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13 abril de 2026 — NOTA SEMANAL

Mejora del apetito por el riesgo: segunda semana consecutiva de subidas en
las bolsas, impulsadas por la tregua entre Estados Unidos e Iran, aunque con

una base aun fragil y sujeta a noticias cambiantes.

Japon lidera el rebote global: el Nikkei 225 destaca con un avance superior
al +7%, mientras Europa y Estados Unidos también registran subidas solidas.

Caida del petréleo como catalizador: el Brent retrocede cerca de un -12%
(de ~110 a ~95 ddlares), aliviando las presiones inflacionistas y favoreciendo
especialmente a la tecnologia.

Inflacién americana: el IPC repunta, pero tranquiliza. Sube al 3,3%,
impulsado por la energia, pero queda por debajo de lo esperado; la subyacente
(2,6%) muestra mayor contencion.

Renta fija volatil y dependiente del conflicto: fuertes caidas de las tires con
la tregua (T-Note <4,3%, Bund <3%), sequidas de un rapido rebote ante las
dudas sobre su sostenibilidad.

EURO STOXX 50 PR EUR 5.926,11 4,10 1,52 4,19 22,98 2,33 2,33
BME IBEX 35 PR EUR 18.204,30 3,69 4,35 3,15 47,91 518 518
Europa FSE DAX TR EUR 23.803,95 2,74 -0,69 5,77 15,76 -2,80 -2,80
Euronext Paris CAC 40 PR EUR 8.259,60 3,73 2,51 1,23 15,91 1,35 1,35
FTSE 100 PR GBP 10.600,53 1,57 1,81 4,70 33,96 6,98 6,74
DJ Industrial Average PR USD 47.916,57 3,04 0,44 3,21 21,02 0,17 -0,31
EEUU S&P 500 PR 6.816,89 3,56 0,52 2,14 29,40 0,28 -0,42
NASDAQ Composite PR USD 22.902,89 4,68 0,91 3,25 39,76 1,32 1,46
BM&FBOVESPA Ibovespa IBOV TR BRL  197.323,87 5,15 7,56 20,78 56,17 33,79 22,47
batam MSCI Mexico PR MXN 65.962,80 1,06 4,62 7,34 36,34 15,13 10,54
Nikkei 225 Average PR JPY 56.924,11 7,15 4,93 9,60 64,48 11,54 13,08
Hang Seng HSI PR HKD 25.893,54 3,09 0,26 41,29 25,20 0,54 1,03

Emergentes
MSCI China PR LCL 79,47 2,93 2,26 7,57 17,98 4,83 4,83
MSCI India PR EUR 1.191,28 5,38 2,14 8,52 2,36 9,22 -9,22
MSCI BIC PR USD 323,58 4,77 0,75 4,74 17,13 43,20 3,34

MSCI World
MSCI ACWI PR USD 1.034,85 4,09 1,05 0,00 32,80 2,13 1,99
T Oil Price Brent Crude PR 95,20 12,68 8,43 50,30 50,32 56,66 56,45
Materias primas |, 512 Gold Price PM USD 4.773,75 2,90 8,37 6,23 51,88 9,44 9,29

Datos de rentabilidad, en porcentaje, a 10/04/2026. Datos 1S, 1M, 3M y 1A en divisa base. Fuente: Morningstar.
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Segunda semana consecutiva de avances en los mercados bursatiles, en un
movimiento que refleja una progresiva mejora del apetito por el riesgo por parte de los
inversores. Este cambio de tono ha estado apoyado, fundamentalmente, en la
expectativa de que la tregua de dos semanas entre Estados Unidos e Iran, que se
inicié formalmente en la madrugada del 8 de abril, pueda consolidarse en un acuerdo
mas estable y duradero. De alguna forma, el mercado comienza a descontar un
escenario de desescalada gradual del conflicto. No obstante, sobre una base aun
fragil. El flujo de noticias continua siendo inestable; en un contexto de incertidumbre
que explica que, pese al rebote de estas ultimas sesiones, la volatilidad siga estando
presente en los mercados de valores. No en vano, las negociaciones directas en
Pakistan acabaron interrumpiéndose tras 21 horas de dialogo sin alcanzar un acuerdo.

La bolsa japonesa lidera las ganancias

En este entorno, las subidas han sido generalizadas y especialmente intensas, tanto
en los mercados desarrollados como en los emergentes. Destaca el comportamiento
de Japon, donde el Nikkei 225 lideré las ganancias con una revalorizacién superior al
+7%, recuperando gran parte del terreno perdido durante un mes de marzo que fue
muy negativo para la bolsa nipona. En Europa, el Euro Stoxx 50 avanzé en torno a un
+4%, mientras que el Ibex 35 superdé nuevamente la cota de los 18.000 puntos, con
una subida del +3,69%. El impulso vino liderado por valores de sesgo mas ciclico,
especialmente en sectores como la banca, la industria y materias primas y el turismo,
mas sensibles a una mejora del ciclo econdmico. En contraste, Repsol destaco
negativamente, con una caida cercana al -11%, lastrada por el retroceso del crudo.

Y es que, en una semana dominada por el apetito por el riesgo, el petroleo fue la gran
excepcion. El precio del barril de Brent registré una caida cercana al -12%, pasando
de niveles proximos a los 110 ddlares hasta el entorno de los 95 délares.

Al otro lado del Atlantico, los principales indices estadounidenses también cerraron la
semana con avances superiores al +3% (en divisa local). El liderazgo volvié a recaer
en el sector tecnolodgico, con el Nasdaq subiendo un +4,7% favorecido por la relajacion
de las expectativas inflacionistas ante la caida del precio de la energia. Entre los
valores mas destacados, vimos compariias como Nvidia, Broadcom o CrowdStrike con
avances significativos. Asimismo, dentro del selecto grupo de las Siete Magnificas,
sobresalio el comportamiento de Amazon, con una subida cercana al +12%.

A este renovado interés por el sector también contribuy6 el anuncio de SpaceX sobre
su intencion de salir a bolsa, en una operacion que podria convertirse en una de las
mayores OPV’s de la historia en Estados Unidos.

La inflacién americana, un handicap para la Fed
Desde el punto de vista macroecondmico, el foco de la semana se situ6é en la
publicacion del dato de inflacidon de marzo en Estados Unidos, una referencia clave en

un entorno marcado por la incertidumbre geopolitica. El IPC general registré un
repunte significativo respecto a febrero; sin embargo, la lectura final fue ligeramente
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mas moderada de lo previsto por el consenso, lo que permiti6 una reaccion
relativamente positiva por parte de los mercados. En concreto, la inflacién general se
situd en el 3,3% interanual, frente al 2,4% del mes anterior y una décima por debajo
de las expectativas (3,4%). Este incremento estuvo impulsado, principalmente, por el
encarecimiento de la energia, con subidas acusadas en la gasolina (+18,9%) y el fuel
(+44,2%), en un contexto condicionado por las tensiones en Oriente Medio. Por su
parte, la inflacién subyacente — que excluye los componentes mas volatiles como la
energia y los alimentos de primera necesidad — mostr6 un comportamiento mas
contenido, situandose en el 2,6%. Aunque supone un ligero incremento respecto al
2,5% de febrero, el dato también se quedd por debajo de lo esperado.

Todo ello dibuja un escenario complejo para la Reserva Federal quien, conviene
recordar, opera bajo un mandato doble: estabilidad de precios y pleno empleo. En este
contexto, la reciente evoluciéon de la inflacion y la inestabilidad respecto al conflicto
bélico limita su margen de actuacion en el corto plazo. La proxima reunién de la Fed
tendra lugar a finales del mes de abril, donde el consenso apunta a una pausa en los
tipos de interés. No obstante, sera en la reunion de mediados de junio cuando se
disponga de una vision mas completa, con actualizacion de sus proyecciones
macroecondémicas.

Grafico de la semana
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Evolucién de la inflacion (estimada para el mes de marzo) en Estados Unidos. Fuente: Tradingeconomics.com
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Volatilidad en renta fija

Y como viene siendo habitual en las ultimas semanas, el mercado de renta fija volvid
a actuar como termdémetro de la incertidumbre, reflejando tanto la revisién al alza de
la inflacién como la sensibilidad de los inversores a los acontecimientos geopoliticos.

El movimiento mas significativo se produjo en la sesion del 8 de abril — coincidiendo
con el inicio de la tregua —, cuando las rentabilidades de la deuda registraron una
abrupta caida. En Estados Unidos, la TIR del bono a 10 afios descendio con fuerza
por debajo del 4,3%, mientras que en la eurozona el rendimiento del Bund aleman a
10 afios perforé el nivel del 3%. Sin embargo, este movimiento fue transitorio. A
medida que el mercado fue reevaluando el alcance real de la tregua, las rentabilidades
fueron repuntando progresivamente hasta situarse nuevamente en niveles similares a
los previos.
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TIR del bono a 10 afios del Tesoro americano vs TIR del bono aleman a 10 afios. Fuente: Trading Economics.

En el mercado de divisas, por su parte, el alto el fuego provocé que el dolar registrara
una caida generalizada, hasta niveles de 1,17 desde previos de 1,15.

¢ Qué estrategia seguir?

En el actual contexto de incertidumbre y volatilidad consideramos prudente mantener
una postura de cautela. A pesar del aumento de las tensiones geopoliticas,
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mantenemos una visién constructiva a medio plazo y no realizamos ajustes en nuestra
asignacion de activos.

Recomendamos evitar asumir niveles de riesgo superiores a la capacidad individual
de cada inversor, teniendo siempre en cuenta el horizonte temporal y la situacién
financiera y personal.

La escalada del conflicto entre Estados Unidos, Israel e Iran ha reintroducido el riesgo
geopolitico en el centro del mercado, con el petréleo como variable clave y el estrecho
de Ormuz bajo maxima vigilancia. Los expertos coinciden en que, salvo una disrupcién
energética prolongada, el impacto podria ser tactico, aunque un shock sostenido
elevaria la inflacién y complicaria el escenario para bancos centrales y carteras.

Nuestra estrategia en renta variable se centra en una diversificacion adecuada, tanto
regional como por estilos de gestion, con el objetivo de mitigar los riesgos asociados
a la incertidumbre comercial y geopolitica. En renta fija, mantenemos una gestion
activa de la duracion y un enfoque en la calidad crediticia, evitando emisiones de
menor calificacion que podrian verse mas penalizadas en un hipotético escenario de
deterioro econémico.

Finalmente, continuamos monitorizando de manera cercana la evolucion de los
mercados y de los factores macroecondmicos y politicos, con el objetivo de adaptar

las carteras gestionadas de forma agil y eficiente en caso de que las condiciones lo
requieran.

Equipo de analisis de Arquia Bank.
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en consideracion este informe en el momento y fecha actual de su emision, a no ser, que explicitamente se indique lo
contrario. En caso de figurar informacion relativa a divisas, se advierte expresamente al inversor que debera considerar los
posibles incrementos o disminuciones del rendimiento en funcion de las fluctuaciones monetarias. Cualquier previsién que
se realizara, bajo ningun concepto, sera un indicador fidedigno de obtencion de resultados o rentabilidades futuras. Las
perspectivas de futuro que pudiera contener este informe, son opiniones y como tales, susceptibles de cambio. Cualquier
cita a una autoridad competente en este informe y aviso legal no debe inducir a pensar que la misma aprueba o respalda
los servicios y productos a los que se refiere. Este documento es privado y confidencial. Queda prohibida su reproduccién,
copia, distribucion y difusion, parcial o total por cualquier medio, salvo autorizacién escrita de ARQUIA BANCA. Todos los
derechos reservados (2025).
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