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La creacion de empleo impulsa expectativas de nuevas subidas de tipos en EE.UU.

La semana estuvo dominada por una fuerte recuperacién del délar estadounidense tras la
publicacién del informe de ndminas no agricolas (NFP) de mayo en Estados Unidos, que
mostroé la creacion de 172.000 nuevos empleos y superd las expectativas del mercado. El dato
reforzo las perspectivas de que la Reserva Federal mantenga una politica monetaria restrictiva
durante mas tiempo, impulsando al ddlar frente a la mayoria de las divisas del G10.

El EUR/USD cerré la semana en 11522, registrando una caida del 118% desde los niveles de
apertura préximos a 11655 y alcanzando minimos no vistos desde principios de abril. La
fortaleza del délar se extendid de forma generalizada al resto de cruces, afectando
especialmente a las divisas mas sensibles al ciclo econdmico y al apetito por el riesgo. Entre las
divisas mas castigadas destacaron el ddlar neozelandés y el australiano, afectados por el
deterioro del sentimiento de riesgo global y el aumento de las expectativas de endurecimiento
monetario en Estados Unidos.

Par Apertura Cierre % Var. Semanal

EUR/USD 11655 11522 -1,14%
GBP/USD 1,3457 1,3342 -0,85%
AUD/USD 0,7172 0,7048 -1,73%
USD/CHF 0,7812 0,7961 +1,91%
USD/NOK 9,2589 9,4494 +2,06%
NZD/USD 0,5972 0,5796 -2,95%

IPC en EE.UU. y decisidon de tipos del BCE centran la atencién de los mercados

Los mercados han iniciado la semana condicionados por la evoluciéon del conflicto entre Iran e
Israel. Tras una primera reaccion de busqueda de refugio que favorecidé al ddlar, las sefales de
desescalada han permitido cierta estabilizacién en los principales cruces.

El EUR/USD abrid la semana en torno a 1,510 y se mantiene estabilizado alrededor de la zona
de 1,1550. La atencién de los inversores se centra ahora en dos referencias clave para los
mercados: la publicacion del IPC de mayo en Estados Unidos y la reuniéon del Banco Central
Europeo del jueves. Un dato de inflacion superior a lo esperado reforzaria las expectativas de
endurecimiento monetario por parte de la Reserva Federal, mientras que cualquier sorpresa
en el mensaje del BCE podria generar movimientos significativos en el euro.

Tipo de Interés IPC (Yov) Tasa de Desempleo PIB (YoY)
Eurozona 2,15% 32% 6,3% 0,3%
EE.UU. 3,75% 3,8% 4.3% 1,6%
China 3,00% 1,2% 52% 5,0%

Las néminas no agricolas refuerzan el escenario de tipos altos por mas tiempo

En Estados Unidos, el dato mas relevante fue el informe de empleo de mayo, que mostro la
creacion de 172.000 puestos de trabajo y una tasa de desempleo estable del 4,3%. La fortaleza
del mercado laboral consolidé la percepcion de que la economia estadounidense continua
mostrando una elevada resiliencia pese al actual nivel de tipos de interés. Asimismo, el PMI
manufacturero se situd en 55,1 puntos, reflejando una expansion soélida de la actividad
industrial.

En la eurozona, los indicadores continuaron mostrando una economia mas débil. En Alemania,
el PMI manufacturero de mayo se situdé en 50,1 puntos, mientras que el PMI de servicios
permanecio en terreno contractivo con una lectura de 48,1. Ademas, los pedidos a fabrica de
abril registraron una caida mensual del 3,8%, significativamente peor de lo esperado,
reforzando la percepcién de desaceleracion econdmica en la principal economia de la regién.
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El mercado descuenta una subida de tipos del BCE esta semana

La reunién del Banco Central Europeo del préoximo jueves constituye el principal evento de
politica monetaria de la semana. El mercado descuenta practicamente en su totalidad una
subida de 25 puntos basicos, lo que situaria al BCE como una de las autoridades monetarias
mMas restrictivas entre las principales economias desarrolladas. Ademas, las curvas de mercado
contindan reflejando expectativas de nuevas subidas antes de finalizar 2026.

En Estados Unidos las expectativas de tipos han experimentado un giro significativo tras el
sélido informe de empleo. Los mercados han pasado a descontar una elevada probabilidad de
una nueva subida de tipos antes de final de ano, reduciendo sustancialmente las expectativas
de relajacion monetaria que predominaban a comienzos de 2026.

Oriente Medio sigue siendo el principal foco de riesgo para los mercados

Durante el fin de semana se produjo una nueva escalada militar que impulsé la demanda de
activos refugio y elevd temporalmente la presion sobre los precios energéticos. Sin embargo,
las declaraciones realizadas durante la jornada del lunes por representantes de ambos paises
han introducido sefnales de posible desescalada, contribuyendo a estabilizar parcialmente los
mercados.

El conflicto sigue teniendo implicaciones relevantes para la economia global. El precio del
Brent permanece cerca de los 93 dodlares por barril, manteniendo la presion sobre las
expectativas de inflacion y aumentando la incertidumbre sobre las perspectivas de
crecimiento para el segundo semestre del afo.

Paralelamente, Ucrania ha intensificado los atagues contra infraestructuras energéticas rusas
vinculadas a las exportaciones del Mar Negro, mientras que la visita del presidente chino Xi
Jinping a Corea del Norte refuerza la cooperacion estratégica entre ambos paises.

Calendario

Divisa Evento Estimado Anterior Hora
Lunes 08 de junio

B EUR indice Sentix de Confianza de los Inversores (Jun.) -13,4* -16,4 10:30
Martes 09 de junio

E= USD Ventas de Viviendas de Segunda Mano (May.) 4,06M  402M 16:00

B EUR Comparecencia de Lagarde, Presidenta BCE - - 1830
Miércoles 10 de junio

B= USD IPC YoY (May.) 42%  38% 1430

E= USD IPC Subyacente YovY (May.) 2,9% 2,8% 14:30

B= USD IPC MoM (May.) 05%  0,6% 1430

E= USD |IPC Subyacente MoM (May.) 2,9% 2,8% 14:30
Jueves 11 de junio

B EUR Decision de Tipos del BCE — Tasa de Depésito (Jun.) 225% 2,00% 1415

B EUR Decision de Tipos del BCE — Tasa de Refinanciacion (Jun.) 2,40% 215% 1415

E= USD IPP MoM (May.) 0,7% 1,4% 1430

E= USD |PP Subyacente MoM (May.) 0,5% 1,0% 14:30

E= USD Peticiones Semanales de Subsidio por Desempleo 219K 225K 1430
Viernes 12 de junio

E= USD Confianza del Consumidor de la Univ. de Michigan (Jun.) 46,6 448 16:00

*Dato efectivo publicado.
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