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DESTACADOS:

La atencién de los mercados continta centrada en la inflacion, las tensiones geopoliticas y las decisiones de los bancos centrales.
Durante la jornada de ayer el délar volvio a perder posiciones frente a sus principales contrapartidas.
Los futuros del crudo Brent cayeron un 0,52%, hasta los 84,51 $/Barril.

Global Macro

La atencién de los mercados continia centrada en la inflacion, las tensiones geopoliticas y las decisiones de los principales bancos
centrales. En Estados Unidos, los precios de produccion cayeron inesperadamente un 0,3% en junio, su mayor descenso en catorce meses,
debido principalmente a la bajada de la energia y los alimentos. No obstante, la inflacién mayorista se mantuvo elevada, con un crecimiento
interanual del 5,5%, mientras que algunos costes vinculados a la inteligencia artificial continuaron aumentando. Estos datos, junto con la
moderacion del IPC y el menor crecimiento del empleo, practicamente descartan una subida de tipos de la Reserva Federal en julio, aunque
el repunte del petroleo tras la reanudacion del conflicto con Irdn mantiene abierta la posibilidad de un endurecimiento monetario mas
adelante. El Libro Beige mostré ademas una economia estadounidense en expansion, con una ligera desaceleracion de los precios, aunque
las empresas siguen afrontando mayores costes de energia, transporte y materias primas.

Por otro lado, el Banco de Canada mantuvo los tipos en el 2,25% y sefial6 que la economia ha comenzado a recuperarse, aunque redujo su
prevision de crecimiento para 2026 al 0,7% y elevo la de inflacion al 2,5%. En el Reino Unido, el PIB crecié un 0,1% en mayo, apoyado por el
sector servicios, mientras que la industria, la mineria y la construccion se contrajeron. En conjunto, el escenario refleja una moderacion
parcial de la inflacion y una mejora gradual de la actividad, aunque persisten riesgos derivados de la energia, el comercio y la incertidumbre
en Oriente Medio.

Festividades:
14 de julio: Francia.
20 de julio: Japon
3 de agosto: Canada
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado
IPC interanual 14 Julio EE.UU. Junio 42% 3,8% 3,5% Alta
Tipos del Banco de Canada 15 Julio Canada Junio 2,25% 2,25% 2,25% Alta
PIB interanual 15 Julio China Junio 5,0% 4,5% 43% Alta
IPP manufacturero 15 Julio EE.UU. Junio 1974 - 198,2 Alta
Estimacion del PIB interanual 16 Julio UK Mayo 1,2% 1,4% 1,3% Alta
Sol. iniciales de desempleo 16 Julio EE.UU. Junio 215K 218K - Alta
Ventas minoristas mensuales 16 Julio EE.UU. 4 Jul, wie 0,9% 0,2% - Alta
Ventas minoristas interanuales 16 Julio Brasil Junio 1,00% 1,3% - Alta
IPCA interanual 17 Julio Europa Junio 2,8% 2,8% - Alta
Produccion industrial mensual 17 Julio EE.UU. Junio 0,1% 0,2% - Alta
Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USDEEUR  1,1428 0,04% -0,39% 1,1383 1,1750 CNY/EUR  7,7685 0,08% 0,07% 7,7342 8,2262
JPY/EUR 185,37 0,02% -0,38% 185,21 184,09 RUB/EUR 87,596 0,05% -1,91% N/A 92,5926
GBP/EUR  0,8550 0,05% -0,49% 0,8597 0,8726 MXN/EUR 20,013 0,26% 0,09% 19,959 21,1180
CHFEUR  0,9218 0,12% -0,23% 0,9234 0,9314 BRL/EUR 5,8988 0,07% 0,51% 5,9048 6,4364
AUDEUR  1,6469 0,13% -0,01% 1,6518 1,17581 INR/EUR 108,798 0,05% 0,22% 108,4215  105,5965

Durante la jornada de ayer el ddlar volvid a perder posiciones frente a sus principales
contrapartidas, después de que los datos de precios de produccion de EE.UU. reforzaran
la percepcion de que las presiones inflacionistas se moderaron durante junio. El indice de
precios de produccion cay6 un 0,3% mensual, su mayor descenso en 14 meses, frente a la
estabilidad esperada por los analistas.

En términos interanuales, el indicador se moder¢ hasta el 5,5%, desde el 6,0% de mayo,
debido principalmente al descenso de los precios de la energia. Este dato, junto con la
reciente moderacion del IPC y la desaceleracion del empleo, ha reducido
considerablemente la posibilidad de una subida de tipos de la Reserva Federal en su
reunion de julio.

El indice dolar cotiza en torno a 100,48, mientras que el EUR/USD se mantiene cerca de
maximos de un mes en 1,1465 USD / EUR. En otras divisas, la libra cotiza alrededor de
1,3539 USD / GBP, cerca de maximos de dos meses, apoyada por las expectativas de que
el préximo Gobierno britanico mantenga una politica fiscal prudente. El JPY se mantiene
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débil en torno a 162,10 JPY / USD : ! ! i
USD/EUR, evolucién semanal: Reuters

z T ———
Estados Unidos 29/07/2026 Decision de tipos de interés R1 1,1405 31 1,1270 MM 20 1,1415
Suiza 24/09/2026 Decision de tipos de interés R2 1,1590 2 1,1110 MM 60 1,1566
Canada 15/07/2026 Decision de tipos de interés R3 1,1685 s3 1,0890 MM 200 1,1641
Japon 31/07/2026 Decision de tipos de interés
Volatilidad ™ 6M 12M ™ 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX ATM ATM ATM D-30 D-30 1 mes 1,1481  1,1482  0,8480 0,8482 18569 18574
EUR/USD 505% 545% 6,07% 508% 556% 6,27% 3 meses 1,1508  1,1510  0,8501  0,8503 185,21 185,27
EUR/JPY 548% 661% T747% 614% 6,95% 7,74% 6 meses 11549 11552 0,8534 08536 184,45 184,54
EUR/GBP 3,83% 413% 475% 3,49% 413% 4,73% 12meses 1,629 1,633  0,8600 0,8603 183,07 183,15
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonos del Tesoro Tipo

estadounidense cayeron el miércoles, y el interés EURIBOR usD GBP JPY CHF CNY MXN
gsggmig:bare;er;?c';rimae O afos s 1 Mes 2,2200 36335 37352 09608 -0,0385  1,4190  9,9500 14,097
consecutiva en casi tres semanas, 3 Meses 2,3240 3,6349 3,7470 0,8048 -0,0415 1,4300 9,8460 13,950
después de que un segundo dia 6 Meses 2,5680 3,6713 3,7632 0,7675 -0,0456 1,4440 9,6780 13,892
consecutivo de datos  econémicos 12 meses 2,7280 - 3,9227 0,6389 -0,0447 1,4715 9,3710 13,870
mostrara una disminucion de las presiones

inflacionarias. La rentabilidad del bono del . .

Tesoro estadounidense a 10 afios cayé 4 Bonos k S 10 Diferencial

pb hasta el 4,545%. La rentabilidad del anos anos anos Bund 10y =

bono aleman a 10 afios, subi6 2 puntos ~ GER 2740 2,837 3,126 B E=FED  375% 0pb 17/06/26  29/07
basicos hasta el 3,091%, impulsada por el EE.UU 4156 4278 4563 144 B BCE 225% +25pb 11/06/26 23/07
aumento de los precios del petréleo = : ’ : == UK 3,75% 0 pb 18/06/26  30/07
derivado de las tensiones en Oriente UK sy o12 4,951 183 (o] JAP 1,00% +25 pb 16/06/26 31/07
Medio, que elevé las expectativas de JAP 1,444 1,965 2,717 -41 .

nuevas subidas de tipos por parte del ESP 2,819 3,048 3,592 47 BEAUS  435% E23IED (L6/06/26 (1105

BCE.

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

3 Afos 2,8405 2,9280 4,2427 4,4559 1,6549 Ecuador 375 (4 0%) 1x4 2,4100
5 Afos 2,8886 2,9709 4,2439 4,5049 1,9659 Finlandia 12 (2,2%) 3x6 2,5160
7 Ahos 2,9588 3,0279 4,3073 4,5949 2,2349 Portugal 14 (-7,4%) 6x9 2,5820
10 Afios 3,0840 3,1230 4,3959 4,7629 2,5799 Suecia 7 (-7,1%) 9x12 2,6100
Commodities
. o Fwd Fwd : : f : q ]
Commodity Ultimo UAVZTS Los precios del petréleo bajaron el jueves, ya que los operadores recogieron beneficios
3meses 12meses mientras evaluaban los riesgos de una nueva ola de ataques estadounidenses contra
Brent ($/Baril) 84,40 -0,65% 83,09 76,34 instalaciones militares iranies que avivaron los temores de un nuevo conflicto a gran
. escala y de interrupciones en el suministro en el estrecho de Ormuz. Los futuros del
WTI (§/Barri) 79,28 -0,40% 77,81 71,60 crudo Brent cayeron un 0,52%, hasta los 84,51 $/Barril. Mientras que los futuros del
Oro ($/02) 4.027,6 -0,81% 4.060,00 4.206,50 crudo West Texas Intermediate bajaron un 0,29%, hasta los 79,37 $/Barril. Los precios
del petréleo han subido esta semana debido a que los ataques han agravado la
Cobre (§/Ton) 13.249,2 -0.75% 13.298,50 13.313,90 interrupcion del suministro en el estrecho de Ormuz, por donde transitaba
Zinc ($/Ton) 3.513,6 -1,69% 3.499,00 3.415,03 aproximadamente una quinta parte del comercio mundial de petréleo y gas natural
Aluminio ($/Ton) 3.066,2 -0,12% 3.076,00 3.045,73 licuado antes del inicio de la guerra. .
. o En cuanto a los metales, el oro al contado bajé un 0,8% hasta los 4.029,29 $/0z,
Niquel ($/Ton) 16.152,7 0,40% 16.355,00 16.935,00 presionado por el aumento de las expectativas de que la Reserva Federal mantenga
Hierro Fe ($/Ton) 98,36 -1,84% 98,15 95,90 los tipos de interés elevados tras el repunte de los precios del petréleo derivado de las
Acero (§/Ton) 1.159,0 0,40% 1.169,00 1.053,00 Gtz e Qi [l
Az(icar ($/Ton) 482,90 1,75% 482,90* 467,40
Café ($1Lb) 324,3 4,21% 324,30* 290,65 o
Co2 (€/Ton) 78,69 -0,76% - 324,30 e
Baltic Dry Index 2.562,0 2,44% - - i
Brent, evolucion semanal: Reuters 7 (*) Futuro 2 meses
Renta variable
indice Cierre Cierre anterior indice Cierre o
anterior
NYSE COMPOSITE 23.872,53 23.846,60 0,11% 8,49% | XETRA DAX 24.999,53 25.147,03 -0,59% 2,08%
S&P500 7.483,23 7.483,24 0,00% 9,32% | IBEX35 19.275,50 19.356,60 -0,42% 11,37%
NASDAQ 26.269,23 26.107,01 0,62% 13,02% | EUROSTOXX50 6.265,58 6.280,19 -0,23% 8,19%
NIKKEI 225 68.751,51 67.743,50 1,49% 36,58% | MERC. CONT. 1.908,30 1.916,70 -0,44% 11,77%
FTSE 100 10.515,92 10.529,39 -0,13% 5,89% | CAC-40 8.382,43 8.366,85 0,19% 2,86%
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