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Cronica de mercado

La semana dejo un claro giro a mejor en los mercados de renta variable, muy
condicionado por la percepcion de que el conflicto entre EEUU e Iran podria
encaminarse hacia una fase de desescalada. Tras un inicio todavia dominado por la
cautela, las bolsas fueron ganando tracciéon a medida que se consolidaba la idea de
un alto el fuego temporal y de la apertura de negociaciones, lo que permitié una
recuperacion generalizada de los principales indices. En EEUU, los avances fueron
especialmente intensos, con el Nasdaq liderando las subidas gracias al renovado
apetito por la tecnologia y, en particular, por los valores vinculados a inteligencia
artificial y semiconductores. También el S&P 500 registré una semana muy sélida,
en un movimiento que reflejo el regreso del apetito por el riesgo una vez comenzé a
desinflarse parte de la prima geopolitica acumulada en jornadas anteriores.

En Europa, el tono también fue claramente positivo. EI STOXX Europe 600 cerro
con una subida destacada, acompafado por avances del DAX, el CAC 40, el FTSE
MIB y el FTSE 100, en una semana en la que el Ibex volvié a mostrar un
comportamiento relativo especialmente fuerte. De hecho, el mercado espanol fue
uno de los que mas cerca quedd de recuperar los niveles previos al estallido del
conflicto, apoyado en la rotacion hacia sectores mas ciclicos y sensibles al
crecimiento. Con todo, el patrén de la semana fue el de un mercado que volvio a
premiar claramente a los activos de mayor beta, bajo la premisa de que el peor
escenario geopolitico podria haberse alejado.

En Asia, Japon registro un fuerte rebote, con especial protagonismo de los
exportadores y de los valores tecnoldgicos, y en China, también hubo avances
apoyado en la mejora del sentimiento global, la esperanza de nuevas negociaciones
en Oriente Medio y un mejor tono en los precios industriales. En conjunto, la
semana estuvo marcada por una recuperacion bastante sincronizada de la renta
variable global, con una lectura comun: los inversores empezaron a descontar que
el conflicto podria no derivar en una interrupcién prolongada y severa del
crecimiento mundial. Aun asi, el rebote convivié con una elevada fragilidad de
fondo, ya que el mercado siguié reaccionando casi a cada titular sobre la
credibilidad real de la tregua y la reapertura efectiva del Estrecho de Ormuz.

Renta fija, divisas y materias primas

En renta fija, la semana reflejé una dinamica de alivio, pero también de cautela
ante el impacto inflacionista del shock energético. Las TIRes soberanas
retrocedieron en algunos tramos tras mejorar la percepcion sobre Oriente
Medio, especialmente en Europa y en los vencimientos cortos y medios, que
son los mas sensibles a cambios en las expectativas de politica monetaria.
Aun asi, el movimiento no fue lineal ni especialmente profundo, porque el
repunte reciente del petréleo y de la inflacién general sigue cuestionando la
posibilidad de recortes rapidos de tipos. En Japon, ademas, la rentabilidad del
bono a diez afios continud cerca de maximos de varias décadas, reflejando
que el encarecimiento energético también puede acelerar el debate sobre
nuevas subidas de tipos por parte del Banco de Japon.
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prolongada y severa del
crecimiento mundial.
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El petréleo, siguio siendo el gran termdémetro del conflicto. La ultima semana, sufrié
una fuerte correccion tras el anuncio del alto el fuego, aunque terminé la semana,
en el entorno de los 95-97 ddlares. Es decir, el mercado empezo6 a retirar una parte
de la prima de riesgo mas extrema, pero sin volver ni mucho menos a la situacion
previa al conflicto. La explicacion es clara: aunque las expectativas sobre una
resolucién negociada mejoraron, persisten dafios sobre infraestructuras energéticas
y el trafico por Ormuz no se ha normalizado plenamente.

En divisas, el dolar perdié parte de su fortaleza a medida que regreso el apetito por
el riesgo, favoreciendo la recuperacion de varias monedas emergentes y
permitiendo cierta apreciacion del euro. El yen oscild, aunque termind la semana sin
grandes cambios frente al dolar.

El petroleo, siguio siend
termometro del conflicto.
ultima semana, sufrio u u
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alto el fuego, aunque termino la
semana, en el entorno de los 95-
97 ddlares. Es decir, el mercado
empezo a retirar una parte de la
prima de riesgo mas extrema,
pero sin volver ni mucho menos
a la situacion previa al conflicto.

Politica y macroeconomia

En el plano politico y macroecondémico, la semana estuvo marcada por la
interaccion entre geopolitica e inflacion. El alto el fuego temporal entre Estados
Unidos e Iran mejoré el sentimiento de mercado, pero la tregua siguié
percibiéndose como fragil, de modo que el riesgo geopolitico no desaparecio del
todo, especialmente por el papel del Estrecho de Ormuz y su impacto sobre la
energia.

En Estados Unidos, el panorama fue mixto. El IPC de marzo repunté hasta el 3,3%
interanual por el encarecimiento de la energia, mientras la subyacente avanzo de
forma mas moderada. Al mismo tiempo, el empleo sorprendio positivamente y la
tasa de paro retrocedid, aunque la confianza del consumidor volvio a deteriorarse.
En conjunto, la economia combina inflacion mas alta, crecimiento mas débil y una
Fed con menos margen para recortar tipos, lo que ha llevado al mercado a revisar
hacia un escenario monetario mas restrictivo.

En Europa, la situacion también se complicé. La Comision Europea advirtié del
riesgo de revisar a la baja sus previsiones de crecimiento para 2026 por el posible
impacto estanflacionista del conflicto, aunque algunos datos ofrecieron cierto
alivio, como una inflacién de marzo algo mejor de lo esperado y una ligera
moderacién de la subyacente. Aun asi, la debilidad de los pedidos en Alemaniay
de los servicios en Francia e Italia confirma un contexto de crecimiento fragil,
mientras el BCE sigue atento a una inflaciéon que podria mantenerse elevada
durante mas tiempo.

En Asia, Japén continué muy condicionado por el impacto del petréleo sobre los
precios y por las implicaciones para el Banco de Japén, mientras que en China
destaco el regreso de los precios de produccion a terreno positivo, impulsado
sobre todo por la energia. De cara a la préxima semana, la atencion seguira
centrada en la evolucién del conflicto y en los datos de actividad de Estados
Unidos y China, claves para medir la capacidad de la economia global de absorber
este shock energético.
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Calendario econémico

LUNES

13

ABRIL

Venta de viviendas
de segunda mano
(Marzo)

MARTES

14

ABRIL

IPC Espana
(Marzo)

MIERCOLES

15

ABRIL

Inventarios de
petréleo crudo de
la AIE

T
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JUEVES
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IPC Eurozona
(Marzo)

VIERNES

17
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Reunién FMI
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Rentabilidades 2026

Materias primas

é

Petréleo (Brent)
Precio: $ 96,77
Variacién ano:

Oro
Precio: $ 4.777,30
Variacién ano:

EUR/GBP
Precio: 0,87 GBP
Variacion afio:

EUR/USD
Precio: 1,17 USD
Variacion afio:

EUR/JPY
Precio: 186,66 JPY
Variacién ano:
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IBEX35: Interés Bono 10A: +4,86%
Interés Bono 10A: +3,52%
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LA MIRADA DEL EXPERTO

Alto el fuego en Iran:
comprar el alivio, no la
paz

La tregua de dos semanas
anunciada esta semana merece una
lectura sin sesgos. El acuerdo se
alcanzé con menos de dos horas de
margen respecto al plazo impuesto
por Trump, con Pakistan actuando
como mediador principal.

Leer mas

RENTA VARIABLE

El TACO cumple un ano
en plena forma: la Bolsa
vuelve a anticipar los
vaivenes de Trump

El mercado no se deja arrastrar por el
panico del ultimatum al pais persa,
pero tampoco por la euforia de un
acuerdo de tregua aun fragil

Leer mas

FINANZAS PERSONALES

5 errores que debe evitar
en el impredecible
mercado actual

Recurrir al efectivo es el tipico error
que cometen los inversores cuando
los mercados son volatiles.

No es recomendable que las
estrategias geopoliticas formen
parte de la gestién de su cartera de
inversiones.

Leer mas
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https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/alto-el-fuego-en-iran-comprar-el-alivio-no-la-paz/
https://cincodias.elpais.com/mercados-financieros/2026-04-11/el-taco-cumple-un-ano-en-plena-forma-la-bolsa-vuelve-a-anticipar-los-vaivenes-de-trump.html
https://global.morningstar.com/es/finanzas-personales/5-errores-que-debe-evitar-en-el-impredecible-mercado-actual
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Los datos personales utilizados en la generacién del presente envio son tratados por SANTALUCIA ASSET MANAGEMENT S.G.I1.C.C, S.AU.p
con Vd. La base legitimadora del tratamiento es el mantenimiento de la relacion juridica entablada o nuestro interés legitimo.

Puede ejercitar sus derechos de acceso, rectificacion, supresién, oposicion, limitacion del tratamiento y portabilidad mediante escrito dirigido
dpo@santaluciaam.es

Este correo contiene informacion confidencial dirigida a su destinatario. Si Vd. lo ha recibido por error, por favor notifiquenoslo a la direcci¢
distribuir la informacion contenida en este correo electronico.
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