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1.- Decisiones de politica monetaria:

El BoE cumple con lo esperado y mantiene sin cambios el tipo de interés de referencia en 3,75%. La
decision no ha sido unanime, con 7 consejeros a favor de mantener (vs 7 esperado vs 8 en abril) y 2
votos a favor de subir +25 p.b. (vs 1 esperado vs 1 en abril).

2.- Mensajes mas relevantes del comunicado.

El BOE refuerza su estrategia de espera, prudencia y flexibilidad en politica monetaria. La inflacion
ha sorprendido positivamente, pero los riesgos siguen latentes, especialmente por el aumento de
las expectativas de los consumidores y los salarios.

La decision de mantener los tipos sin cambios responde a el balance de riesgos que contempla el
endurecimiento de las condiciones financieras desde el inicio del conflicto en Oriente Medio y su impacto en
la actividad econdmica. EI Comité considera que la politica actual es suficientemente restrictiva en términos
reales, permitiendo evaluar con mayor claridad la evolucion de los riesgos.

Sin embargo, persiste la division interna dentro del MPC —con dos miembros (Greene y Pill) votando por una
subida de +25 p.b. — por lo no se puede dar por sentado que el BoE no movera tipos en 2026.

Lainflacion sorprendi¢ a la baja en mayo, situdndose en 2,8%, pero el BoE advierte que puede ser un descenso
coyuntural y prevé un repunte en 2S 2026 (efecto retardado del shock energético). Cabe destacar que, a
pesar de la reciente caida en los precios de la energia, se mantienen por encima de los niveles previos al
conflicto.

Link al comunicado.

3.- Opinién e impacto sobre el mercado.

El BoE mantiene su estrategia de esperar sin dar nada por sentado en cuanto a posibles subidas de tipos. La
evolucion reciente de la inflacion proporciona cierto margen de maniobra, pero los riesgos asociados a las
expectativas y los efectos de 2? ronda justifican un enfoque prudente.

En nuestra opinién, todo apunta a un escenario de tipos estables durante un periodo largo de tiempo (2026
y 2027) aunque el mercado de bonos anticipa una subida de +25 p.b a finales de 2026
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INFORMACION IMPORTANTE.-

* Todos nuestros informes se encuentran disponibles en nuestro website:
https://www.bankinter.com/broker/analisis/informes

* Las metodologias de valoracion mas frecuentes aplicadas en nuestro analisis de compafiias son las siguientes
(lista no exhaustiva): VAN FCF, Descuento de Dividendos, Neto Patrimonial, Ratios Comparables, Valor Neto
Liquidativo, Warranted Equity Value y PER Tedrico

La identificacion de las fuentes de informacion empleadas mas relevantes se

ofrece en:

https://docs.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/fuentes-de-informacion.

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:
https://docs.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/responsabilidad-legal.pdf

NOTAS DE COMPARIAS
Todas nuestras notas estan disponibles en: Link a los informes de companias

EQUIPO DE ANALISIS:

Ramon Forcada - Director Aranzazu Cortina - Industriales

Rafael Alonso - Bancos Juan Moreno - Inmobiliarias & Telecoms
Pilar Aranda - Petréleo & Transporte Juan Tuesta - Tecnologia/Semis

Esther Gutiérrez de la Torre - Autos & Media Elena Fernandez-Trapiella - Consumo & Lujo
Carlos Pellicer - Ciberseguridad, Defensa & Nuclear Aranzazu Bueno - Eléctricas

Guilherme Pavao - Portugal Julian Pérez - Farmas & Al

Marcos Souto- Infra & Sequros Rocio Canal- Software& Aerolineas

Tematicas y activos de responsabilidad compartida por todo el Equipo:

* Macroeconomia

= Estrategia de Inversion

* Bonos

= Divisas

» Fondos de Inversion

» ETFs

= Carteras Modelo de Fondos de Inversién y de Renta Variable
= Capital Advisor y Bankinter Roboadvisor
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