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DESTACADOS:

Oriente Medio mantiene la incertidumbre global mientras los bancos centrales refuerzan su vigilancia sobre la inflacion.
El mercado de divisas permanece en rango a la espera de avances en Ormuz, con el dolar sostenido por fundamentos sélidos.
El petréleo repunta por la tension geopolitica y el oro corrige ante el riesgo de una inflacion mas persistente.

Global Macro

Las miradas siguen puestas en Oriente Medio, donde las negociaciones entre EE. UU. e Iran avanzan sin resolucion inmediata. El Secretario
de Estado Marco Rubio reconocié que alcanzar un acuerdo podria llevar “varios dias’, tras nuevos ataques defensivos estadounidenses en
el sur de Iran. El foco de las conversaciones, celebradas en Doha, se centra en la reapertura del Estrecho de Ormuz y el programa nuclear
irani. Desde el inicio del conflicto, el tréfico de buques por el estrecho ha caido desde los 125-140 diarios a apenas unas pocas decenas, con
el consiguiente impacto en precios de energia, fertilizantes y alimentos.

En el plano macro, hoy se publica la Confianza del Consumidor en EE. UU., con una prevision de 91,5 frente a los 92,8 anteriores. El dato se
produce en un contexto en que el deterioro del sentimiento esta siendo mas moderado de lo esperado. El jueves el PCE (indicador de
inflacion de referencia para la Fed) sera clave para confirmar si esta ruptura de la cadena de suministros global se traslada a los precios de
segunda ronda, especialmente tras las recientes caidas del precio del barril.

En Europa, el gobernador del Banco de Francia, Frangois Villeroy de Galhau, reafirmé el compromiso del BCE con el objetivo del 2% de
inflacion, advirtiendo que “no dudaran en actuar si fuera necesario’. EI mercado también espera un tono mas restrictivo y apunta a una
probabilidad del 87,9% de recorte de tipos en la préxima reunion del 11 de junio.

Festividades:
1 de junio: Nueva Zelanda
4 de junio: Brasil

. 15 de junio: Argentina
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado
Confianza del consumidor 26 mayo EEUU Mayo 928 92.0 - Alta
IPC final 27 mayo Australia Abril 4,6% 4,4% - Alta
IPC subyacente 28 mayo EEUU Abril 33% 32% - Alta
Precios produccion interanual 28 mayo Francia Abril 0,2% - - Alta
Confianza del consumidor 28 mayo Eurozona Mayo -19.0 -19.0 - Alta
Peticiones iniciales desempleo 28 mayo EEUU 18 May, wie 209k - - Alta
IPC preliminar 29 mayo Francia Mayo 2,2% - - Alta
Tasa de desempleo 29 mayo Japon Abril 2,7% 2,7% - Alta
PIB cuatrimestral 29 mayo Francia Q1 0% 0% - Alta
Tasa de desempleo 29 mayo Alemania Mayo 6,4% 6,4% - Alta
Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USD/EUR 1,1636 -0,07% 0,00% 1,1643 1,1750 CNY/EUR 7,8947 -0,03% 0,00% 7,8990 8,2262
JPYEUR 185,11 0,04% 0,00% 185,04 184,09 RUB/EUR 84,070  1,06% 0,00% N/A 92,5926
GBPEUR  0,8633 0,13% 0,00% 0,8626 0,8726 MXN/EUR 20,112 0,05% 0,00% 20,105 21,1180
CHFEUR 09125  0,12% 0,00% 09099  0,9314 BRL/EUR 58297  -0,18% 0,00% 5,8245 6,4364
AUD/EUR 1,6235 0,05% 0,00% 1,6240 1,17581 INR/EUR 111,053 0,15% 0,00% 110,8870 105,5965

La festividad ayer en EEUU, Reino Unido, Francia o Alemania limitd el volumen de negocio
en el mercado de divisas permitiendo escasas fluctuaciones entre las principales
paridades. Asi, el rango de fluctuacion de la paridad USD/EUR se vio limitado entre 1,1630
y 1,1653. En este entorno, los analistas siguen a la expectativa de la evolucién de los
acontecimientos geopoliticos con el estrecho de Ormuz. Esta claro que se mantienen las
esperanzas a un acuerdo que permita su reapertura, pero no esta claro a pesar de los
esfuerzos diplomaticos que se estan realizando. En el caso de alcanzar un acuerdo, los
analistas también tienen claro que la reaccion inicial del USD sera la de perder posiciones
en los mercados. Técnicamente podria volver a la zona 1,1800 - 1,1900 por EUR. Sin
embargo, cada vez hay mas opiniones que anticipan una posible recuperacion posterior
del USD ante la positiva evolucion de su economia, factor de apoyo a cualquier divida en
el medio/largo plazo. En paralelo, parece que la venta de deuda norteamericana podria
estar parando. La rentabilidad del bono a 10 afios ha pasado de 4,70% a 4,57%
manteniendo un diferencial de 154 pb con el bono de referencia de la Zona Euro que
cotiza un 3,03%. Entendemos que el precio del bono americano podria ser atractivo en
cualquier momento para los inversores. Su compra implicaria compra de USD, siendo otro
factor de apoyo para la divisa norteamericana. La GBP cotiza maximos frente al EUR en
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USD/EUR, evolucién semanal: Reuters

0,8618 no vistos desde septiembre 2025.
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Pais Fecha Evento —
Estados Unidos 17/06/2026 Decision de tipos de interés
Suiza 18/06/2026 Decisién de tipos de interés ::; : ’: ;:g 2; :’: 232 MM 60 1 : 1632
Canada 10/06/2026 Decisién de tipos de interés = 1,2080 = 1’1505 MM 200 11637
Japon 16/06/2026 Decisién de tipos de interés 2 J
Volatilidad M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPYEUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1652  1,1653  0,8645  0,8647 184,86 184,91
EUR/USD 573% 6,04% 648% 590% 618%  6,56% 3 meses 1,680 1,682  0,8668  0,8670 184,43 184,48
EUR/JPY 613% 7.08% 7,75% 579% 7.21% 7,96% 6 meses 11722 14725 08703 08706 183,69 183,76
EUR/GBP 414% 453% 496% 3,.84% 452% 510% 12meses  1,1804 11808 08776 08779 182,31 182,44
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos soberanos corrigieron

Tipo

con fuerza a ambos lados del Atlantico interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN
;gts?ml: Ve ‘l‘;‘t;eE‘E'm'l‘j{‘J‘°esl‘:2;eqﬂg 1 Mes 1,9530 36081 37352 07271 -0,0444 13910  9,9600 14,384
permita reabiir e estrecho de Omuz, 3 Meses 2,2040 3,6492  3,7455  0,7280  -0,0481  1,4065  9,8460 14,340
reduciendo las presiones inflacionistas 6 Meses 2,5470 3,7205 3,7991 0,6914 -0,0485 1,4290 9,6910 14,223
derivadas del petrdleo. En EE. UU., el 12 meses 2,7800 - 3,9971 0,5848 -0,0254 1,4665 9,3840 14,115
Treasury a 10 afios cayd 6,4 pbs hasta el

4,51%, mientras que el 2 afios descendio = -

7 pbs hasta el 4,06%, moderandose Bonos 5 10 Diferencial

también las  expectativas  de anos  afnos anos Bund 10y =

endurecimiento monetario de la Fed. En = GER 2563 2,673 2,067 B E=FED  375% Opb 29/04/26  17/06
Europa, el movimiento fue similar, con el EE.UU 4062 4195 4506 154 B BCE  200% 0 pb 30/04/26 11/06
Bund aleman a 10 afios bajando 10,5 pbs — : : : Si= UK 3,75% 0 pb 30/04/26  18/06
hasta el 2,93%, minimos de mas de un UK CHEL 4471 4,897 193 [®] JAP 0,75% 0pb 28/04/26 16/06
mes, mientras el tramo corto continud JAP 1,409 1,974 2,724 24 .

reflejando una menor probabilidad de ESP 2,635 2,875 3,397 43 BEAUS _ 435% £0:251pD 06/05/26 16/00

subidas adicionales por parte del BCE.

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

3 Afos 2,6540 2,7100 4,2280 4,4619 1,6489 Turquia 251 (2 9%) 1x4 2,3100
5 Afos 2,7145 2,7753 4,2399 4,4798 1,9579 Alemania 8 (2,8%) 3x6 2,4810
7 Ahos 2,7980 2,8515 4,3025 4,5579 2,2009 Suecia 7 (-3,7%) 6x9 2,6360
10 Afios 2,9390 2,9640 4,4089 4,7159 2,5059 Corea Sur 23 (-6,7%) 9x12 2,6610
Commodities
Commodity Ultimo %Var. Fwd Fwd El Brent repunt con fuerza y avanzé un 2,5% hasta los 98,50 $/barril, en un mercado
3meses 12meses marcado por el aumento de la tension geopolitica tras los ataques militares de EE. UU.
Brent ($/Banil) 98,20 2,14% 95,26 80,05 en Iran y la incertidumbre sobre un posible acuerdo que permita reabrir el estrecho de
. Ormuz. Aunque durante la sesién previa el petréleo habia corregido ante las
WTI (§/Barri) 91,67 -5,10% 88,78 73,92 expectativas de una tregua, el riesgo de interrupciones prolongadas en una via por la
Oro ($/02) 4.531,1 -0,86% 4.566,90 4.713,40 que transita cerca del 20% del suministro mundial volvio a tensionar los precios,
ampliando ademas el diferencial frente al WTI, que se situd en 91,95 $/barril. Los
Cobre ($Ton) 13.614,8 1,18% 13.667,50 13.683,50 inversores contindian evaluando el impacto que podrian tener los dafios sobre las
Zinc ($/Ton) 3.530,3 0,60% 3.543,00 3.490,89 infraestructuras energéticas de Oriente Medio y la posibilidad de que las negociaciones
Aluminio ($/Ton) 3.720.3 0.37% 3.649.50 3.410,85 entre Washington y Teheran vuelvan a fracasar, manteniendo elevada la prima de
- : e : : riesgo sobre el mercado energético. En paralelo, el oro corrigio un 0,9% hasta los
Niquel ($/Ton) 18.718,6 0,99% 18.913,00 19.355,90 4.529,50 $/onza, presionado por el repunte del petréleo y el temor a una inflacién més
Hierro Fe ($/Ton) 109,67 -0,11% 106,07 101,86 persistente que reduzca el margen de actuacion de la Fed, mientras los futuros del oro
Acero ($/Ton) 1.080,0 0,99% 1.155,00 1.029,00 estadounidense para junio avanzaron ligeramente hasta los 4.529,60 $/onza.
Az(icar ($/Ton) 442,40 -0,58% 442,40* 463,00 Lk Ll LUV o
Café ($/Lb) 272,4 -0,38% 272,35* 254,20 e
Co2 (€/Ton) 75,96 2,63% 76,22 272,35
Baltic Dry Index 2.991,0 0,91% - - .
[ o]
=
Brent, evolucion semanal: Reuters (*) Futuro 2 meses
Renta variable
Cierre Cierre anterior Clerfe
anterior
NYSE COMPOSITE 23.225,75 23.127,69 0,42% 5,55% | XETRA DAX 25.389,10 24.888,56 2,01% 3,67%
S&P500 7.473,47 7.445,72 0,37% 9,17% IBEX 35 18.387,40 17.985,30 2,24% 6,24%
NASDAQ 26.343,97 26.293,10 0,19%  13,35% | EUROSTOXX50 6.136,66 6.019,45 1,95% 5,96%
NIKKEI 225 65.158,19 63.339,07 2,87% 29,44% | MERC. CONT. 1.813,80 1.773,50 2,27% 6,24%
FTSE 100 10.466,26 10.443,47 0,22% 5,39% || CAC-40 8.258,26 8.115,75 1,76% 1,33%
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