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El EUR/USD inicia la semana estable a la espera del IPC de Estados Unidos

El EUR/USD abrié la semana en 11441 y cerrd el viernes en 11414, registrando una variacion
semanal de -0.20%. El principal factor que explica el movimiento fue la tensién geopolitica en
Oriente Medio. Los nuevos ataques de EE.UU. contra Iran impulsaron el precio del crudo y
reactivaron las expectativas de subidas de tipos tanto por parte de la Fed como del BCE,
generando fuerzas contrapuestas sobre el ddlar.

El par abre este lunes en 1,1415 y cotiza en un nivel muy cercano al de apertura, a pesar del
contexto de riesgo adverso generado por los nuevos ataques de EE.UU. contra Iran durante el
fin de semana, impulsando el Brent mas de un 4% hasta un nivel cercano a los 79 ddlares por
barril. El evento clave de la semana sera la publicaciéon del dato de IPC de EE.UU. de junio, que
los mercados esperan con atencidn para calibrar la probabilidad de una subida de tipos de la

Fed en julio.
Tipo de Interés IPC (Yov) Tasa de Desempleo PIB (YoY)
Eurozona 2,40% 2,8% 6,2% 0,3%
EE.UU. 3,75% 4.2% 4.2% 2,1%
China 3,00% 1,0% 51% 50%

El délar neozelandés lidera los avances mientras la corona noruega se beneficia
del repunte del petrdleo

NZD/USD fue el par con mejor comportamiento de la semana pasada, con una ganancia del
+0,89%, mientras que el AUD/USD avanzé un +0.20%, ambos beneficiados por el apetito de
riesgo en la primera parte de la semana. La libra esterlina también tuvo un comportamiento
destacado, apreciandose un 0,41% contra el délar estadounidense y un 0,61% contra el euro, lo
que permitié continuar la tendencia bajista del EUR/GBP de las Ultimas tres semanas.

La corona noruega continud su tendencia de apreciacidon contra el euro, con el par EUR/NOK
registrando unas pérdidas de 1,40% en las Ultimas dos semanas, favorecida por el alza del
petréleo que beneficia a la divisa noruega. El EUR/CHF se mantuvo estable, con el franco suizo
actuando como refugio ante las tensiones geopoliticas.

Las actas del FOMC reflejan una Fed dividida sobre el préximo movimiento

Las actas del FOMC de junio mostraron un comité dividido sobre el camino de los tipos de
interés. Algunos miembros consideraron que ya existian argumentos para subir tipos en junio.
El Informe de Politica Monetaria Semestral, que presentd la Fed ante el Congreso de los EE.UU.
el paso viernes, reafirmé el compromiso con la estabilidad de precios, describid el crecimiento
como solido y senald que la inflacion sigue elevada, impulsada por los aranceles y los factores
relacionados con la guerra en Oriente Medio. El mercado descuenta actualmente una
probabilidad del 30% a una subida de tipos en julio.

El BCE evita comprometer nuevas subidas mientras persiste la incertidumbre

Las actas de la reunién de junio del BCE reflejaron que el Consejo de Gobierno evité
deliberadamente sefalar nuevas subidas para no repetir los errores de 2011. El Banco Central
continda mostrando posiciones divididas tras la subida de tipos de junio. Durante la ultima
semana, las intervenciones de distintos miembros del Consejo de Gobierno volvieron a poner
de manifiesto esta disparidad de opiniones. Por un lado, algunos consideran que la situacion
geopolitica sigue siendo muy volatil y que el repunte de los precios de la energia mantiene
riesgos al alza para la inflacién, lo que podria justificar nuevas subidas de tipos. Por otro lado,
varios miembros consideran que la subida de tipos de junio, junto con la caida inesperada de
la inflacion hasta el 2,8% en junio, reduce la necesidad de nuevas subidasde tipos. Actualmente
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el mercado continla descontando una subida adicional de tipos del BCE a finales de 2026 y
otra en 2027.

El IPC de Estados Unidos centrara la atencion de esta semana

En Estados Unidos, los PMIs publicados muestran un resultado peor de lo esperado, aunque
consiguen mantenerse en territorio de expansion por encima del umbral de 50 puntos. El IPC
de junio se publicara esta semana y constituye el evento macroecondmico mas relevante del
periodo, con el consenso apuntando a una lectura interanual en torno al 3.8%, muy por encima
del objetivo del 2% de la Fed, pero por debajo del 4,2% anterior.

Oriente Medio vuelve a dominar el sentimiento de mercado

La reanudacién de las hostilidades entre EE.UU. e Irdn continUa siendo el principal foco para
los mercados. Durante el fin de semana ambos paises intensificaron los ataques, mientras
persiste la incertidumbre sobre el Estrecho de Ormuz. El Brent repuntd mas de un 4%,
aumentaron las rentabilidades de la deuda estadounidense y las bolsas asiaticas iniciaron la
semana con descensos. Gana relevancia la tensién creciente entre Arabia Saudi y Emiratos
Arabes Unidos, por su potencial impacto sobre los flujos internacionales de inversion.

Calendario Econémico de la Semana

Divisa Evento Estimado Anterior Hora
Lunes 13 de julio
B= USD Balance Presupuestario Federal -$128b  -$292b 20:00
Martes 14 de julio
E= UsD IPCYoY (Jun) 3,8% 42% 1430
E= USD |IPC Subyacente YoY (Jun.) 2,9% 29% 14:30
E= USD IPC MoM (Jun)) -0,1% 0,5% 14:30
BE= USD |IPC Subyacente MoM (Jun.) 0,2% 0,2% 1430
Miércoles 15 de julio
B EUR Produccion Industrial Eurozona YoY (May.) -0,4% 0,3% 11.00
B EUR Produccion Industrial Eurozona MoM (May.) 0,3% 0,1% 11:00
E= USD IPP MoM (Jun.) 0,0% 11% 14:30
E= ysD |PP Subyacente MoM (Jun.) 0,3% 0,4% 1430
B= USD [ndice Manufacturero de NY (Jul.) 9,7 57 14330
Jueves 16 de julio
E= USD Ventas Minoristas MoM (Jun.) 0,3% 0,9% 14:30
B= USD Ventas Minoristas Subyacentes MoM (Jun.) 0,4% 0,5% 14:30
BE= USD Peticiones Semanales de Subsidio por Desempleo 217K 215K 14:30
Viernes 17 de julio
B EUR [PC Eurozona YoY (Jun.) 2,8% 28% 11.00
B EUR IPC Subyacente Eurozona YoY (Jun.) 2,4%% 2,4% 11.00
B EUR [PC Eurozona MoM (Jun.) -0,1% -0,1% 11:.00
BE= USD Construcciones Iniciales (Jun.) 1.315K  1177K 14:30
B= USD Produccién Industrial YoY (Jun.) 0,2% 0,1% 1515
B= USD Confianza del Consumidor Univ. de Michigan (Jul.) 51,0 495 16:00
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