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DESTACADOS:

. La atencion se centrd hoy en los datos de inflacion del Reino Unido, que se mantuvo en el 3,8% en agosto.
. EI USD cotiza frente al EUR niveles minimos no vistos desde septiembre 2021 en 1,1870, a la espera de la decision de la Fed.
. El petréleo corrigid levemente el miércoles tras el avance del dia previo.

Global Macro

La atencion se centré hoy en los datos de inflacion del Reino Unido, que se mantuvo en el 3,8% en agosto, la mas elevada entre las
economias avanzadas y muy por encima de EE. UU. (2,9%) y la Eurozona (2,1%). Aunque las medidas subyacentes mostraron cierta
moderacion, los precios de servicios y alimentos siguen tensionados, lo que complica un nuevo recorte por parte del Banco de Inglaterra en
su reunion de mafiana, tras la bajada de 25 p.b. en agosto. En Alemania, el indice ZEW sorprendi¢ al alza hasta 37,3, aunque el diagnéstico
de la situacion actual sigue siendo muy negativo.

En EE. UU.,, las ventas minoristas de agosto repuntaron un 0,6% mensual, superando expectativas y apuntando a un consumidor ain
resiliente pese al deterioro del mercado laboral y al impacto de los aranceles sobre precios de importacion. Estos datos llegan horas antes
de la decision de la Fed, donde se espera un recorte de 25 p.b. El foco estara en el dot-plot y en la valoracion del Comité entre sefiales
mixtas: crecimiento cercano al 3%, bolsas en maximos y una inflacion que sigue por encima del objetivo, frente a un empleo mas débil y
riesgos de enfriamiento en 2026. También se prestara atencion a la opinién de Stephen Miran, nombrado ayer nuevo consejero y asesor
directo de Trump, como termémetro de la independencia y objetividad del banco central.

Festividades:
. 18 Septiembre: Chile
. 3 Octubre: Alemania
. 12 Octubre: Espafia
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado
ZEW Sentimiento Economico 16 septiembre Alemania Septiembre 347 27,0 373 Alta
Ventas minoristas 16 septiembre EE.UU. Agosto 0,5% 0,3% 0,6% Alta
IPC Subyacente 17 septiembre Reino Unido Agosto 38% 3,7% 3,6% Alta
IPC 17 septiembre Eurozona Agosto 21% 21% - Alta
Decision tipos de interés 17 septiembre EE.UU. Septiembre 4,5% 4,25% - Alta
Decision tipos de interés 18 septiembre Canada Septiembre 2,75% 2,50% - Alta
Peticiones Iniciales desempleo 18 septiembre EE.UU. 18 sep, wie 263k - - Alta
Decision tipos de interés 18 septiembre Reino Unido Septiembre 4,0% 4,0% - Alta
IPC Subyacente 19 septiembre Japén Septiembre 2,7% 31% - Alta
Decision tipos de interés 19 septiembre Japén Septiembre 0,9% 0,9% - Alta
Mercado de Divisas
Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2024 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2024
USD/EUR 1,1847 -0,09% 0,90% 1,1807 1,0353 CNY/EUR  8,4285 -0,17% 0,86% 8,4010 7,5698
JPY/EUR 173,68 -0,07% 0,25% 173,55 162,75 RUB/EUR 98,372 -0,37% 1,15% 117,201 117,518
GBPEUR  0,8693 -0,03% 0,57% 0,8656 0,8273 MXN/EUR 21,673 -0,06% 0,48% 21,665 21,5393
CHF/EUR  0,9332 0,04% -0,18% 0,9336 0,9393 BRL/EUR 6,278 -0,11% 0,51% 6,2689 6,4023
AUD/EUR 1,7767 0,07% 0,66% 1,7698 1,6726 INR/EUR 104,062 -0,21% 0,63% 103,962 88,5332
A la espera de la decision que pueda tomar hoy a las 20h la Reserva Federal -
norteamericana, el USD cotiza frente al EUR niveles minimos no vistos desde .
septiembre 2021 en 1,1870. El mercado ya tiene descontado el recorte de 25 pb para L
situar el tipo oficial de interés dentro del rango 4,00% - 4,25%. Una decision diferente no W
estd contemplada al dia de hoy entre los operadores. Como es habitual, el mercado
sobre reacciona y ya en las Ultimas 48 horas el USD ha perdido posiciones frente al e
EUR desde 1,1700 a 1,1870. Escenario que ya empieza a ser algo exagerado tras 100
perder en lo que va de afio 17,28 figuras pasando de 1,0142 a 1,1870. Desde el afio .
2015 el USD no registraba movimientos tan amplios salvo en los afios 2017 y 2022. o
Destacar que en el mandato anterior de Donald Trump 2017 — 2021 el USD mantuvo L0
dos ciclos bajistas frente al EUR que nunca sobrepasaron las 15 figuras. Por Ultimo, de e
confirmarse este movimiento se abriria un nuevo canal de comportamiento delimitado
por 1,1800 — 1,2000 dentro de uno mas amplio 1,1500 - 1,2000 USD/EUR. R
Por otro lado, la cesién del USD frente al EUR también esta afectando a los cambios 1
cruzados del resto de divisas, manteniendo la divisa europea una posicion de exceso de .
fortaleza que le esta restando una importante competitividad en tiempos de aranceles. o
Hoy también se espera un recorte de tipos en Canada por 25 pb al 2,50%. e
" 1240 1 100 " 600 100 1% o 17 @
Pais Fecha Evento USD/EUR, evolucién semanal: Reuters
Estados Unidos 17/09/2025  Decision de tipos de interés
Suiza 25/09/2025  Decision de tipos de interés R1 1,1730 S1 1,1570 MM 20 1,1779
Canada 18/09/2025  Decision de tipos de interés R2 1,1830 S2 1,1470 MM 60 1,1770
Japon 19/09/2025  Decision de tipos de interés R3 1,2040 S3 1,1205 MM 200 1,1753
Volatilidad M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1876 1,1877 0,8705 0,8710 173,44 173,50
0, 0, 0, 0, 0, 0,
EUR/USD 7.54%  T21%  7.33%  7,04%  7,06% 7,25% 3 meses 11916 1,1917  0,8734 08739 172,99 173,04
EUR/JPY 743% 817% 873% 695% 822% 884% 6 meses 1,1969  1,1971 08777  0,8783 172,33 172,40
EUR/GBP 4,58% 546% 575% 462% 526%  565% 12 meses 12058  1,2061 0,8861 0,8868 171,18 171,31

e-DailyMarkets
EY Asesoramiento Financiero


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

st

FAAS Finance 4.0

17 Septiembre 2025

Asesoramiento
Financiero

N° 2.033
9.30 am

Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonos del Tesoro
de EE. UU. cayeron el martes, tras
alcanzar maximos por la publicacion de
una serie de datos econémicos como el
aumento en 0,6% del indicador de ventas
minoristas  (que indica que los
consumidores siguen dispuestos a gastar).
Sin embargo, el descenso se debe a que
los inversores esperan el comunicado de
recorte de tipos de la FED. El bono a 10
afos cayé 0,6 pbs hasta 4,028%. En la
Eurozona, el bund aleméan a 10 afios se
mantuvo estable a 2,70%. El motivo radica
en que los inversores permanecen
cautelosos a la espera de las proximas
decisiones de la FED, el Banco de

Inglaterra y el Banco de Japén.

| TipoIRS EURIBOR3M EURBOR6M  USD ~ GBP  JPY | CDS 5aiios _

fllech EURBOR USD GBP JPY  CHF CNY MXN  BRL
interés
1 Mes 1,8800 4,3865 3,9733 0,4773 -0,0409 1,5410 9,9540 14,904
3 Meses 2,0330 4,3753 4,1306 0,4775 -0,0313 1,5540 9,8230 14,890
6 Meses 2,1010 4,3826 4,2754 0,4776 0,0895 1,6300 9,6480 14,820
12 meses 2,1830 - 4,5758 0,3872 0,3962 1,6710 9,3260 14,288
5 10 Diferencial
s anos  afnos anos Bund 10y
E=FED  4,50% 0 pb 30/07/25 17/09
GER 2,004772,263 2,683 A BEBCE  200% 0 11/09/2 30/10
EE.UU. 3507 3,583 4,024 134 —— (ki pb 9125
2= UK 4,00% -25 pb 07/08/25 18/09
UK 3,980 4,004 4,637 195
[(e]yaAP  0,50% 0pb 31/07/25  19/09
JAP 0879 1,149 1594 -109 &l AUS  3,60% 25 pb 12/08/25 30/09
ESP 2,085 2489 3,240 56 — B

"3Afos 21246 21870 3,493 39549 1,109 2,1246 2,1870 3,4493 3,9549 1,0109 Alemania 8 (6 4%) 1x4 2,0260
5 Afos 2,2735 2,3315 3,4700 4,0154 1,1319 Brasil 133 (2,5%) 3x6 2,0080
7 Ahos 2,4093 2,4591 3,5760 4,1240 1,2479 China 38 (-5,0%) 6x9 1,9630
10 Afios 2,5951 2,6287 3,7525 4,3195 1,4478 Irlanda 16 (-4,2%) 9x12 1,9420
Commodities
; ‘I Fwd Fwd El petroleo corrigi6 levemente el miércoles tras el avance del dia previo, con el Brent
0, )
ey LTS ks 3meses  12meses cediendo un 0,1% hasta los 68,39 $/b y el WTI un 0,1% hasta los 64,46 $/b. EI mercado
Brent ($/Bari) 68.39 0.12% 67.92 66.71 mantuvo la cautela a la espera de la decision de la Fed, en un contexto atin marcado
: ! ! : . por las tensiones geopoliticas. Las alertas sobre posibles disrupciones en el suministro
WTI ($/Baril) 64,45 -0,11% 63,72 0,00 ruso siguen sosteniendo una prima de riesgo, aunque el foco esta en la politica
Oro ($/02) 3.675.0 0,40% 3.709.60 3.840.30 monetaria y el exceso de oferta global, con la OPEP+ incrementando produccion.
—= ! ——— — En metales preciosos, el oro bajo un 0,5% hasta los 3.671 $/oz tras tocar un nuevo
Cobre ($/Ton) 10.067,2 -0,57% 10.126,50 10.234,02 méximo histérico el martes, presionado por tomas de beneficios y un ligero repunte del
Zinc ($/Ton) 3.033,3 0,92% 2.992,00 2.951,79 dolar. Los futuros también cedieron (-0,4%, a 3.709 $/0z) en la antesala del mensaje de
- Powell, cuya expectativa dovish mantiene el sesgo alcista. La plata cay6 un 1,7% hasta
Aluminio ($/Ton) 2.733,0 1,02% 2.717,00 2.739,00 los 41,86 $/oz, el platino se mantuvo en 1.391 $/0z y el paladio retrocedio un 1% a
Niquel ($/Ton) 15.239,4 -0,07% 15.428,00 15.939,43 1.164 $/oz.
Hiemo Fe ($/Ton) 105,42 0,10% 106,02 99,30 e
Acero ($/Ton) 810,0 -0,07% 846,00 891,00 =
Az(icar ($/Ton) - -5,21% 457,2** 457,30
Café ($/Lb) 4223 -2,34% 409,35 348,9 -
Co2 (€/Ton) 77,12 1,01% 77,51 79,1 -
Baltic Dry Index 2.154,0 0,05% - - -

** Vencimiento en MAR26 (6 meses)

Brent, evolucion semanal: Reuters

(*) Futuro 15 meses

Renta variable

indice Cierre Cierre anterior indice 10 LT

anterior Dia

NYSE COMPOSITE 21.375,19 21.394,59 -0,09% 11,93% XETRA DAX 23.329,24 23.748,86 -1,77% 17,18%
S&P500 6.606,76 6.615,28 -0,13% 12,33% IBEX 35 15.163,30 15.395,10 -1,51% 30,77%
NASDAQ 22.333,96 22.348,75 -0,07% 15,66% EUROSTOXX 50 5.372,31 5.440,40 -1,25% 9,73%
NIKKEI 225 44.902,27 44.938,00 -0,08% 12,55% MERC. CONT. 1.504,85 1.527,33 -1,47% 32,31%
FTSE 100 9.195,66 9.277,03 -0,88% 12,51% CAC-40 7.818,22 7.896,93 -1,00% 5,93%
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