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DESTACADOS:
e Latasa de desempleo en Alemania asciende al 6,3% en linea con las expectativas del mercado
e  EI'USD recupera posiciones frente al EUR llegando a cotizar 1,1280 desde 1,1344.
e Los precios del petroleo subieron mas de un 1 %, impulsados por cierres de produccion en Canada.

Global Macro

La tasa de desempleo en Alemania asciende al 6,3% en linea con las expectativas del mercado y con el valor reportado en la dltima
encuesta. No obstante, el ritmo de personas desempleadas ha ascendido en 34.000 por encima de las 10.000 esperadas por el mercado,
acercando al mercado laboral aleman a una cifra de 3 millones de parados, un valor no visto en una década. La presion arancelaria junto
con el fortalecimiento del euro estd agravando a la industria alemana caracterizada historicamente por su valor afiadido en las
exportaciones. En Francia, el PIB ha crecido un 0,1% en el primer trimestre, en linea con lo esperado por los analistas, confirmando el
debilitamiento de la zona euro. Por el contrario, la India estd mostrando fortaleza a nivel econdmico, ascendiendo el PIB afio sobre afio al
2,7%, un valor por encima del 2% descontado por los analistas. En Rusia, el PIB ha crecido un 1,5% afio sobre afio, por encima de lo
esperado por el mercado del 1,1%. No obstante, el dato mes sobre mes muestra un debilitamiento significativo del 4,2%.

Esta semana se esperan datos importantes a nivel macro en Espafia y EE.UU, que podrian tener impacto en la curva de tipos, mientras
aumentan los rumores de que Christine Lagarde podria abandonar el BCE para ponerse al frente del foro econémico mundial.

Datos Macroecon6micos Periodo Anterior Esperado

Festividades:
. 29 mayo: Alemania
. 2 junio: China
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Importancia

Confianza del consumidor 27 Mayo EE.UU Mayo 86 87 98 Alta
Confianza del consumidor 27 Mayo Eurozona Mayo 93,6 94,0 94,8 Alta
Tasa de desempleo 28 Mayo Alemania Mayo 6,3% 6,3% 6,3% Alta
Produccion industrial 29 Mayo India Abril 3,0% 2,0% - Alta
Tipo de interés oficial 29 Mayo Corea Mayo 2,75% 25% - Alta
Producto interior bruto 29 Mayo EE.UU Q1 -0,3% -0,3% - Alta
Peticiones iniciales por desempleo 29 Mayo EE.UU Semanal 227K - o Alta
Ventas minoristas 29 Mayo Espafia Abril 3,6% - - Alta
Tasa de desempleo 30 Mayo Jap6n Abril 25% 25% = Alta
Ventas minoristas 30 Mayo Japén Abril 31% 31% - Alta
Mercado de Divisas

Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 31/12/2024 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 31/12/2024
USD/EUR 1,1282 -0,10% -0,02% 1,1317 1,0353 CNY/EUR  8,1150 -0,13% -0,19% 8,1402 7,5698
JPY/EUR 164,05 0,31% 0,98% 163,43 162,75 RUB/EUR 89,689 -0,54% -0,25% 117,201 117,518
GBP/EUR  0,8377 -0,11% -0,36% 0,8398 0,8273 MXN/EUR 21,840 -0,21% 0,42% 21,836 21,5393
CHF/EUR 0,9365 0,29% 0,14% 0,9364 0,9393 BRL/EUR 6,4186 -0,10% -0,46% 6,3982 6,4023
AUD/EUR 1,7526 -0,25% -0,40% 1,7580 1,6726 INR/EUR 96,424 -0,01% -0,64% 96,638 88,5332
Por segundo dia consecutivo el USD recupera posiciones frente al EUR llegando a cotizar
1,1280 desde 1,1344. Los operadores estdn mas optimistas sobre la evolucion de las M
negociaciones comerciales que se estan desarrollando y, de llegar a un acuerdo, los ; ;
beneficios que tendria sobre la economia norteamericana y mundial. Este escenario =~ e 1138
beneficia al USD. Mientras tanto, seguimos a la espera de novedades. ‘ L o -
Hoy podria seguir siendo una jornada de transicion. Se publicara la revision del PIB 1Q de ! ! W\ Lo A
EEUU que inicialmente fue -0,3%. Las siguientes referencias técnicas al alza del USD son ! y b M ! ! ' 114
1,1220y 1,1160 por EUR. En sentido contrario 1,1390 y 1,1510. A ol ‘ A /ﬂ\ 1R
En relacion al EUR, el economista jefe del BCE ha comentado que el tipo de interés oficial “ n ! { V\ '
europeo podria bajar hasta el 1,5% superando las expectativas del mercado en el 2%. La m\ ! W 113
préxima reunion del BCE es el 5 de junio. Si los tipos siguen bajando el diferencial EUR vs M 1128
USD se podria ampliar a 250 pb. ' V {
La Comisién Europea publicara el informe de convergencia de Bulgaria el préximo 4/6 y ' 1126
probablemente dara luz verde para que pueda adoptar el euro a partir de principios de 1,124
2026. Seria el vigésimo primer pais en unirse a la zona euro. Bulgaria ha estado
esforzandose por convertir su divisa BGN al EUR desde su incorporacion a la Union ; i ; ;
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Europea en 2007. EI BGN lleva fijo frente al EUR en 1,9558 desde el afio 2004. 22 may. 25 Bmayp2s | dmay25 | 27may25 | 28map.25 |29 may.25

Fecha Evento USD/EUR, evolucién semanal: Reuters
Canadéa 04/06/2025  Decision de tipos de interés
Suiza 19/06/2025 Decision de tipos de interés R1 1,1380 S1 1,1180 MM 20 1,1266
Nueva Zelanda 09/07/2025 Decision de tipos de interés R2 1,1580 S2 1,1065 MM 60 1,1133
Japén 31/07/2025  Decisién de tipos de interés R3 1,2020 S3 1,0855 MM 200 1,0805
Volatilidad ™M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1303  1,1305 08389 08394 163,81 163,82
EUR/USD 817%  775%  758% 914%  876%  842% 3 meses 1,1350  1,1353  0,8422  0,8427 163,35 163,36
EUR/IPY 8,55%  9,41%  9,69%  9,47% 10,07% 10,08% 6 meses 11420 1,424 08470 08475 16273 162,76
EUR/GBP 500% 541% 553% 620% 6,18% 611% 12 meses 11551  1,1555 08565 08572 161,67 16175
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonos del Tesoro Tipo

estadounidense subieron el miércoles, interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN BRL
ante [a expectativa de una subasta récord g Mg 2,0630 43136 43032 04769 02036 16210  9,9540 14,669
de bonos a cinco afios por 70.000 millones M

de délares, que podria poner a prueba la leses 2,0210 4,3486  4,4275 04771  0,2597 16520  9,8140 14,709
demanda por deuda gubemamental. EI 6 Meses 2,0560 44106 45768 03946  0,3981 1,6730 9,6340 14,715
rendimiento del Treasury a 10 afios subié 12 meses 2,0560 - 4,8848  0,2837 0,7828 1,6950 9,2830 14,447

6,1 pb hasta el 4,495%. En la zona euro,
los rendimientos también repuntaron

N ) i i Tipo Ultima Fecha Proxi
n'tnenttras los lb:nversore; permanle,(t:,en Bonos aﬁZOS aﬁ505 a%gs %Lerzgnl%;a/l Ofil;ial modificacion modificacion Re?::lzgs
atentos a posibles cambios en politica —
comercial. Trump valoré como positiva la GER 1,829 2,138 2,583 - ==FED 0% olpb 19/08/25 18{06
decision de la Union Europea de abrir BIBCE 225% -25 pb 17/04/25  05/06

; EE.UU. 4,025 4,110 4,525 194 —
conversaciones, expresando su deseo de == UK 4,25% -25 pb 06/02/25 19/06
glée UEUU'OKa "Sel abra(’j’ al Comzfcli‘)bc"g \lJJ:P Z’Sz: :’zi :’;2: zlti [e]jaP  050% 0pb 01/05/25  17/06
.UU. Asi, el rendimiento del bun \ ) ) - s .
aleman a 10 afios subié 2 pb a 2,55%. ESP 1,996 2,441 3,177 59 oS i) ) 2005728 o8l
Tlpo IRS EURIBOR3M EURIBOR6M CDS 5 afios _
"3Afos 19868 20610 39640 41135 08613 1,9868 2,0610 3,9640 4,1135 0,8613 Egipto 558 (0 2%) 1,9950
5 Afios 2,1769 2,2360 3,9820 4,1712 0,9788 Turquia 302 (0,1%) 3X6 1,8605
7 Afos 2,3370 2,3830 4,0780 4,2773 1,1000 Indonesia 83 (-0,6%) 6x9 1,7459
10 Afios 2,5310 2,5390 4,2150 4,4604 1,3038 R. Unido 17 (-0,5%) 9x12 1,7042
Commodities
: e Fwd Fwd Los precios del petrleo subi s de un 1% el miércoles, impulsad i
o precios del petroleo subieron mas de un 1 % el miércoles, impulsados por cierres
Sty L VIR CINESES 12meses de produccién en Canadd y la prohibicion de EE. UU. a Chevron de exportar crudo
Brent (¥/Bari) 66.00 1.69% 64.26 64.28 desde Venezuela, aunque se le permiti6 mantener activos en el pais. Todo ello en un
- ! ! ! ! contexto en el que el mercado anticipa un posible aumento de la produccion por parte
WTI ($/Baril) 62,94 1,78% 62,94 60,66 de la OPEP+. Con ello, los futuros del crudo Brent subieron un 1,5%, a 65,02 $/Barril,
Oro ($/02) 32740 0.47% 32811 0.00 mientras que el crudo WTI gané un 1,6%, a 61,89 $/Barril. En el mercado de metales
: 2 : : preciosos, el oro subié por compras tras las caidas previas, mientras los inversores
Cobre ($/Ton) 9.610,0 -0,28% 9.604,0 9.487,4* esperan las actas de la ltima reunion de la FED. Asi, el oro al contado gan un 0,4% a
Zinc ($/Ton) 2.666,7 -0,69% 2.680,8 2.723,2* 3.312,05 $/0z, mientras que sus futuros subieron un 0,3% a 3.310,60 $/Oz. La plata al
y o ) ) o

Auminio@Ton) 24690  -0,61% 2.465,7 2.506,0% EZTJ?%%ZTZ%# o 2022 ;723353%%22 el piatno avanzo un 0% 2 108665 510z y
Niquel ($/Ton) 14.816,7 -2,61% 14.920,0 15.498,4*

Hierro Fe ($/Ton) 99,39 -0,09% 95,63 89,94 .
Acero ($/Ton) 835,0 -2,61% 796,0 846,0 o
Azlicar ($/Ton) 4714 -2,32% 471,4 476,5 A A N W ( .

VV’ 02
Café ($ILb) 352,0 -2,70% 352,0 333,6 e \/\!’“’\km_ \ o s
Co2 (€/Ton) 71,26 0,44% 71,40 72,57 h " / } h\ \V o
Baltic Dry Index 1.303,0 0,54% - - V" w
0§ 10 17:10 Cl:‘lﬂ 09:10  17:10 Z3:ﬁﬂ 07:10  15:10 Ul:‘l\] 09:10  17:10 01:‘10 09:10  17:10 Ul:‘l\] 09:10
22 may. 25 23 may. 25 26 may. 25 27 may. 25 28 may. 25 29 may. 25
Brent, evolucién semanal: Reuters (*) Futuro 15 meses

Renta variable

. ) : . 9 . . - . Cierre
Indice Cierre Cierre anterior = Indice Cierre ;
anterior

NYSE COMPOSITE 19.829,89 19.829,89 0,00% 3,84% XETRA DAX 24.038,19 24.226,49 -0,78% 20,74%
S&P500 5.888,55 5.921,54 -0,56% 0,12% IBEX 35 14.100,60 14.239,90 -0,98% 21,61%
NASDAQ 19.199,16 19.199,16 0,00% -0,58% EUROSTOXX 50 5.378,39 5.415,45 -0,68% 9,85%
NIKKEI 225 37.724,11 37.724,11 0,00% -5,44% MERC. CONT. 1.395,55 1.409,00 -0,95% 22,70%
FTSE 100 8.778,05 8.778,05 0,00% 7,40% CAC-40 7.788,10 7.826,79 -0,49% 5,52%
DISCLAIMER: This document has been prepared by Ernst & Young S.L (‘EY’) on the basis of publicly available \nformatlon not independently verified by EY. Neither EY, nor any person associated with it, Principales fuentes de inf
makes any expressed or implied representation or warranty with respect to the accuracy, of the i set forth in this note, nor do they owe any duty of q
care to any recipient of this note in relation to this note, and unless specifically pre-agreed in writing, in relation to any other information which a recipient of this note is provided with at any time. EY is not - Oxford Economics
liable for any loss or damage howsoever caused by relying on the information provided in this document. This note is being furnished on a strictly confidential basis; neither this note, nor the information and -FMI
analysis contained herein may be reproduced or passed to any third person. This note has been prepared without prejudice and does not constitute an offer to sell or issue any shares in or sell any - Refinitiv - Thomson Reuters
underlying assets of the Company or an invitation to offer. - OCDE
Circulation Restriction: The information contained herein does not constitute an offer to sell or a solicitation of an offer or a recommendation to purchase securities under the securities laws of any jurisdiction, . Bloomberg
including the United States Securities Act of 1933, as amended, or any US state securities laws, or a solicitation to enter into any other transaction. - Bancos Centrales
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