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DESTACADOS:

El nivel macroeconémico global sigue marcado por elevada incertidumbre, con los principales bancos centrales siendo prudentes.
En este contexto, el EUR/USD llegé a tocar 1,1416, nivel proximo al maximo anual de 1,1410 y no visto desde el 16 de marzo
Los precios del petréleo mostraron un comportamiento mixto el jueves, en una sesién marcada por la incertidumbre

Global Macro

El contexto macroeconémico global sigue marcado por elevada incertidumbre, con los principales bancos centrales adoptando una postura
prudente ante una inflacién persistente y tensiones geopoliticas. El Banco de Inglaterra mantuvo los tipos en el 3,75%, priorizando una
estrategia de espera ante las presiones inflacionarias, especialmente vinculadas al encarecimiento energético, cuyo impacto acumulado
seguira trasladandose a la economia en los proximos meses pese a la reciente distension geopolitica. Aunque se prevé que la relajacion en
los precios del petréleo contribuya a moderar parte de estas presiones, los riesgos inflacionarios siguen presentes y condicionan la toma de
decisiones. A nivel global, la politica monetaria mantiene un sesgo restrictivo, aunque con divergencias entre bancos centrales: la Reserva
Federal también ha optado por mantener los tipos, pero ha reforzado el mensaje de posibles subidas ante una inflacion elevada y un
mercado laboral sélido, mientras otras autoridades monetarias ya han iniciado ajustes al alza. Este enfoque refleja una estrategia comun de
cautela, en la que los bancos centrales priorizan evitar movimientos prematuros hasta contar con mayor visibilidad sobre la dinamica
inflacionaria. Desde el lado del crecimiento, las perspectivas continian siendo moderadas y desiguales, con Europa mostrando debilidad
estructural y China manteniendo una posicion de estabilidad ante la fragilidad de la demanda interna. En conjunto, el escenario apunta a una
fase de pausa tactica en la que las decisiones estaran condicionadas por la evolucion de la inflacion, la evolucién de los mercados
energéticos y la estabilidad del entorno geopolitico global.

Festividades:
19 de junio: China
4 de julio: EE.UU
20 de julio: Japon
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Datos Macroecol Periodo Anterior Esperado Importancia
Ventas minoristas 16 junio China Mayo 0,2%
Sentimiento econémico 16 junio Alemania Junio -10,2 6,0 10,5 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% 1,0% Alta
IPC Armonizado 17 junio Eurozona Mayo 3,2% 3.2% 28% Alta
Ventas minoristas mensuales 17 junio EE.UU. Mayo 0,5% 0,5% 0,4% Alta
Tasa de desempleo 18 junio UK. Abril 50% 5,0% 49% Alta
Decision de tipo de interés 18 junio UK Junio 3,75% 3,75% 3,75% Alta
Peticiones inic. de desempleo 18 junio EE.UU. 13 de jun, wle 229k 225k 230k Alta
Ventas minoristas 19 junio UK. Mayo 0,0% 1,8% -1,0% Alta
Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USD/EUR 1,1448 -0,07% 0,78% 1,1461 1,1750 CNY/EUR 7,7527 -0,08% 0,75% 7,7609 8,2262
JPYEUR 18462  -0,15% 0,38% 184,44 184,09 RUB/EUR 84,145  0,16% -2,06% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8671 -0,05% 0,13% 0,8664 0,8726 MXN/EUR 19,883 0,07% 0,22% 19,932 21,1180
CHF/EUR  0,9231 0,09% -0,54% 0,9218 0,9314 BRL/EUR 5,9057 -0,25% -1,84% 5,8989 6,4364
AUD/EUR 1,6319 -0,09% -0,57% 1,6362 1,17581 INR/EUR 108,082 0,01% 0,80% 108,1155 105,5965

La combinacion de una Fed mas restrictiva y el nuevo retraso en las conversaciones entre
EE. UU. e Iran mantuvo al délar en maximos de tres meses, pese al alivio parcial derivado
del acuerdo provisional sobre el Estrecho de Ormuz. La decision de la Reserva Federal de
mantener los tipos en el rango 3,50%-3,75% vino acompafiado de un mensaje mas
tensionado, con casi la mitad del FOMC contemplando una subida adicional y el mercado
asignando una probabilidad elevada a un incremento antes de final de afio. En este
contexto, el EUR/USD llegé a tocar 1,1416, nivel proximo al méaximo anual de 1,1410 y no
visto desde el 16 de marzo. La pérdida de este soporte deja al cruce en fase de busqueda
de un nuevo rango, con la zona de 1,1410-1,1415 como primer nivel a vigilar y 1,1310
como siguiente referencia en caso de continuidad del movimiento. Por la parte alta, una
recuperacion hacia 1,1450 aliviaria parcialmente la presién inmediata. EI movimiento se ha
visto reforzado por el aumento de posiciones favorables al délar en el mercado de
opciones, especialmente frente al euro y la libra, en un entorno de volatilidad implicita
todavia reducida.

Frente al yen, el dolar avanzé hasta 161,81 JPY/USD y situandose cerca del minimo de

2024 en 161,96 JPY/USD. Las autoridades japonesas han reiterado su disposicion a
actuar ante movimientos especulativos, aunque el amplio diferencial de tipos frente a EE.
UU. y la fortaleza del carry trade siguen manteniendo al yen bajo presion.

USD/EUR, evolucidn 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: 1581
Canada 15/07/2026 Decision de tipos de interés R3 1,2080 3 1'1 = MM 200 1,1590
Japon 31/07/2026 Decisién de tipos de interés 2 J
Volatilidad M | M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1448 1,450 0,8680  0,8683 184,31 184,32
EUR/USD 561% 587% 635% 571% 6,12% 6,56% 3 meses 1,477 1,480 0,8701  0,8707 183,85 183,86
EURIJPY 702% 7.51% 8,03% 618% 711% 7.78% 6 meses 11520 11525 08732 08740 18315 18316
EUR/GBP 3,26% 4,18% 4,88% 4,10% 4,75% 5,16% 12meses  1,1613 11615 08797 08813 181,77 181,80
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de la deuda Tipo

estadounidense bajaron el jueves, tras el interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN
;‘jg:’;fstggna Z‘Zﬁg";:s"e‘gg’;gggrz: et?ﬂg 1 Mes 2,2460 36121 37354 07352 -0,0423 14200  9,9690 14,232
primera reunion presidida por Kevin 3 Meses 2,4170 3,6363 3,7468 0,7305 -0,0434 1,4300 9,8550 14,219
Warsh. El Treasury a 10 afios cay6 3 pb 6 Meses 2,6070 3,6789 3,7640 0,7246 -0,0485 1,4500 9,6910 14,302
hasta el 4,44%, mientras que la referencia 12 meses 2,7590 - 3,9601 0,6017 -0,0437 1,4800 9,3820 14,584
a 2 afios bajo 1 pb hasta el 4,15%,

apoyados por la caida del petréleo y la . .

moderacion de las expectativas de Bonos 2 5 10 Diferencial

inflacién. En la eurozona, los rendimientos anos  anos anos Bund 10y

se mantuvieron practicamente estables  |"GER 2623 2696 2,952 - E=FED 375% 0pb 20004/26  17/06
tras varios dias de descensos. El Bund £ 4179 4232 4,455 150 BBCE 225% +25ph 11/06/26  23/07
alemén a 10 afios se situd en el 2,93%, — : : : Si= UK 3,75% 0pb 30/04/126  18/06
mientras que la referencia a 2 afios UK 2SO 218 800 185 [(®]yAP  1,00% +25 pb 16/06/26 31/07
repuntd hasta el 2,61%, en un mercado JAP 1,406 1,892 2,650 -30

que sigue valorando nuevas subidas de ESP 2,709 2,891 3,427 47 LS G sl O0R528 1008

tipos por parte del BCE.

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

3 Arios 2,6985 2,7850 4,2555 4,2779 1,6379 Qatar 33 (10,1%) 1x4 2,4150
5 Afos 2,7344 2,7963 4,2145 4,3179 1,9379 Indonesia 97 (9,7%) 3x6 2,5610
7 Ahos 2,8050 2,8575 4,2390 4,4069 2,1769 Holanda 7 (-3,4%) 6x9 2,6810
10 Afios 2,9320 2,9720 4,3085 4,5719 2,4929 Finlandia 11 (-4,4%) 9x12 2,7260
Commodities
; i o Fwd Fwd ' ; ; . ; "
Commodity Ultimo oVar. Los precios del petréleo mostraron un comportamiento mixto el jueves, en una sesion
marcada por la incertidumbre sobre la solidez del acuerdo entre EE. UU. e Iran. El
Brent ($/Baril) 79,96 0,14% 79,52 74,28 Brent cerré con una subida del 0,4% hasta los 79,85 ddlares por barril, mientras que el
. West Texas Intermediate cay6 un 0,3% hasta los 76,60 ddlares. EI mercado habia
WTI ($/Bari) 77,81 1,58% 75,17 69,67 llegado a tocar minimos de comienzos de marzo, pero las advertencias del
Oro ($/0z) 4.158,0 -1,21% 4.177,70 4.408,80 vicepresidente estadounidense sobre nuevos riesgos en el Libano devolvieron parte de
C la prima geopolitica a los precios.
(8/Ton) 13.465,2 -0,74% 13.531,00 13.560,50 Por su parte, el oro retrocedié un 0,8% hasta los 4.225 ddlares por onza, presionado
Zinc ($/Ton) 3.487,1 -0,81% 3.512,50 3.465,50 por el fortalecimiento del délar y por el tono mas restrictivo de la Reserva Federal, que
Aluminio (§/Ton) 3.710.4 -0,94% 3.636,00 3.418.59 ha reforzado las expectativas de subidas de tipos en EE. UU. La moderacion del precio
- ! o : : del petroleo y el menor riesgo inflacionista derivado del acuerdo con Iran han limitado
Niquel ($/Ton) 18.741,7 -0,15% 18.943,00 19.365,73 parte del atractivo del metal precioso, en un contexto en el que el mercado sigue muy
Hierro Fe ($/Ton) 109,27 0,01% 105,16 101,09 pendiente tanto de la evolucion geopolitica como del sesgo de la politica monetaria
Acero (§/Ton) 11270  -0,15% 1.178,00 1.034,00 ESEIIIRER
AzUcar ($/Ton) 429,80 -1,63% 429,80* 454,10 o
Café ($/Lb) 269,9 -1,51% 269,85* 251,45 s
Co2 (€/Ton) 77,70 0,88% 78,01 269,85 -
Baltic Dry Index 3.124,0 1,26% - -
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Brent, evolucion semanal: Reuters (*) Futuro 2 meses
Renta variable

o . - . 9 2 A 1 Cierre
Indice Cierre Cierre anterior 5 - Indice ]
anterior
NYSE COMPOSITE 23.499,74 23.469,76 0,13% 6,80% | XETRA DAX 25.026,80 24.934,67 0,37% 2,19%
S&P500 7.500,50 7.420,10 1,08% 9,57% IBEX 35 19.404,10 19.421,90 -0,09% 12,11%
NASDAQ 26.517,93 26.021,66 1,91% 14,09% | EUROSTOXX50 6.323,27 6.300,07 0,37% 9,18%
NIKKEI 225 71.053,49 69.902,25 1,65% 41,15% | MERC. CONT. 1.911,00 1.912,80 -0,09% 11,93%
FTSE 100 10.399,70 10.508,61 -1,04% 4,72% | CAC-40 8.467,98 8.430,79 0,44% 3,91%
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