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DESTACADOS:

Debilidad en China contrasta con mejora de expectativas en Alemania y giro monetario en Japén.
El dolar recupera terreno ante el escepticismo sobre la tregua en Oriente Medio y la espera de la Fed.
El petréleo cae por expectativas de acuerdo EE. UU.-Iran mientras el oro encadena nuevas subidas.

Global Macro

En China, las ventas minoristas registraron su primera caida mensual en mas de tres afios, retrocediendo un 0,6%, en contraste con el ligero
crecimiento del mes anterior. Asimismo, la inversion en capital fijo se deterioré mas de lo previsto, evidenciando la persistencia de cautela
por parte de empresas y consumidores. En Europa, la confianza econémica experimenté una mejora inesperada en Alemania. El indicador
ZEW repunt6 con fuerza, impulsado por las expectativas de una posible desescalada del conflicto en Oriente Medio. No obstante, el
sentimiento sigue en terreno negativo y la evaluacion de la situacion actual continta deteriorandose, reflejando los desafios estructurales que
enfrenta la region. Entre ellos destacan la debilidad de la produccion industrial, el elevado coste de la energia y unas tasas de inflacion que
aun superan el objetivo del BCE. Pese a ello, los analistas comienzan a vislumbrar una recuperacion gradual hacia la segunda mitad de
2026, condicionada a la estabilizacion del entorno geopolitico y a la efectividad de las medidas de estimulo. Por su parte, Japon avanza
hacia una normalizacion progresiva de su politica monetaria. El BoJ elevo su tipo de interés de referencia hasta aproximadamente el 1,0%,
alcanzando su nivel mas alto en mas de tres décadas. Esta decision, adoptada por mayoria, responde a la creciente presion inflacionaria,
impulsada en parte por el encarecimiento de la energia y la transmision de costes a precios finales. A pesar del endurecimiento, la autoridad
monetaria considera que las condiciones financieras siguen siendo acomodaticias y mantiene su compromiso de apoyar la actividad
economica. En paralelo, continuara reduciendo de forma gradual sus compras de deuda publica.

Datos Macroeconémicos

Festividades:
19 de junio: China
4 de julio: EE.UU
20 de julio: Japon
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Ventas minoristas 16 junio China 0,2%
Sentimiento econoémico 16 junio Alemania Junio -10,2 6,0 - Alta
Decision de tipo de interés 16 junio Japén 16 de Mayo 0,75% 1,0% 1,0% Alta
IPC 17 junio UK. Mayo 28% 3,0% - Alta
IPC Armonizado 17 junio Eurozona Mayo 3,2% 3.2% - Alta
Ventas minoristas mensuales 17 junio EE.UU. Mayo 0,5% 0,5% - Alta
Tasa de desempleo 18 junio UK Abril 5,0% 5,0% = Alta
Decision de tipo de interés 18 junio UK. Junio 3,75% 3,75% - Alta
Peticiones inic. de desempleo 18 junio EE.UU. 13 de jun, wie 229k 225k - Alta
Ventas minoristas 19 junio UK. Mayo 0,0% 1,8% - Alta
Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USD/EUR 1,1556 -0,01% 0,78% 1,1573 1,1750 CNY/EUR 7,8291 -0,10% 0,75% 7,8367 8,2262
JPY/EUR 185,33 -0,06% 0,38% 185,35 184,09 RUB/EUR 83,204 -0,48% -2,06% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8630 0,02% 0,13% 0,8634 0,8726 MXN/EUR 20,134 0,08% 0,22% 20,116 21,1180
CHFEUR  0,9221 0,04% -0,54% 0,9206 0,9314 BRL/EUR 5,9775 -0,19% -1,84% 5,9751 6,4364
AUDEUR  1,6460  0,20% 0,57% 1,6391  1,17581 INREUR 109,956  -0,07% 0,80%  110,3495  105,5965

El acuerdo preliminar entre EE. UU. e Iran, cuya firma formal se espera el viernes en
Suiza, fue recibido ayer con escepticismo por los mercados, al tratarse del anuncio nimero
38 por parte de Trump sobre una posible treguas. La ausencia de detalles concretos, una
tregua de apenas 60 dias sin un final definido (con la cuestion nuclear aun sin resolver) y
las dudas sobre el papel de Israel, reacio a cerrar su campafia en Libano, restaron fuerza
al optimismo inicial. Este trasfondo devolvié cierto atractivo al délar, que recuperé parte del
terreno cedido y situ6 su indice en 99,76 (un 2% por encima del nivel previo al estallido del
conflicto en febrero). EI EUR/USD retrocedié asi desde el maximo de diez sesiones de
1,1622 hacia el soporte de 1,1570, aunque durante la mafiana el par ya se aleja de ese
nivel y se mueve hacia 1,1585, acompafiando el rebote de las bolsas asidticas.
Técnicamente se mantiene vigente la banda 1,1520-1,1820, con 1,1660 como siguiente
referencia al alza. El gran catalizador llega mafiana con la Reserva Federal (que
previsiblemente mantendré tipos), cuyo mensaje podria decantar hacia qué extremo del
canal se desplaza el billete verde en las préximas sesiones.

El Banco de Japdn elevé esta madrugada su tipo hasta el 1% (maximo en 31 afios) en un
movimiento ampliamente anticipado. Sin embargo, la subida no basta para alejar al yen del
umbral de 160 por délar (160,29), nivel sensible por el riesgo de intervencion oficial. El
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reparto de votos (7-1), con una disidencia dovish sorpresa pesara sobre la divisa nipona.

Pais Fecha Evento —
Estados Unidos 17/06/2026 Decision de tipos de interés
Suiza 18/06/2026 Decisién de tipos de interés ::; :': ;:g 2; :’:::g MM 60 1: 1581
Canada 15/07/2026 Decisién de tipos de interés = 1,2080 = 1’1505 MM 200 11590
Japon 31/07/2026 Decisién de tipos de interés 2 J
Volatilidad M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPYEUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,604 1,606  0,8655 0,8656 18549 185,50
EUR/USD 501% 543% 615% 565% 6,01% 645% 3 meses 11632  1,1634  0,8677 0,8678 18505 185,08
EURMPY 6,08% 7,13% 7,98% 540% 7,13% 7,85% 6 meses 1,670  1,1675 0,8709 0,8710 184,33 184,36
EUR/GBP 3,25%  410%  4,82% 4,45% 4,60%  503% 12meses  1,1751 11759 08777 08780 182,94 183,03
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Mercado monetario y de crédito

La rentabilidad del bono estadounidense a Tipo

10 afios descendio hasta el 4,47%, tras interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN
'('ji?:r" teala :‘:s'f:nf e’;‘ 'S:]'“C%Sn te‘jgo ;"am’;‘gg 1 Mes 2,1670 3,5934 3,7355 0,7271 -0,0434  1,4150 9,9610 14,243
por el acuerdo preliminar alcanzado entre 3 Meses 2,3510 3,6379 3,7468 0,7278  -0,0437 1,4280 9,8480 14,194
Estados Unidos e Irén para poner fin al 6 Meses 2,5860 3,6813 3,7708 0,7191 -0,0485 1,4490 9,6830 14,228
conflicto y reabrir el estrecho de Ormuz. 12 meses 2,8160 - 3,9670 0,5993 -0,0423 1,4780 9,3790 14,393
La caida de los precios del petrdleo redujo

las expectativas de nuevas presiones n n

inflacionistas y alivié parcialmente la Bonos _2 ~5 '!0 Diferencial

presion sobre la Reserva Federal de cara anos  anos anos Bund 10y

a su reunion de esta semana, aunque el GER 2,581 2,670 2,957 - E=FED Si5% Olpb 29/04/26 (i7/00
mercado sigue anticipando que mantendrd  £¢ |5 4064 4185 4,457 151 BBCE 225% +25pb 11/06/26  23/07
los tipos de interés sin cambios y — : : : == UK 3,75% 0 pb 30/04/126  18/06
permanece a;ento a II? estra\t/e\:lgiahde Eu jfp ‘:':z; :':2; :':jj 1:27 [(®] AP 1,00% +25 pb 16/06/26 31/07
nuevo presidente, Kevin Warsh. En b ) ) -

Europa, la rentabilidad del bono alemén a ESP 2,660 2,864 3,377 42 T M 50 sl O0R528 1008

10 afios cayo hasta el 2,96%.

TipoIRS EURIBOR3M EURIBOR 6M UsD GBP JPY CDS 5 afos FRAs EUR

3 Afos 2,6630 2,7699 4,1640 4,3029 1,6299 Qatar 33 (10,1%) 1x4 2,4450
5 Afos 2,7128 2,8129 4,1755 4,3609 1,9489 Indonesia 97 (9,7%) 3x6 2,6110
7 Ahos 2,7958 2,8920 4,2245 4,4669 2,1569 Holanda 7 (-3,4%) 6x9 2,7510
10 Afios 2,9398 3,0169 4,3435 4,6439 2,4629 Finlandia 11 (-4,4%) 9x12 2,8060
Commodities
: o Fwd Fwd : - g . -
Commodity Ultimo UAVZTS Los precios del petréleo extendieron las caidas tras el acuerdo preliminar entre EE. UU.
3meses 12meses e Iran para poner fin al conflicto, en un mercado centrado en la posible reanudacion de
Brent ($/Baril) 82,92 -0,30% 82,09 76,62 los flujos a través del estrecho de Ormuz. El Brent descendié hasta la zona de 82-83
, $/barril y el WTI hacia los 80 $, ampliando las pérdidas de la sesion anterior y
WTI ($/Barri) 80,67 -0.10% 78,12 71,94 situdndose en minimos de més de tres meses. Pese a ello, la falta de detalles sobre la
Oro ($/0z) 4.325,9 0,47% 4.358,00 4.514,00 implementacion del acuerdo y la incertidumbre sobre el ritmo de recuperacion de la
o oferta contintan limitando un ajuste més acusado.
Cobre ($Ton) 13.465,2 -0.74% 13.531,00 13.560,50 Por su parte, el oro mantuvo el tono alcista y encadend su cuarta sesion consecutiva
Zinc ($/Ton) 3.487,1 -0,81% 3.512,50 3.465,50 de subidas, situandose en torno a 4.317 $/onza. El movimiento estuvo respaldado por
Aluminio ($/Ton) 3.710,4 -0,94% 3.636,00 3.418,59 la debilidad del dc’)lgr y la moderacién de Ia;l expectativas de subidgsl de tipps en
; o EE.UU. tras la mejora del contexto geopolitico. De cara a los préximos dias, la
Niquel ($/Ton) 18.741,7 -0,15% 18.943,00 19.365,73 atencion se centrar tanto en la evolucién del acuerdo como en la reunion de la
Hiemo Fe ($/Ton) 109,27 0,01% 105,16 101,09 Reserva Federal, factores clave para la direccion de los precios de las materias primas.
Acero ($/Ton) 1.127,0 -0,15% 1.178,00 1.034,00
Aziicar (§/Ton) 429,80 -1,63% 429,80 454,10 St e
Café ($/Lb) 269,9 -1,51% 269,85* 251,45 oo
Co2 (€/Ton) 77,70 0,88% 78,01 269,85 e
Balic Dry Index 3.124,0 1,26% - - N
&8
Brent, e.volucibn semanal: Reuters ‘ *) l;uturo 2 me‘ses
Renta variable
. - . . Cierre
Cierre Cierre anterior Indice A
anterior
NYSE COMPOSITE 23.673,66 23.595,79 0,33% 7,59% | XETRA DAX 24.894,01 24.635,30 1,05% 1,65%
S&P500 7.554,29 7.431,46 1,65% 10,35% || IBEX 35 19.032,00 18.764,40 1,43% 9,96%
NASDAQ 26.683,94 25.888,84 3,07% 14,81% | EUROSTOXX50 6.229,43 6.187,63 0,68% 7,56%
NIKKEI 225 69.317,50 66.020,04 4,99% 37,70% | MERC. CONT. 1.872,50 1.844,30 1,53% 9,68%
FTSE 100 10.430,62 10.471,72 -0,39% 5,03% CAC-40 8.384,01 8.350,87 0,40% 2,88%
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