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: Conflicto en Oriente Medio: actualizacién y escenarios

¢ En un entorno de creciente impacto en los mercados financieros, Estados Unidos esta
buscando un cierre al conflicto. El presidente Trump, en su red social, anuncié la existencia de
conversaciones “productivas” con Iran y un alto el fuego de cinco dias que, posteriormente,
extendié en diez dias adicionales, hasta el 6 de abril. Las conversaciones entre Irdn y Estados
Unidos estan teniendo lugar en Pakistan y Estados Unidos habria presentado un borrador de
quince puntos que incluye el cierre del programa nuclear irani y la apertura de Ormuz. En una
sefal preocupante, Israel ha desobedecido el alto-el-fuego dictado por Estados Unidos y ha
seguido con ataques a Irdn que incluyen infraestructuras energéticas, eléctricas, militares y
nucleares. Por su parte, Estados Unidos esta desplazando un nimero creciente de efectivos,
incluyendo unidades anfibias, a la zona del golfo Pérsico.

e El trafico maritimo en el estrecho de Ormuz permanece cerrado y con Irdn actuando como
controlador del mismo. El pais persa esta autorizando el paso de ciertas cargas y con ciertos
destinos incluyendo el reciente anuncio de que permitia el paso de veinte petroleros con
destino a Pakistan.

o El conflicto siguen extendiéndose: (i) Israel ha intensificado su campania en el Libano y ha
indicado su voluntad de crear una zona de seguridad con presencia permanente v (ii) los
Huties del Yemen (préximos al régimen de Teheran) han iniciado ataques con misiles a Israel y
han sefalado su disposicién de afectar el trafico maritimo en el estrecho de Bab el-Mandeb,
por el que circula el 20% del comercio internacional global y que ha ganado importancia en el
mercado del crudo, por el uso por parte de Arabia Saudita de sus terminales en el Mar Rojo.

e El precio del crudo sigue sujeto a los desarrollos geopoliticos. El anuncio de conversaciones
favorecié una caida del mismo, aunque la falta de avances, la persistencia de los ataques y la
generalizacion del conflicto lo han devuelto por encima de los 110 ddlares por barril y sujeto a
una marcada volatilidad. En este contexto, la rentabilidad de la deuda soberana se ha seguido
desplazando al alzo ante el aumento de las perspectivas de inflacion y de la compensacion
exigida por los inversores sobre la misma. Los mercados de renta variable se han visto
lastrados por este factor, aunque también por desarrollos asociados a ciertos sectores como
el tecnoldgico. El délar se ha seguido apreciando y el oro ha estado sujeto a volatilidad.

e Lagarde, la presidenta del BCE, avisé que los mercados podrian estar demasiado optimistas
en relacién con la situacién en Iran, advirtiendo del posible daio estructural y que, como
BCE, aunque no actuarian hasta disponer de la informacion suficiente sobre el tamarfio y
persistencia del shock, si que estan dispuestos a actuar en cualquier reunion, si fuese
necesario.

¢ Elimpacto econémico conflicto se estd empezando a dejar sentir. En la zona euro, el indice
agregado de confianza empresarial PMI se situé en 50,5 (feb26: 51,9), un minimo de diez
meses, con una mayor resiliencia del sector manufacturero, compensando el retroceso en la
de servicios.

e En Espana, la OCDE revisé las perspectivas de crecimiento econémico, hasta el 2,0 % en
2026 (ant.: 2.1%) y hasta el 1,7 % en 2027 (ant. 1,8 %), mientras que prevé que la inflacion se
sitle en el 3,0% por el conflicto en Oriente Medio. La semana anterior, el FMI también revisé
ligeramente las perspectivas de crecimiento para 2026 (2,1 %; ant.: 2,3 %) y para 2027 (1,8 %;
ant.: 1,9 %), también por el conflicto en Oriente Medio. La inflacion se aceleré hasta el 3,3 %
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https://www.caixaenginyers.com/documents/20143/667488490/202603+Actualizaci%C3%B3n+Iran.pdf/f3b0c357-e5b4-4816-4714-1dc6269f7c13?t=1774253507200

interanual en marzo (feb26: 2,3 %), mientras que la tasa subyacente, que excluye la energia y
los alimentos, se mantuvo en el 2,7 % interanual.
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Atencion esta semana a ...

e 30-mar: IPC de marzo en Alemania

e 31-mar: Tasa de paro de marzo en Alemania

e 31-mar: IPC de marzo en Francia

e 1-abr: Confianza del sector manufacturero de
marzo en Espafa, Alemania, Francia, Reino Unido
y Estados Unidos

e 3-abr: Empleo de marzo en Estados Unidos

e 3-abr: Confianza del sector servicios (ISM) de
marzo en Estados Unidos.

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 afio
dato Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio Nivel Cambio
BCE - Tipo de refinanciacion (%) 2,15 2,15 0,0 2,15 0,0 2,15 0,0 2,65 -50,0
BCE - Tipo de depésito (%) 2,00 2,00 00 2,00 00 20 00 2,50 -50,0
Euribor 3 meses (%) 2,13 2,11 1,6 2,01 114 20 10,1 2,36 -228
Euribor 12 meses (%) 2,86 2,66 20,2 2,22 6338 22 617 235 51,1
Alemania: Bono 2 afios (%) 2,67 2,67 0,2 2,00 67,6 21 552 207 60,5
Alemania: Bono 10 afios (%) 3,09 3,04 51 2,64 45,1 29 23,9 2,77 32,1
Espaiia: Bono 2 aiios (%) 2,83 2,83 01 2,12 711 23 558 2,24 58,6
Espaia: Bono 10 afios (%) 3,63 3,58 5,0 3,06 56,7 33 34,1 3,40 23,2
Espaiia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 53,5 53,6 -0,1 41,9 11,6 433 -31,7 62,4 -8,9
Francia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 74,00 71,20 2,8 57,50 16,5 70,9 31 69,50 4,5
Italia: Prima de riesgo a 10 afios (pb)* 95,50 92,10 34 62,80 32,7 69,6 25,9 110,60 -15,1
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 (%) 3,88 3,85 23 3,37 50,0 3,5 40,2 391 -3,7
Estados Unidos: Bono 10 aiios (%) 4,39 4,34 4.4 3,94 44,9 4,2 21,9 4,25 13,7
RF Corporativa EUR 3-5 afos /nvestment grade (pb)* 73,46 69,11 43 56,36 17,1 50,7 22,8 63,63 9.8
RF Corporativa EUR 3-5 aiios High yield (pb)* 361,85 341,77 20,1 263,70 98151 2442 117.6 327,88 34,0
Dolares por euro 1,151 1,161 -0,86% 1,169 -1,50% 1,175 -1,98% 1,082 6,44%
Libras esterlinas por euro 0,867 0,865 0,29% 0,872 -0,51% 0,872 -0,50% 0,837 3,60%
Yenes por euro 183,9 184,0 -0,04% 184,0 -0,03% 184,0 -0,05% 162,2 13,38%
Délar (tipo de cambio efectivo) 100,1 99.0 1,15% 97.6 2,54% 983 1,80% 104,0 -3,80%
Brent (d6lares por barril) 1151 99,9 1521% 72,5 58,86% 60,9 89,22% 73,6 56,38%
Oro (ddlares por onza) 4503,6 44073 2,19% 52479 -14,18% 43411 3.74% 3086,5 4591%
* 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) 5505,80 5501,28 0,08% 6138,41 -10,31% 5791,41 -4,93% 5331,40 327%
IBEX 35 (Espana) 16802,50 | 16714,00 0,53% 18360,80 -8,49% 17307,80 -2,92% 13309,30 26,25%
DAX (Alemania) 22300,75 | 22380,19 -0,35% 25284,26 -11,80% 2449041 -8,94% 22461,52 -0,72%
CAC (Francia) 770195 7665,62 047% 8580,75 -10,24% 8149,50 -549% 7916,08 -2,71%
FTSE MIB (Italia) 43379,10 | 42840,90 1,26% 47209,89 -8,11% 44944,54 -348% 38739,30 11,98%
Dow Jones Industrial (Estados Unidos) 45166,64 | 4557747 -0,90% 48977,92 -7,78% 48063,29 -6,03% 41583,90 8,62%
S&P 500 (Estados Unidos) 6368,85 6506,48 -2,12% 6878,88 -741% 6845,50 -6,96% 5580,94 14,12%
NASDAQ (Estados Unidos) 23132,77 | 23898,15 -3,20% 24960,04 -7,32% 2524985 -8,38% 19281,40 19.97%
Russell 2000 (Estados Unidos) 244970 2438,45 0,46% 2632,36 -6,94% 2481,91 -1,30% 2023,27 21,08%
Nikkei 225 (Japén) 51619,19 5151549 0,20% 58850,27 -12,29% 50339,48 2,54% 37120,33 39,06%
Hang Seng (Hong Kong) 372787 3675,66 1,42% 4068,51 -8,37% 3907,62 -4,60% 3470,78 741%
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INFORMACION LEGAL

CAJA INGENIEROS es una entidad de crédito sujeta a la supervision del Banco de Espaia, 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 informacién 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 ningln 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 companias 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 posicion 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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