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DESTACADOS:

. EE.UU. mantiene el bloqueo maritimo que ha paralizado practicamente todo el comercio exterior irani por via maritima.
. El mercado interpretd positivamente la posibilidad de que EE. UU. e Irén retomen las conversaciones en Islamabad esta semana.
. El precio del petréleo baja por segundo dia consecutivo, y os futuros del crudo Brent retrocedieron un 0,2%.

Global Macro

La combinacion de presion militar y apertura diplomatica sigue marcando el pulso del conflicto entre Estados Unidos e Iran. Washington
mantiene el bloqueo maritimo que, segun el mando estadounidense, ha paralizado practicamente todo el comercio exterior irani por via
maritima, mientras la Casa Blanca deja abierta la puerta a nuevas negociaciones en Pakistan en los préximos dias. Esta dualidad ha
permitido cierta relajacion en los precios energéticos, con el crudo estabilizandose por debajo de los 100 délares, pero el entorno continua
siendo extremadamente fragil: el alto el fuego esta cerca de expirar, el trafico en el estrecho de Ormuz sigue alterado y persiste el riesgo de
nuevas disrupciones en el comercio global y en las cadenas de suministro. Ademas, el fin de algunas exenciones a sanciones energéticas
afiade presion adicional a la oferta mundial, reforzando la incertidumbre de fondo. En Asia, el impacto del shock externo comienza a
trasladarse con mayor intensidad a la economia real y a las decisiones de politica monetaria. En Japén, la confianza manufacturera registro
en abril su mayor caida en mas de tres afos, afectada por el encarecimiento de los insumos y la inestabilidad en el suministro, lo que
complica el margen de actuacion del Banco de Japdn pese a su sesgo todavia restrictivo. En Corea del Sur, el proximo gobernador del
banco central ha adoptado un tono mas agresivo, advirtiendo que un shock prolongado en los costes de importacion podria trasladarse a la
inflacion subyacente y requerir una respuesta mas contundente, mientras la debilidad del won sigue siendo un factor de riesgo.

Festividades:
. 21 de abril: Brasil
. 29 de abril: Japon
. 1 de mayo: Espafia
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Datos Macroeconémicos Periodo Anterior Esperado Importancia
Balanza comercial 14 abril China Marzo 213,62B 108,2B 51,13B Alta
IPC anual 15 abril Francia Marzo 1,9% 1,9% 2,0% Alta
PIB anual 16 abril China Q1 45% 48% - Alta
PIB estimado 16 abril Reino Unido Febrero 0,8% - - Alta
IPC anual 16 abril ltalia Marzo 1,6% - - Alta
IPC final 16 abril Eurozona Marzo 2,5% 2,5% - Alta
Peticiones por desempleo 16 abril EE.UU. 11 apr, wie 219k 215k - Alta
PMI industrial 16 abril EE.UU. Abril 18.1 9.0 - Alta
Tasa de Desempleo 16 abril Australia Marzo 43% 4,3% = Alta
Balanza Comercial 17 abril Eurozona Febrero 12,10B - - Alta
Mercado de Divisas
Divisas Apertura  A%Diaria A% Semanal  Fixings 3112/2025 Divisas Apertura A% Diaria A% Sem Fixings 3112/2025
USDEUR  1,1787 -0,08% 0,32% 1,1793 1,1750 CNY/EUR  8,0373 -0,05% 0,09% 8,0379 8,2262
JPY/EUR 187,44 0,07% -0,11% 187,33 184,09 RUB/EUR 88,811 -0,12% -0,74% N/A 92,5926
GBP/EUR  0,8691 -0,06% -0,09% 0,8691 0,8726 MXN/EUR 20,342 -0,01% 0,07% 20,317 21,1180
CHF/EUR  0,9208 -0,03% -0,07% 0,9210 0,9314 BRL/EUR 5,8747 -0,15% 0,15% 5,8747 6,4364
AUDEUR  1,6510 -0,23% -0,13% 1,6558 1,17581 INR/EUR 110,069 0,15% 0,24% 109,7765  105,5965
La jornada de ayer estuvo marcada por una nueva pérdida de traccion del ddlar, que
encadend su séptima sesion consecutiva de caidas ante la mejora del apetito por riesgo. FOREXEIR B 170 0081 ik - ¢ e
El mercado interpreté positivamente la posibilidad de que EE. UU. e Iran retomen las
conversaciones en Islamabad esta misma semana, lo que redujo parte de la demanda de ”
USD como activo refugio. En este contexto, el indice ddlar cayé hasta la zona de 98,08, el o
euro avanzo hasta 1,1796 USD/EUR, la libra se apreci¢ hasta 1,3569 USD/GBP, y el dolar
cedié frente al yen hasta 158,72 JPY/USD. R
A este movimiento también contribuy¢ el dato de precios industriales en EE. UU., ya que i
el PPl de marzo subié un 0,5%, por debajo del 1,1% esperado, debilitando el apoyo
inmediato al billete verde. i
En la eurozona, ademas, Christine Lagarde enfrid las expectativas de una subida "
inminente de tipos al sefialar que el BCE aun no ha tomado una decision y que el impacto .
economico de la guerra con Iran sigue siendo incierto. -
H H 5 7 ] [ 10 [} " 15 @
7 USD/EUR, evolucidn semanal: Reuters
Pais Fecha Evento —
Estados Unidos 29/04/2026 Decision de tipos de interés
. . ) L R1 1,1620 S1 1,1495 MM 20 1,1789
Suiza 18/06/2026 Decision de tipos de interés
: P S R2 1,1665 S2 1,1410 MM 60 1,1790
Canada 29/04/2026 Decision de tipos de interés = 1474 i1 MM 200 11784
Japon 28/04/2026 Decisién de tipos de interés S 745 3 ) :
Volatilidad ™M | 6M Forward USD/EUR GBP/EUR JPY/EUR
FX D-30 ‘ D-30 1 mes 1,801  1,1802  0,8702 0,8705 187,15 187,20
0, 0, 0, 0, 0, 0,
EUR/USD 6.41%  637% 664% 7.62% 7.19% 7,19% 3 meses 11832  1,1834  0,8727 08730 186,71 186,76
EURMPY GRS w0 | e R 6 meses 11873 11875 08763 08767 18595 186,04
EUR/GBP 4,09%  470% 510% 4,22% 495%  527% 12meses 11942 11946  0,8834  0,8840 184,57 184,66
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Mercado monetario y de crédito

Los rendimientos de los bonos del Tesoro
estadounidense bajaron ligeramente el
martes, apoyados por un mayor optimismo
en torno a una posible desescalada del
conflicto entre Estados Unidos e Iran, en
una sesion de escasa actividad mientras
los inversores esperaban mayor claridad
geopolitica. La rentabilidad del Treasury a
10 afios retrocedi6 1,6 pb hasta el
4,281%. En la Eurozona, los rendimientos
de la deuda soberana siguieron la misma
tendencia, moderando las expectativas de
nuevas subidas de tipos. EI Bund aleman
a 10 afios bajo 6 pb hasta el 3,034%,
alejandose de los maximos de marzo, en
un entorno en el que los comentarios del
BCE y el descenso del crudo
contribuyeron a relajar la presion.

fllech EURBOR USD GBP JPY  CHF CNY MXN  BRL
interés
1 Mes 2,0030 3,6391 3,7345 0,7275 -0,0452 1,4515 9,9500 14,561
3 Meses 2,2040 3,6677 3,7445 0,7284 -0,0498 1,4615 9,8080 14,370
6 Meses 2,4370 3,8207 3,8514 0,6338 -0,0484 1,4725 9,6290 14,137
12 meses 2,7080 - 4,0653 0,5562 -0,0004 1,4975 9,2460 13,777
5 10 Diferencial
s anos  afnos anos Bund 10y
BE=FED  3,75% 0 pb 18/03/26  29/04
S 252172,680 3,005 A B BCE  2,00% 0 19/03/2 30/04
EE.UU. 3751 3869 4,250 124 —— Gl pb 9/03/25
2= UK 3,75% 0 pb 19/03/25 30/04
UK 4212 4,331 4,787 178 )
JAP 1376 1837 2412 _5 0 [(elyaP  075% 0pb 19/03/26  28/04
&l AUS  410%  +0,25pb 17/03/26  04/05
ESP 2,638 2,909 3,444

| TipolRS EURIBOR3M EURBOREM  USD ~ GBP  JPY | CDS 5aiios _

"3Afos  2,6275 27190 37879 42669 15859 2,6275 2,7190 3,7879 4,2669 1,5859 Espana 39 ( -2,9%) 1x4 2,2680
5 Afos 2,7104 2,8095 3,8307 4,2959 1,8199 Francia 70 (-2,6%) 3x6 2,4610
7 Ahos 2,8125 2,9025 3,9410 4,3859 1,9944 Maruecos 80 (2,3%) 6x9 2,6110
10 Afios 2,9730 3,0260 4,0729 4,5549 2,2539 Polonia 62 (4,8%) 9x12 2,6510
Commodities
Commodity Ultimo UAVZTS Fwd Fwd Los precios del petréleo bajaron por segundo dia consecutivo el miércoles, ante las
3meses 12meses expectativas de que puedan reanudarse las conversaciones de paz entre Estados
Brent ($/Banil) 94,27 -0,55% 89,99 78,21 Unidos e Iran y de que finalmente se libere parte del suministro atrapado por el cierre
. del estrecho de Ormuz. Los futuros del crudo Brent retrocedieron un 0,2%, hasta los
WTI (§/Barri) 90,40 -0,96% 84,58 72,92 94,63 $/barril, mientras que los del WTI cayeron un 0,8%, hasta los 90,58 $/barril, tras
Oro ($/0z) 4.811,6 -0,59% 4.856,40 5.032,00 las fuertes correcciones registradas en la sesion anterior.
Cobre (§/Ton) 13.253,0 1,97% 13.284,50 13.265,25 En cuanto a los metales, el oro cerré con ligeras pérdidas el miércoles tras tocar
Zinc ($/Ton) 3.322,4 0,75% 3.342,50 3.291,24 maximos de un mes durante la sesion, en un contexto de mayor apetito por el riesgo
Aluminio ($/Ton) 3.619.2 1,84% 3.563.00 3.285.59 ante la posibilidad de nuevas negociaciones entre Washington y Teheran. El precio del
- : e : : oro al contado bajé un 0,3%, hasta los 4.826,13 $/0z. Por su parte, los futuros del oro
Niquel ($/Ton) 17.980,9 2,86% 18.206,00 18.759,28 estadounidense con vencimiento en junio se mantuvieron practicamente estables en
Hierro Fe ($/Ton) 106,38 -0,63% 102,38 99,66 los 4.850,40 $/0z, aunque el metal acumula una subida del 1,6% en la semana.
Acero ($/Ton) 1.046,0 2,86% 1.088,00 988,00
Azuwr ($/'rm) - 3’1 6% 419,70* - BRENT GALIDE JUNS - Trace Price 64.52 0122 (+0 20 < ——U
Café ($/Lb) 302,7 0,60% 297,60* - .
Co2 (€/Ton) 73,58 3,17% 74,03 302,65 0
Baltic Dry Index 2.250,0 2,23% - - P
Vencimiento en AGO26 o
i Brent, évolucic’m s;manal: Re:uters *) FLturo 2 meqses
Renta variable
Cierre Cierre anterior Clerfe
anterior
NYSE COMPOSITE 23.016,38 22.940,98 0,33% 4,60% || XETRA DAX 24.044,22 23.742,44 1,27% -1,82%
S&P500 6.967,38 6.886,24 1,18% 1,78% | IBEX35 18.286,10 18.023,80 1,46% 5,65%
NASDAQ 23.639,08 23.183,74 1,96% 1,71% | EUROSTOXX50 5.984,51 5.905,02 1,35% 3,33%
NIKKEI 225 57.877,39 56.502,77 2,43% 14,97% | MERC. CONT. 1.804,90 1.778,80 1,47% 5,72%
FTSE 100 10.609,06 10.582,96 0,25% 6,82% || CAC-40 8.327,86 8.235,98 1,12% 2,19%
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