan
una probabilidad elevada a una posible subida en los proximos 12 meses.

Festividades:
14 de mayo: Suiza
18 de mayo: Canada
25 de mayo: Estados Unidos
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado Importancia
IPC 11 mayo China Abril 1,0% 0,9% 1,2% Alta
IPC 12 mayo Alemania Abil 2,9% 2,9% 2,9% Alta
ZEW Sentimiento econémico 12 mayo Alemania Mayo 17,2 -19,8 -10,2 Alta
IPC 12 mayo EE.UU. Abril 3,3% 3,7% 3,8% Alta
Balanza por Cuenta Corriente 13 mayo Japon Marzo 3.932,7B 3.8794B 4.681,5B Alta
IPC 13 mayo Francia Abril 2,5% 2,5% 2,5% Alta
PIB Estimado 13 mayo Eurozona Q1 0,8% 0,8% 0,8% Alta
PIB Estimado 14 mayo UK. Q1 1,0% 0,8% 1,2% Alta
IPC 14 mayo Espafia Abril 32% 3.2% 32% 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
USDEUR  1,1718 0,06% -0,23% 1,1715 1,1750 CNY/EUR  7,9517 0,03% -0,19% 7,9556 8,2262
JPY/EUR 184,96 0,02% -0,04% 184,83 184,09 RUB/EUR 86,009 -1,01% 0,25% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8662 0,02% -0,13% 0,8671 0,8726 MXN/EUR 20,114 0,08% -0,54% 20,177 21,1180
CHFEUR  0,9152 -0,08% -0,07% 0,9155 0,9314 BRL/EUR 5,873 0,09% 2,16% 5,7449 6,4364
AUDEUR  1,6139 0,01% -0,48% 1,6158 1,17581 INR/EUR 112,081 -0,03% -0,15% 112,0793  105,5965
Ante la ausencia de avances en el conflicto irani, la atencién del mercado se desvia a las - N
visitas de Trump y del secretario del Tesoro de EE.UU a China y Japén, en un contexto en bl i
el que previsiblemente se mantendra la presion para evitar una manipulacién cambiaria y e
favorecer una mayor apreciacion del yuan. No obstante, esta posicion podria perder 1
relevancia ante la persistencia de las tensiones inflacionistas en EE. UU, ya que una 1
depreciacion adicional del dolar afadiria presion sobre los precios. El USD/JPY ha 1
corregido mas del 50% del movimiento bajista posterior a la intervencion de apoyo al yen, e
alcanzando 158 JPY/USD desde 155 JPY/USD. Frente al euro, el principal foco sigue e
siendo la evolucion relativa de los tipos de interés, que mantienen una trayectoria muy e
correlacionada a ambos lados del Atlantico. El mercado continiia descontando una subida .
del BCE en junio, mientras que para la Reserva Federal sigue predominando, por ahora,
un escenario de mantenimiento. En este contexto, el EUR/USD permanece dentro del
estrecho rango observado durante el ultimo mes. En Reino Unido, |a incertidumbre sobre .
la politica monetaria sigue siendo méas elevada, con un mercado dividido ante la proxima )
reunion del Banco de Inglaterra. En paralelo, la evolucién de la politica fiscal y las o
decisiones de un debilitado gobiemo respecto podrian resultar determinantes para las v
expectativas de mercado. Dada la fragilidad de las finanzas publicas, un mayor sesgo f
expansivo tendria previsiblemente un efecto negativo sobre la libra. " ; : : ! ! " " @
7 USD/EUR, evolucidn semanal: Reuters
Pais Fecha Evento
Estados Unidos 17/06/2026 Decisién de tipos de interés
. PR - R1 1,1790 S1 1,1630 MM 20 1,1712
Suiza 18/06/2026 Decision de tipos de interés
: P S R2 1,1950 S2 1,1575 MM 60 1,1713
Canada 10/06/2026 Decision de tipos de interés = 12 i1 MM 200 11712
Japon 16/06/2026 Decisién de tipos de interés S 2080 3 Jiat :
Volatilidad M 6M 12M ™ | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX ATM ATM ATM D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1734 1,736  0,8674 0,8679 184,75 184,78
EUR/USD 544% 6,00% 648% 640% 636% 6,62% 3 meses 11763  1,1765 08698  0,8703 184,30 184,33
EUR/JPY 5,157 7,057 7;68% 16,2240 7,457 18,06% 6 meses 1,800  1,1803  0,8734 08740 18354 183,59
EUR/GBP 427% 4,64% 513% 3,97% 4,66% 505% 12 meses 11868  1,1872 0,8810 0,8816 182,02 182,12

e-DailyMarkets
EY Asesoramiento Financiero


mailto:jose.moralesdiaz@es.ey.com
mailto:juanmanuel.martinezmendez@es.ey.com
mailto:ignacio.sartoriuscarvajal@es.ey.com

st

Asesoramiento
Financiero

FAAS Finance 4.0
14 Mayo 2026

N° 2.170

9.30 am

Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonos del
gobierno aleman subieron por quinta
sesion consecutiva, ya que los inversores
esperan que el BCE implemente
aumentos de tasas de 75 pb para finales
de afio. La rentabilidad de los bonos
alemanes a dos afios se mantuvo estable
en el 2,72%. La rentabilidad del bono a 10
afios subi6 aproximadamente 1 pb, hasta
el 3,11%. En Estados Unidos, algunos
responsables de la politica monetaria de la
Reserva  Federal  advirtieron  sobre
posibles aumentos de las tasas de interés
si las presiones inflacionarias siguen
empeorando. La rentabilidad del bono a
dos afios cay6 1,1 pb hasta el 3,985%, y
la de los bonos estadounidenses a 10
afos subi6 0,2 pb, hasta el 4,473%.

fllech EURBOR USD GBP JPY  CHF CNY MXN  BRL
interés
1 Mes 1,9720 3,6429 3,7350 0,7273 -0,0415 1,3900 9,9640 14,387
3 Meses 2,2520 3,6627 3,7456 0,7282 -0,0477 1,4060 9,8520 14,307
6 Meses 2,4850 3,7410 3,8113 0,6748 -0,0479 1,4355 9,6970 14,251
12 meses 2,7980 - 4,0095 0,5762 -0,0184 1,4680 9,3600 14,170
5 10 Diferencial
s anos  afnos anos Bund 10y
B=FED  3,75% 0pb 29/04/126  17/06
GER P . B BCE  2,00% 0 30/04/26  11/06
EEUU. 3971 4108 4461 138 et ts i
212 UK 3,75% 0 pb 30/04/26 18/06
UK 4470 4,579 5,048 197
[(elyaP  075% 0pb 28/04/26  16/06
JAP 1,400 1,943 2,628 -45
&l AUS  4,35%  +0,25pb 06/05/26  16/06
ESP 2,765 2,986 3,494 41

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

3 Afos 2,7860 2,8740 4,0645 4,5759 1,6339 Italia 29 (0 7%) 1x4 2,3520
5 Afos 2,8305 2,9188 4,0955 4,5919 1,9169 Colombia 214 (0,5%) 3x6 2,5770
7 Ahos 2,9045 2,9855 4,1887 4,6729 2,1359 Japén 27 (-2,9%) 6x9 2,7750
10 Afios 3,0358 3,1008 4,3055 4,8279 2,4129 Alemania 8 (-3,4%) 9x12 2,8580
Commodities
; i o Fwd Fwd : : . " ;
Commodity Ultimo Y%Var. Los precios del petréleo cerraron a la baja el miércoles, ya que los inversores estaban
3meses 12meses preocupados por posibles aumentos de los tipos de interés en Estados Unidos y
Brent ($/Baril) 105,39 -0,23% 101,24 82,07 esperaban novedades sobre una cumbre entre el presidente estadounidense Donald
. Trump y el presidente chino Xi Jinping. Segin la EIA, las reservas de crudo
WTI (8/Barri) 100,56 -0,46% 91,94 0,00 disminuyeron en 4,3 millones de barriles, hasta alcanzar los 452,9 millones de barriles
Oro ($/0z) 4.698,5 0,25% 4.741,70 4.902,00 en la semana que finaliz6 el 8 de mayo. Los futuros del crudo Brent cerraron con una
caida de 2,14 ddlares, o un 2%, a 105,63 ddlares el barril. Los futuros del crudo WTI
Cobre (§/Ton) 14.109,5 1,08% 14.153,00 14.166,25 cayeron 1,16 dolares, o un 1,14%, a 101,02 dolares.
Zinc ($/Ton) 3.509,4 -0,41% 3.528,50 3.462,62
Aluminio ($/Ton) 3.728.6 2.72% 3.652.50 3.366,02 Los precios del oro cayeron por segunda sesion consecutiva el miércoles. El oro al
- ! B : : contado bajo un 0,6% hasta los 4.686,35 dolares por onza. Los futuros del oro
Niquel ($/Ton) 18.984,4 1,23% 19.177,00 19.626,84 estadounidense GCcv1 cerraron con una subida del 0,4% hasta los 4.706,70 ddlares.
Hiemo Fe ($/Ton) 111,28 0,15% 110,84 105,09 El oro suele considerarse una proteccion contra la inflacion, pero los tipos de interés
Acero ($/Ton) 1.078,0 1,23% 1.127,00 1.023,00 elevados tienden a presionar a este metal que no genera rendimientos.
Az(icar ($/Ton) 455,40 3,10% 455,40* 471,90 R T s fowar—| L 2
Café ($/Lb) 296,3 0,49% 280,75* 263,90 e
Co2 (€/Ton) 73,97 -0,98% 74,35 296,25 e
Baltic Dry Index 3.189,0 4,11% - - me
s
’ Brent, évolucic’)n sémanal: Réuters " Fijturo 2 mt;ses
Renta variable
Cierre anterior indice Cierre Clerfe
anterior
NYSE COMPOSITE 22.973,55 23.015,34 -0,18% 4,41% XETRA DAX 24.136,81 23.954,93 0,76% -1,44%
S&P500 7.444,25 7.400,96 0,58% 8,75% IBEX 35 17.654,90 17.573,60 0,46% 2,01%
NASDAQ 26.402,34 26.088,20 1,20% 13,60% | EUROSTOXX50 5.861,07 5.808,45 0,91% 1,20%
NIKKEI 225 63.272,11 62.742,57 0,84% 25,69% | MERC. CONT. 1.744,60 1.737,30 0,42% 2,18%
FTSE 100 10.325,35 10.265,32 0,58% 3,97% CAC-40 8.007,97 7.979,92 0,35% -1,74%
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, Principales fuentes de inf i0
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, i 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
- Bloomberg

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,
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.
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