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Las 5 claves del conflicto en Oriente Medio y sus repercusiones

1. Elliderazgo cae, pero el régimen sobrevive

La muerte del lider supremo irani, Ali Khamenei, supone un golpe simbdlico e histérico, pero
no implica necesariamente el colapso inmediato del régimen. El sistema politico irani esta
diseflado para absorber choques en la clspide, y la continuidad institucional, al menos en el
corto plazo, sigue siendo el escenario central.

2. Iran no es clave por lo que produce, sino por donde esta

Iran representa una parte limitada de la produccion mundial de crudo (en torno al 3%), pero
su verdadera relevancia es geografica: el control y la capacidad de disrupcién sobre el Estrecho
de Ormuz, un punto critico para el comercio energético global. Aunque no se ha producido un
cierre formal, los ataques recientes y las amenazas futuras han generado un cierre de facto.

3. China pierde opciones estratégicas de suministro

Chinaya havisto reducido su acceso a crudo venezolanoy ahora se enfrenta al riesgo de perder
IrAan como proveedor relevante. De momento, Pekin adopta una estrategia silenciosa, pero
este entorno eleva la probabilidad de movimientos tacticos en otras regiones sensibles, como
Taiwan o Corea del Sur.

4. Ventana de oportunidad para Rusia y China

Estados Unidos se enfrenta simultdneamente a tres grandes frentes: Oriente Medio, Rusia—
Ucrania y el Pacifico. Un mayor foco en Iran ofrece margen temporal a Rusia y China para
avanzar sus agendas estratégicas con menor presiéon directa.

5. La neutralidad deja de ser una opcién

El conflicto fuerza a los Estados aliados a posicionarse. La ambigUedad estratégica se vuelve
cada vez menos sostenible y aumenta el riesgo de que una escalada regional derive en un
conflicto de alcance global.

Tipo de Interés IPC (YoY) Tasa de Desempleo PIB (YoY)
Eurozona 2,15% 1,7% 6,2% 1,3%
EE.UU. 3,75% 2,4% 4.3% 2,2%
China 4,35% 0,2% 3,96% 4.5%

Oriente Medio inicia en una nuevo escenario de escalada militar directa

Este sdbado, el presidente de Estados Unidos, Donald Trump, ordend junto con Israel una
ofensiva militar sin precedentes contra Iran. Los ataques incluyeron bombardeos aéreos y
misiles dirigidos contra instalaciones militares, centros de mandoy lideres del régimen, en una
operacién presentada por Washington como una respuesta para frenar las ambiciones
Nnucleares iranies y desestabilizar al gobierno de los ayatolas.

La ofensiva coincidié con el colapso definitivo de las negociaciones nucleares y provocd una
respuesta inmediata de Irdn mediante ataques con misiles hacia Israel y bases
estadounidenses en el Golfo Pérsico. Informes iniciales apuntan a la muerte del lider supremo
irani, Ali Khamenei, junto con varios altos cargos del Estado.

Paralelamente, Hezbold lanzé cohetes desde el Libano contra Israel, que respondid con
intensos bombardeos sobre posiciones en Beirut y el Valle de Bekaa, generando victimas
civiles y desplazamientos forzados. Paises del Golfo también han visto atagques a
infraestructuras estratégicas, incluidas refinerias y centros de aviacién en Arabia Saudiy Catar.

Strat

Strat FX es una marca comercial propiedad de Strat FX, SV, S.A, con NIF A06829477, Sociedad de Valores autorizada por la Comisién Nacional del Mercado de Valores bajo el
ndmero de registro 319, con pagina web: www.stratfx.com y email de contacto: info@stratfx.com. La informacion contenida en este reporte ha sido obtenida de distintas fuentes
publicas o privadas bajo acuerdos de colaboracién. Este documento estd destinado exclusivamente a clientes profesionales y su objetivo no es asesorar o emitir consejos de
inversion. Invertir en el mercado conlleva un riesgo, asesérese con un profesional regulado antes de operar.


http://www.stratfx.com/

MARKET REPORT

02 de marzo

Strat
Causas del conflicto: ¢ por qué ahora?
e Rivalidad geopolitica estructural

El conflicto responde a una rivalidad de largo recorrido. Estados Unidos e Israel consideran que
los programas nucleares y de misiles balisticos iranies alteran el equilibrio regional. A ello se
suma el apoyo de Irdn a milicias y “proxies” en el Libano, Siria e Irak como herramienta de
presion indirecta.

e Colapso de la via diplomatica

El fracaso de la negociacién nuclear marca un punto de inflexiéon. El objetivo de la
administracion Trump parece haber evolucionado desde el desarme nuclear hacia un cambio
de régimen.

o Debilidad interna del régimen irani

Los ataques previos del mes de junio debilitaron la capacidad militar irani, mientras que las
protestas internas de enero erosionaron la legitimidad social del régimen tras miles de
victimas civiles. El escenario de una insurreccién interna pasa a formar parte del célculo
estratégico estadounidense.

e Reloj politico en Estados Unidos

Con las elecciones de medio mandato a ocho meses vista, Trump necesita mostrar resultados
tangibles. La ausencia de una “victoria” clara de su estrategia exterior elevaria el coste politico.

Rinoceronte gris: la energia vuelve al centro del conflicto

Iran produce entre el 3% y el 5% del petréleo mundial y exporta la mayor parte de su crudo a
China. Sin embargo, el verdadero riesgo reside en el Estrecho de Ormuz, por donde transita
cerca del 30% del crudo mundial y el 20% del gas natural licuado.

Aungue no se ha producido un cierre material, los ataques a buques y las amenazas han
generado un bloqueo operativo de facto. Aseguradoras han cancelado pdlizas o elevado
primas, provocando acumulacién de buques y tensiones logisticas con impacto directo en
precios energéticos y cadenas de suministro globales.

Los paises de la OPEP podrian aumentar produccion para compensar la pérdida irani, pero ese
mecanismo resulta ineficaz si la circulacidon por Ormuz permanece paralizada. Este escenario
encaja con el concepto del Rinoceronte Cris: un riesgo evidente, de alto impacto y elevada
probabilidad, que el mercado ha tendido a ignorar.

El precio del Brent ya reflejaba parte de este riesgo antes del fin de semana. Tras cerrar el
viernes en torno a los 72,5 ddlares, el mercado abrid el lunes con fuertes subidas, anticipadas
ya en las sesiones no reguladas del domingo.

La revalorizacién del riesgo marca el tono de los mercados

El aumento del riesgo geopolitico llega en un contexto de elevada complacencia, con activos
en maximos historicosy primas de riesgo ajustadas. La reaccion inicial apunta a una correccion
acompanada de un repunte significativo de la volatilidad, que podria no ser transitoria si el
conflicto se prolonga.

Divisas

El délar se aprecia de forma generalizada frente al G10 como activo refugio, con un aumento
claro de volatilidades. Destaca el posible fortalecimiento del NOK por el canal petrdleo, asi
como apreciaciones del CAD y del HKD. En el lado débil, CHF, SEKy NZD.
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En este contexto, el EUR/USD refleja un ajuste rapido del posicionamiento de riesgo, con
ruptura de soportes técnicos y sesgo bajista mientras persista la tensidon geopolitica.

Commodities

Se espera presion alcista sobre materias primas energéticas, especialmente crudo y gas, con
implicaciones inflacionistas de segunda ronda.

Renta variable

Caidas generalizadas en bolsas europeas y descuento de descensos en torno al 2% en renta
variable estadounidense, acompanadas de un repunte de los indices de volatilidad.

Renta fija

Flujos hacia bonos soberanos por efecto refugio, con caidas de rentabilidad empujada por la
mayor demanda, debido a la disminucion de la exposicion de los inversores a activos de riesgo.

Los precios de produccién auguran menor margen para bajar tipos en EE.UU.

El IPP subyacente de enero sorprendié al alza con un 0,8% mensual, superando el dato anterior
y las expectativas. Comparado con el dltimo IPC subyacente (0,3%), sugiere presiones de costes
gue podrian trasladarse al consumidor. Este efecto, combinado con el encarecimiento de la
energia, reduce el margen para bajadas de tipos.

Segun el CME FedWatch, la probabilidad de recorte en la proxima reunion de la Reserva
Federal es practicamente nula. Para finales de 2026, el mercado descuenta mayoritariamente
dos o menos bajadas de tipos.

Incertidumbre en Europa por el shock energético

El IPC de enero se situd en linea con lo esperado: 1,7% general y 2,2% subyacente en términos
anuales. El dato mensual (-0,6%) refleja una dinamica de bajada de precios que consideramos
fragil, especialmente ante el repunte del precio de la energia derivado del conflicto en Oriente
Medio, lo que condiciona el margen de actuacidon del Banco Central Europeo.

Datos clave de la semana bajo la sombra de Oriente Medio
Esta semana los inversores centraran su atencion en:
Oriente Medio
e Evolucion del conflicto y posibles negociaciones entre Estados Unidos e Iran.
Estados Unidos

¢ No&minas no agricolas (NFPs)
e Tasa de desempleo

e Ventas minoristas

e Libro Beige de la Fed

Eurozona

e |PC provisional de febrero
e PIB
e Actas de la Ultima reunién del BCE
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Divisa Evento Estimado Anterior Hora
Lunes 02 de marzo
B EUR PMI Manufacturero de la Eurozona 50,8* 50,8 10:00
E= UsD PMI Manufacturero (Feb.) 51,6* 512 1545
E= ysD PMI Manufacturero del ISM 52,4* 52,6 16:00
Martes 03 de marzo
B EUR IPC de la Eurozona YoY (Feb.) P 1,7% 1,7% 11:.00
B EUR IPC Subyacente de la Eurozona YoY (Feb.) P 2,2% 22% 11.00
B EUR IPC de la Eurozona MoM (Feb.) P 0,5% -0,6% 11:.00
Miércoles 04 de marzo
B EUR PMI de Servicios de la Eurozona (Feb.) 51,8 51,8 10:00
B EUR PMI Compuesto de la Eurozona (Feb.) 51,9 519 10:00
B EUR Tasa de Desempleo de la Eurozona (Ene)) 6,2% 6,2% T11.00
E= USD Cambio de Empleo no Agricola ADP (Feb.) 50K 22K 1415
E= UsD PMI de Servicios (Feb.) 52,3 523 1545
E= ysD PMI Compuesto (Feb.) 52,3 523 1545
E= USD PMI de Servicios del ISM (Feb.) 535 53,8 16:00
E= yUSD Libo Beige de la Fed - - 20:00
Jueves 05 de marzo
B EUR Ventas Minoristas de la Eurozona MoM (Ene.) 0,3% -0,5% 11:00
B EUR Actas de la Reunion de Politica Monetaria del BCE - - 1330
E= USD Peticiones Semanales de Subsidio por Desempleo 215K 212K 14:30
E= USD Costes Laborales Unitarios QoQ (Q4) 2,0% -19% 1430
Viernes 06 de marzo
B EUR PIB de la Eurozona QoQ (Q4) 0,3% 0,3% 11:.00
B EUR PIB de la Eurozona YoY (Q4) 1,3% 1,3% 11:00
E= USD Ventas Minoristas MoM (Ene)) -0,3% 0,0% 13:30
E= USD Ventas Minoristas Subyacentes MoM (Ene.) 0,0% 0,0% 13:30
E= UsSD Noéminas No Agricolas (Feb.) 60K 130K 14:30
E= USD Tasa de Desempleo (Feb.) 4,3% 43% 14:30
E= USD Ingresos Medios por Hora MoM (Feb.) 0,3% 0,4% 1430

*Dato actual publicado.
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