GRUPO

Israel impide el inicio de la tregua Cdjazz

y la Fed mantuvo tipos Ingenieros

(Informe semanal del 15 al 19 de junio de 2026) ,L/umam'zamos fus finanzas

e A pesar de la firma de la tregua de 60 dias entre Estados Unidos e Iran, permanecen dudas
sobre su vigencia. Iran anuncié su intencién de no acudir a la firma oficial del acuerdo en
Suiza (al que tampoco tenia que acudir el vicepresidente de Estados Unidos, JD Vance,
citando inicialmente razones logisticas), por la continuidad de las acciones de Israel en el
Libano. Diversos altos cargos de la administracién Trump han realizado declaraciones criticas
de las acciones recientes de Israel. En todo caso, el trafico maritimo en el estrecho de Ormuz
se esta recuperando de forma progresiva y el precio del petréleo ha llegado a cotizar por
debajo de los 80 ddlares por barril. En una entrevista durante el fin de semana, Trump ha
declarado que da por cerrado el conflicto con Iran. El acuerdo contempla: (i) el levantamiento
de las sanciones financieras y petroliferas a Iran; (ii) el control del estrecho de Ormuz por
parte de Irdn (junto con Oman); y (iii) la constitucion de un fondo de reconstruccion de Iran
por 300.000 millones de doélares. El destino del material nuclear de que dispone Iran se
negociard durante estos 60 dias de tregua, aunque todas las partes reconocen que ello
supone un tiempo insuficiente.

e En la primera reunién bajo el nuevo presidente, K. Warsh, La Fed mantuvo inalterados sus
tipos de referencia, aunque mostré un tono proclive a aumentos del tipo rector visible en
diversas senales: (i) 9 de 18 miembros del Comité de Politica Monetaria (FOMC) contemplan
un aumento de tipos a lo largo de 2026; (ii) la reafirmacion del compromiso con la “estabilidad
de precios” en el comunicado, que también se redujo y simplificd; (iii) la revision al alza de las
perspectivas de inflacion de los miembros del FOMC; vy (iv) el tono mostrado por Warsh
durante la rueda prensa. Todo ello propicié un aumento de los tipos de interés de la deuda
soberana (especialmente en sus tramos mas cortos), un cierto castigo a los mercados de renta
variable y apoyd la apreciacion del délar. En relacién con sus prioridades, Warsh anunci6 la
creacion de cinco grupos de trabajo, incluyendo en relacién con la politica de comunicacién y
con el balance de la Fed.

e Otros desarrollos relevantes en relacion con los bancos centrales son: (i) el Banco de Japdn
aumento su tipo de referencia en 25 puntos basicos hasta el 1,00%, dejé la puerta abierta a
nuevos aumentos y detuvo la reduccion del ritmo de compra de deuda publica; (i) el Banco de
Inglaterra mantuvo el tipo rector en el 3,75%, en una decisidon con dos votos a favor de un
aumento; v (iii) el economista jefe del BCE alertd sobre la persistencia de los precios elevados
de la energia en los préximos meses, asi como de los previsibles efectos de segunda ronda.

¢ En Reino Unido, el primer ministro Keith Starmer podria dimitir en breve, abriendo las
puertas a posibles comicios para el liderazgo del partido Laborista y, por extensién, de la
posicién de primer ministro. El principal favorito es Andy Burnham, alcalde de Manchester, y
que acaba de acceder a la posiciéon de miembros del Parlamento, una condiciéon necesaria para
poder presentarse a la sustituciéon de Starmer. Estos desarrollos han lastrado la libra esterlina.

e Los datos de actividad muestran resistencia en Estados Unidos con las ventas al detalle
repuntando hasta el 6,9 % interanual en mayo (abr26: 4,8 %), como también hizo la parte que
se usa para el calculo del PIB. Por su parte, en Alemania, el indice de confianza empresarial
ZEW de junio repunté mas de lo esperado, con la componente de expectativas alejandose de
los minimos de los Ultimos meses. En politica comercial, el Parlamento Europeo aprobé el
acuerdo comercial con Estados Unidos por un margen de 440 votos a favor y 151 en contra.

e En Espaiia, el Banco de Espaiia mantuvo inalteradas las previsiones de crecimiento para
2026 (2,3 %)y 2027 (1,7 %) y contempla una aceleracidn de la inflacién hasta el 3,6 % en
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2026 y el 2,6 % en 2027. En relacién con el mercado inmobiliario, la institucion llevé hasta
750.000 la estimacion del déficit de viviendas, aunque sigue sefalando que los riesgos a la
estabilidad financieras se mantienen reducidos. En el entorno politico, Junts ha buscado
formalizar una mocion de confianza y el PNV ha pedido elecciones anticipadas, una
posibilidad a la que el presidente del gobierno se ha mostrado abierto en caso de no poder
aprobar los presupuestos de 2027.
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Longer run

Atencion esta semana a ...

e 23-jun: Confianza empresarial (PMI) de junio en
Estados Unidos, la zona euro, Francia y Alemania

e 24-jun: Confianza empresarial (IFO) de junio en

Alemania

e 25-jun: Dato final del PIB del 1T26 en Espaia

e 25-jun: Pedidos de bienes duraderos de mayo en
Estados Unidos

e 26-jun: Inflacién de junio en Espana

Movimientos en los mercados financieros

Mercados de renta fija, divisas y materias primas

Ultimo Semana anterior Hace 1 mes Desde el 1 de enero Hace 1 aiio
dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
BCE - Tipo de refinanciacién (%) 2,40 2,40 0,0 2,15 250 2,15 250 2,15 250
BCE - Tipo de depésito (%) 2,25 2,25 0,0 2,00 250 20 250 2,00 25,0
Euribor 3 meses (%) 2,33 2,38 -5,0 2,20 12,9 20 304 2,04 294
Euribor 12 meses (%) 2,79 2,87 -85 2,85 -59 22 54,6 211 68,0
Alemania: Bono 2 afios (%) 2,65 2,62 29 2,76 -11,2 21 52,4 1,84 80,4
Alemania: Bono 10 afios (%) 2,99 3,00 -10 3,19 -20,8 29 130 2,52 46,3
Espafia: Bono 2 afios (%) 2,72 2,69 3.2 2,83 -10,9 23 454 2,05 67,4
Espafia: Bono 10 aiios (%) 346 342 35 3,63 -17.1 33 16,7 3,18 278
Espafia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 47,0 42,5 4,5 433 3,7 433 -39,6 65,5 -18,5
Francia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 75,80 75,00 0,8 63,80 12,0 70,9 4,9 75,10 0,7
Italia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 71,10 72,70 -1,6 77,20 -6,1 69,6 1,5 100,10 -29,0
Fed - Banda baja del tipo rector (%) 3,50 3,50 0,0 3,50 0,0 3,5 0,0 4,25 -75,0
Fed - Banda alta del tipo rector (%) 3,75 3,75 0,0 3,75 0,0 3,8 0,0 4,50 -75,0
Estados Unidos: Bono 2 afios (%) 4,22 4,07 15,3 4,12 9.8 3,5 74,6 391 31,2
Estados Unidos: Bono 10 afios (%) 448 447 0,8 4,56 -7.7 4,2 314 4,38 10,6
RF Corporativa EUR 3-5 afios Investment grade (pb)* 51,76 51,21 0,6 55,14 -34 50,7 1,1 59,88 -8,1
RF Corporativa EUR 3-5 aios High yield (pb)* 24994 24794 20 27339 -23443 2442 57 307,14 -57.2
Dolares por euro 1,146 1,159 -1,12% 1,160 -1,23% 1,175 -2,43% 1,158 -1,02%
Libras esterlinas por euro 0,867 0,864 0,34% 0,864 0,40% 0,872 -0,54% 0,856 1,29%
Yenes por euro 1853 185,8 -0,32% 1847 0,29% 184,0 0,67% 169,2 9.49%
Délar (tipo de cambio efectivo) 100,9 99,7 1,15% 99,2 1,67% 98,3 2,61% 98,7 221%
Brent (ddlares por barril) 79,0 83,2 -5,01% 103,5 -23,70% 60,9 29,83% 77,0 2,58%
Oro (ddlares por onza) 42164 42150 0.03% 45232 -6,78% 43411 -2.87% 3368.1 2519%
* pb se refiere a puntos basicos, equivalentes a 0,01%
o
Mercados de renta variable
Ultimo Semana anterior Hace 1 mes Desde el 1 de enero Hace 1 afio

dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
Euro Stoxx 50 (Europa) 629313 6187,63 1,71% 6019,45 4,55% 579141 8,66% 5233,58 20,25%
IBEX 35 (Espafia) 19347,40 | 18764,40 3,11% 17985,30 7.57% 17307,80 11,78% 13850,30 39.69%
DAX (Alemania) 24985,82 24635,30 1,42% 24888,56 0,39% 24490,41 2,02% 23350,55 7,00%
CAC (Francia) 8421,14 8350,87 0,84% 8115,75 3,76% 8149,50 3,33% 7589,66 10,96%
FTSE MIB (ltalia) 52848,93 | 5149721 2,62% 49510,97 6,74% 44944,54 17,59% 39231,35 34,71%
Dow Jones Industrial (Estados Unidos) 51564,70 | 5084875 141% 50579,70 1,95% 48063,29 7,28% 42206,82 2217%
S&P 500 (Estados Unidos) 7500,58 7394,30 1,44% 747347 0,36% 6845,50 9.57% 5967,84 25,68%
NASDAQ (Estados Unidos) 30406,19 | 29446,18 3,26% 29481,64 3,14% 2524985 20,42% 21626,39 40,60%
Russell 2000 (Estados Unidos) 2979,77 2921,03 201% 2869,23 3,85% 2481,91 20,06% 2109.27 4127%
Nikkei 225 (Japon) 7246310 | 69317,50 4,54% 63339,07 14,41% 5033948 43,95% 3840323 88,69%
Hang Seng (Hong Kong) 3559,57 3684,66 -3,39% 3824,54 -6,93% 3907,62 -8,91% 3501,93 1,65%
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INFORMACION LEGAL

CAJA INGENIEROS es una entidad de crédito sujeta a la supervision del Banco de Espana, en cuyo Registro Oficial de Bancos se encuentra inscrita con el
numero 3025, y se encuentra habilitada para la prestacion de servicios de inversién a clientes en Espafia, bajo la supervision a estos efectos de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Los informes que se elaboran por parte del departamento de Research de CAJA INGENIEROS se realizan con la finalidad de proporcionar herramientas que
puedan ayudar en la toma de decisiones de indole diversa, y estan sujetos a cambios sin previo aviso. La informacion se proporciona basandose en fuentes
consideradas como fiables, si bien, CAJA INGENIEROS no garantiza ni se responsabiliza de la seguridad de las mismas.

Es posible que la informacion pueda referirse a productos, operaciones o servicios de inversion respecto de los cuales exista informacion adicional en
documentacion separada. Los destinatarios de la misma son invitados a solicitar dicha informacién adicional que pueda ser facilitada por CAJA INGENIEROS,
en el curso de la prestacion de los servicios, operaciones o productos. En tal caso, los destinatarios del presente informe son invitados a tener en consideracion
dicha informacién adicional de forma coherente con su contenido.

La informacion contenida en los informes hace o puede hacer referencia a resultados futuros de instrumentos financieros, indices financieros, medidas
financieras o servicios de inversidon basados en previsiones o expectativas, por lo que no puede considerarse como un indicador fiable de posibles resultados
futuros ni como garantia de alcanzar tales resultados. El inversor debe, asimismo, tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o instrumentos o los
resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados futuros.

Informacién sobre conflictos de interés

El sistema retributivo del/los analista/s que elaboran los informes se basa en diversos criterios, entre los que figuran los resultados obtenidos en el ejercicio
econdmico por el Grupo CAJA INGENIEROS, pero en ningun caso la retribucion de los analistas esta vinculada directa o indirectamente a la informacion
contenida en los informes ni al sentido de las estimaciones que en ellos se incluyan.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS podran disponer a titulo personal de acciones de compaiiias de los sectores de actividad
que se mencionan en los informes, o alguna de sus filiales y/o participadas. Asimismo, CAJA INGENIEROS y/o cualquiera de sus responsables y/o consejeros
pueden en cada momento mantener una posicién o estar directa o indirectamente interesados en valores, opciones, derechos o warrants de alguna/s de las
compaiiias de los sectores de actividad mencionados en los informes.

CAJA INGENIERQS, en el desarrollo corriente de sus actividades financieras de crédito, depdsito o de cualquier otra naturaleza similar, puede haber
mantenido, mantener actualmente o estar interesado en mantener en el futuro, relaciones comerciales con compaiiias de los sectores de actividad a que se
hace referencia en los informes, o alguna de sus filiales y/o participadas.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS asumen el compromiso explicito y formal de actuar con honestidad, imparcialidad y
lealtad, siempre en el mejor interés del socio/ay de la transparencia del mercado. Sin perjuicio del compromiso anteriormente mencionado, CAJA
INGENIEROS realiza acciones de control para garantizar que no se perjudique a los socios/as ni al mercado de valores, e impone reglas internas en la
operatoria personal de los miembros del departamento de Research.

Los miembros del Departamento de Research de CAJA INGENIEROS asi como todos los y las profesionales de la organizacion implicados directa o
indirectamente en la prestacion de servicios de inversion estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta en el &mbito del mercado de Valores de CAJA
INGENIEROS.

©Queda prohibida la reproduccion, duplicacion, redistribucion y/o comercializacion, total o parcial, de los contenidos de este documento, ni aun citando las
fuentes, salvo con consentimiento previo por escrito de Caixa de Credit dels Enginyers - Caja de Crédito de los Ingenieros, S. Coop de crédito. All rights
reserved.
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