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DESTACADOS:
. EI BCE mantuvo ayer sin cambios el tipo de depdsito en el 2,00%, cumpliendo las expectativas.
. EI USD cotiz6 ayer niveles no vistos desde el pasado mes de agosto frente al EUR en 1,1550.
. Los precios del Brent se mantuvieron practicamente planos el jueves.

Global Macro

El BCE mantuvo ayer sin cambios el tipo de depésito en el 2,00%, cumpliendo las expectativas y sefialando que la politica monetaria se
encuentra “en un buen lugar’. La decision llega tras conocerse un avance del PIB de la eurozona del 0,2% trimestral en el 3T, superando las
previsiones, con un crecimiento destacado en Francia (+0,5%) y Espafia (+0,6%), mientras que Alemania se mantuvo estancada. Por su
parte, durante el dia de hoy conoceremos la inflacion estable en niveles cercanos al 2,0%, consolidando el objetivo del BCE, y la tasa de
paro se mantuvo en el nivel del 6,3%, su nivel mas bajo desde 2008. El Consejo reconocié que los riesgos sobre la actividad siguen
sesgados a la baja, pero destacd la solidez del consumo y del mercado laboral, junto con una mejora gradual en los indicadores de crédito.
Lagarde reiter6 la dependencia de los datos y se mostré comoda con el nivel actual de tipos, dando practicamente por finalizado el ciclo de
recortes (-200 pb desde junio). EI mercado, en linea, no descuenta nuevas bajadas antes de mediados de 2026.

En Japén, el Banco de Japén también optd por mantener su politica monetaria sin cambios, dejando el tipo de interés en -0,1% y
continuando con su control de la curva de rendimientos. El banco central reconocié |a ralentizacién de las exportaciones y la persistencia de
una inflacién cercana al 3%, pero reafirmé su compromiso con una politica acomodaticia hasta que el crecimiento salarial consolide una
inflacion sostenida en torno al objetivo del 2%.

Festividades:
3 Noviembre: Japén
. 5 Noviembre: India
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado Importancia
Confianza del consumidor 28 octubre EE.UU. Oct 95,6 94,2 94,6 Alta
PIB preliminar 29 octubre Espafia Q3 0,8% 0,6% 0,6% Alta
Decision tipos de interés 29 octubre Canada Oct 25% 2,25% 2,25% Alta
Decision tipos de interés 29 octubre EE.UU. Oct 4,25% 4,0% 4,0% Alta
PIB preliminar 30 octubre Francia Q3 0,3% 0,2% 0,5% Alta
PIB preliminar 30 octubre Alemania Q3 0,3% 0,0% 0,0% Alta
PIB preliminar 30 octubre Eurozona Q3 0,1% 0,1% 0.2% Alta
Tasa de desempleo 30 octubre Eurozona Oct 6,3% 6,3% 6,3% Alta
Decision tipos de interés 30 octubre Eurozona Oct 2,0% 2,0% 2,0% Alta
Decision tipos de interés 30 octubre Japén Oct 0.5% 0.5% 0.5% Alta
Mercado de Divisas
Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 31/12/2024 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2024
USD/EUR 1,1563 -0,03% -0,29% 1,1550 1,0353 CNY/EUR  8,2259 0,05% 0,00% 8,2170 7,5698
JPY/EUR 178,37 0,06% 0,61% 178,37 162,75 RUB/EUR 92,784 0,35% -0,37% 117,201 117,518
GBPEUR  0,8798 0,08% -0,01% 0,8801 0,8273 MXN/EUR 21,454 0,25% -0,14% 21,482 21,5393
CHF/EUR  0,9281 0,08% -0,05% 0,9281 0,9393 BRL/EUR 6,2256 0,02% 0,08% 6,2288 6,4023
AUD/EUR 1,7678 0,20% -0,03% 1,7672 1,6726 INR/EUR 102,634 0,13% -0,06% 102,469 88,5332
El USD cotiz ayer niveles no vistos desde el pasado mes de agosto frente al EUR en m
1,1550 beneficidndose no solo de las declaraciones del Presidente de la FED USA en las o
cuales cuestiond la posibilidad que anticipaba el mercado de un nuevo descenso de los e
tipos de los fondos federales el proximo 19 de diciembre. También est4 ayudando al USD e
la positiva evolucion de las conversaciones comerciales entre EEUU y China. Por dltimo, el 1
EUR se vio perjudicado por la publicacion de diferentes datos econémicos de la Zona Euro e
que confirman la continuidad de los sintomas de enfriamiento econémico que registran los 1
principales paises que lo configuran. Alemania e Italia han crecido un 0% en el 3Q. La .
Zona Euro en su totalidad un 0,2%. Datos frios que no transmiten confianza. .
Desde un punto de vista técnico, el nivel de resistencia a la apreciacion actual del USD se L
sita entre 1,1480 y 1,1500 por EUR. De superarse estos niveles, escenario poco -
probable, las siguientes referencias se sittian en 1,1290 y 1,1300. No obstante, la mayoria
de analistas siguen ratificando el rango 1,1500 — 1,1800 USD/EUR para el corto plazo. o
El Banco Central de Japon decidié ayer mantener su tipo oficial en el 0,50%. Esto ha it
provocado mayor presion vendedora de JPY en los mercados llegando a cotizar niveles e
por encima de 154,50 por USD y 178,80 por EUR. Malas perspectivas para esta divisa y fad|
podria alcanzar nuevos minimos mientras no tome decisiones su Banco Central. b u u u u u a il El bl @
< USD/EUR, evolucion semanal: Reuters
Pais Fecha Evento ——
, T — Resistencias USD/EUR Soportes USD/EUR
Estados Unidos 10/12/2025 Decision de tipos de interés
) S - R1 1,1729 S1 1,1550 MM 20 1,1622
Suiza 11/12/2025 Decision de tipos de interés
; e o R2 1,1774 S2 1,1500 MM 60 1,1677
Canada 10/12/2025 Decision de tipos de interés 3 s3 MM 200 11317
Japdn 19/12/2025 Decision de tipos de interés i LR iE>0 ’
Volatilidad 1M 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,1580 1,1582 0,8811 0,8812 178,12 178,13
EUR/USD 531% 618% 661% 637% 683% 7,06% 3 meses 11620 1,621 0,8842  0,8843 177,63 177,65
EUR/JPY 5,607 7,957 18,5077 4810 18,057 18,64% 6 meses 1,1670 1,672 0,8881 0,8882 177,01 177,04
EUR/GBP 511% 518% 553% 423% 537% 568% 12meses 1,763 1,765 08954 08957 17590 17599
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos soberanos subieron a Tipo

ambos lados del Atlantico el jueves, interés EURIBOR usb GBP JPY CHF CNY MXN BRL
DHNEEED pep ) Gbesen €3 22 1,8930 4,085 39740 04771  -0,0423  1,5470  9,9660 14,904
expectativas de recortes de tipos en

diciembre 7as los comentarios de Jerome 3 Meses 2,0660 43053  4,0116 04774 -0,0404 15960  9,8410 14,898
Powell, quien descarté que una nueva 6 Meses 2,1230 4,3459 4,1568 0,4776 0,0269 1,6370 9,6740 14,800
bajada fuera una “conclusién inevitable”. 12 meses 2,1850 - 4,4537 0,4170 0,2691 1,6670 9,3330 14,184
El Treasury a 10 afios avanzé 3,5pbs

hasta el 4,09%, en un contexto . .

condicionado también por la fuerte Bonos 2 5 10 Diferencial

emision corporativa y el cierre prolongado anos  afnos anos Bund 10y — =

del gobierno estadounidense, que limita la GER 1,993 2,255 2,651 - E=FED 4,00% =25pb 29/10/25 (1012
publicacion de datos clave. En Europa, el EE.UU 3615 3731 4111 146 IHl BCE 2,00% 0 pb 30/10/25 18/12
BCE mantuvo tipos estables y reafirmé su e : ’ ’ 212 UK 4,00% 0 pb 18/09/25 06/11
|°°"ﬂanza o la rfSi"‘.’“.C,ia ‘ff' crecimiento, jfrp z';:: ?’::: :’:2: 1;; [(®]JaP  050% 0pb 3011025 19112
o que reforzo la vision de una pausa , , , - o

prolongada en politica monetaria. El Bund ESP 2,066 2,436 3,160 51 BEAUS _ 3,60% oipb) 12/08/725 9371/

a 10 afios repuntd 2 pbs hasta el 2,64 %.

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

3 Afios 2,1288 2,1850 3,6010 3,7905 1,0719 Israel 62 (4 6%) 1x4 2,0330
5 Afos 2,2814 2,3403 3,6460 3,8630 1,2039 ArabiaS 62 (4,6%) 3x6 2,0100
7 Ahos 2,4209 2,4663 3,7610 3,9715 1,3269 Indones. 75 (-4,0%) 6x9 1,9690
10 Afios 2,6080 2,6180 3,9280 4,1570 1,5189 CoreaS. 23 (-3,4%) 9x12 1,9510
Commodities
; ‘I Fwd Fwd Los precios del Brent se mantuvieron practicamente planos el jueves, cerrando en
[\ )
Commodity Ultimo %oVar. 3meses 12meses 65,00 $/b tras oscilar en torno a las declaraciones de Trump sobre la reduccion de
Brent ($/Bari) 64,94 -0,09% 64,22 63,40 aranceles a thna, en el marco de una aparente distension lcomercial que fue recibida
: con escepticismo por parte del mercado. A pesar del anuncio de un acuerdo temporal
WTI ($/Barril) 60,43 -0,23% 60,05 0,00 entre ambas potencias, los inversores valoraron la noticia como una simple
o, desescalada sin implicaciones estructurales, lo que limité el impulso de los precios. El
Oro (§/02) 40262  0,07%  4.041,10 4.167,10 WTI subié un 0,1 % hasta 60,57 $ib.
Cobre ($/Ton) 10.895,6 -2,40% 10.917,00 10.849,84 En metales, el oro spot repuntd un 1,9 % hasta los 4.003 $/oz tras la decision de la Fed
Zinc ($/Ton) 3.133,5 -2,55% 3.037,50 3.006,51 de recortar los tipos y ante la persistente incertidumbre geopolitica, mientras que los
. futuros para entrega en diciembre avanzaron un 0,4 % hasta los 4.015 $/0z, con la
Aluminio ($/Ton) 2.858,9 -0,94% 2.863,50 2.887,50 demanda de refugio reforzada por las dudas en torno al acuerdo comercial y la
Niquel ($/Ton) 15.025,2 -0,90% 15.230,00 15.727,50 desconfianza sobre su impacto real.
Hierro Fe ($/Ton) 105,73 0,07% 106,46 98,13
Acero ($/Ton) 850,0 -0,90% 892,00 889,00
AzUcar ($/Ton) - -0,89% 408,9* 402,00 o
Café ($/Lb) 392,0 0,33% 372,3* 320,6 -
Co2 (€/Ton) 78,57 -0,18% 79,2* 80,7 -
Baltic Dry Index 1.983,0 1,12% - - .
* Vencimiento en MAR26 ~ **Vencimiento en DEC26 _
Brent, evolucion semanal: Reuters ) (*) Futuro 2 meses‘
Renta variable
- s " . %Var. %Var. T a Cierre %Var. %Var.
Indice Cierre anterior g - Indice 5 o 5
Dia Ao anterior Dia Ao
NYSE COMPOSITE 21.451,00 21.525,93 -0,35%  12,33% | XETRADAX 24.118,89 24.124,21 -0,02% 21,14%
S&P500 6.822,34 6.890,89 -0,99%  15,99% || IBEX35 16.040,30 16.150,10 -0,68% 38,34%
NASDAQ 23.581,14 23.958,47 -1,57%  22,11% | EUROSTOXX50 5.699,18 5.705,81 -0,12% 16,41%
NIKKEI 225 51.325,61 51.307,65 0,04% 28,65% | MERC.CONT. 1.587,36 1.601,43 -0,88% 39,57%
FTSE 100 9.760,06 9.756,14 0,04% 19,42% | CAc-40 8.157,29 8.200,88 -0,53% 10,52%
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