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El Ibex 35 vuelve a liderar las subidas bursatiles

impulsado por Inditex
8 de diciembre de 2025 — NOTA SEMANAL

e Mercados bursatiles: El Ibex 35 lidera Europa con un avance semanal del +2% y un
rendimiento anual superior al 44%. En Estados Unidos, subidas moderadas en todos
los indices.

e Resultados empresariales: Inditex destaco al registrar unos resultados récord,
mientras sus acciones suben cerca del 14% en la semana.

e Politica monetaria: La Fed afronta su ultima decision del afno con un 90% de
probabilidad de nuevo recorte de tipos.

e Operaciones de M&A: Netflix anuncia la compra de Warner por 82.700 millones,
reforzando su estrategia multiplataforma.

e Mercado renta fija y materias primas: Las tires de los bonos repuntan, mientras el
oro se mantiene cerca de maximos historicos.

EURO STOXX 50 PR EUR 5.723,93 0,98 0,79 7,49 17,24 17,55 17,55
BME IBEX 35 PR EUR 16.688,50 1,94 4,06 12,84 40,32 44,65 44,65
Europa FSE DAX TR EUR 24.028,14 0,80 0,43 1,84 19,94 20,69 20,69
Euronext Paris CAC 40 PR EUR 8.114,74 -0,10 0,06 5,12 11,78 10,95 10,95
FTSE 100 PR GBP 9.607,01 -0,55 -0,35 5,33 15,56 13,14 19,04
DJ Industrial Average PR USD 47.954,99 0,50 1,31 5,93 7,23 0,38 12,64
EEUU S&P 500 PR 6.870,40 0,31 0,27 6,55 13,49 3,66 16,31
NASDAQ Composite PR USD 23.578,13 0,91 -1,08 9,68 20,92 7,83 21,00
BM&FBOVESPA Ibovespa IBOV TR BRL  158.187,43 -1,07 4,60 12,52 24,63 35,01 30,83
Latam

MSCI Mexico PR MXN 58.998,75 -0,43 1,61 7,04 23,99 30,37 29,67
Nikkei 225 Average PR JPY 50.491,87 0,47 -3,66 20,39 28,49 14,19 26,56
Hang Seng HSI PR HKD 26.085,08 0,87 0,28 2,93 31,93 15,67 30,16

Emergentes
MSCI China PR LCL 85,20 1,06 1,95 1,78 31,85 30,69 30,69
MSCI India PR EUR 1.306,13 -1,08 1,39 317 -10,99 8,53 8,53
MSCI BIC PR USD 337,12 0,22 -0,92 3,28 19,07 8,01 21,19

MSCI World
MSCI ACWI PR USD 1.008,04 0,56 0,29 6,57 16,35 6,75 19,78
" . ) Qil Price Brent Crude PR 63,80 0,87 -1,76 -5,70 -11,01 -23,02 -13,62
aterias primas || BMA Gold Price PM USD 4.243,00 1,24 5,41 19,31 60,32 44,93 62,62

Datos de rentabilidad, en porcentaje, a 05/12/2025. Datos 1S, 1M, 3M y 1A en divisa base. Fuente: Morningstar.

Pese a la ligera correccion del -0,35% registrada el viernes 5, el Ibex 35 cerré la semana con
una subida cercana al +2%, situandose nuevamente por encima del resto de los principales
mercados europeos en un contexto de resultados mixtos. El Euro Stoxx avanzé un +0,98%
y el DAX aleman un +0,8%, mientras que el CAC 40 francés y el FTSE 100 britanico
terminaron la semana con leves retrocesos. En el ultimo mes, el indice espafol acumula un
incremento del 4%, impulsando su rentabilidad anual por encima del 44% y consolidandose
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como el lider del ejercicio. Durante la sesion del dia 5, pese a ser la Unica negativa, el Ibex
alcanzé intradia los 16.800 puntos, un nuevo maximo histérico.

Inditex protagonizé la semana con una revalorizacion cercana al 14%, impulsada por unos
resultados del tercer trimestre que superaron ampliamente las expectativas. La compafiia
volvid a registrar ingresos por encima de los gastos operativos, con una facturacion de 9.814
millones de euros (+4,9%) y un beneficio de 1.831 millones (+8,8%), el mejor resultado de
su historia. Los datos refuerzan la solidez financiera del grupo y la eficacia del modelo de
Marta Ortega, basado en agilidad operativa y proximidad en el abastecimiento.

En Estados Unidos, los principales indices (S&P 500, Dow Jones y Nasdaq) cerraron la
semana con avances moderados, en un contexto marcado por la evolucion del sector de
inteligencia artificial, los ajustes de politica monetaria y la persistente incertidumbre derivada
del retraso en la publicacion de datos macroecondmicos tras el cierre parcial de la
Administracion. EI PCE — indicador favorito de la Fed para medir la inflacién — registré un
2,8% en septiembre, en linea con el consenso y una décima por encima del mes previo.

Grafico de la semana
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Evolucién del PCE (indice de precios al consumo) en Estados Unidos. Fuente: TradingEconomics.com

El mercado descuenta, con un 90% de probabilidad, un nuevo recorte de 25 puntos basicos
en la reunion de la Fed del 10 de diciembre, siendo estos los ultimos datos de precios
disponibles antes de la decision. En paralelo, los indicadores del mercado laboral muestran
una menor creacion de empleo y un aumento en la duracién del desempleo, factores que
respaldan un escenario de mayor relajacion monetaria.
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En cuanto a actividad econdémica, los PMIs de noviembre mostraron sefiales mixtas. En
Estados Unidos el PMI manufacturero subi6é a 52,12, mientras que el de servicios cedio a
54,1. EI PMI compuesto se situd en 54,2, manteniéndose en expansion, aunque por debajo
de lo esperado. En la zona euro, el PMI compuesto repunté hasta 52,8 gracias al sector
servicios (53,6), mientras que el manufacturero volvid a quedar por debajo de 50, indicando
contraccion.

La inflacién preliminar de noviembre para la eurozona se situ6 en el 2,2%, ligeramente por
encima de las previsiones y del mes anterior, aunque no se anticipan movimientos en los
tipos de interés en la reunién del BCE del dia 18. Si se espera una revision a la baja en las
proyecciones de inflacion.

Netflix anuncia la compra de Warner

En el ambito corporativo, hay que destacar el reciente anuncio de la adquisicion de Warner
por parte de Netflix, valorada en 82.700 millones de dolares. El acuerdo establece para los
accionistas de Warner Bros. Discovery un precio de 27,75 ddlares por accion, compuesto por
23,25 délares en efectivo y 4,50 dolares en acciones de Netflix. Entre otros, la operacion
incluye la incorporacién de Warner Bros. Games, uno de los principales grupos de la industria
del videojuego, lo que permite a Netflix acceder a estudios relevantes y franquicias de alto
valor, como Juego de Tronos. Y desde una perspectiva estratégica, la adquisicion facilita la
integracion de peliculas, series y videojuegos en un unico ecosistema de entretenimiento,
fortaleciendo la diversificacion de la compaiiia.

La transaccion se completaria en un plazo estimado de 12 a 18 meses, sujeto a la aprobacion
de los organismos reguladores. Para financiar la operacidén, Netflix empleara una
combinacion de efectivo y nueva deuda, calculada en unos 59.000 millones de dolares. En
todo caso, pendientes también de la posterior contra oferta hostil realizada por Paramount
que supera a la de Netflix: 18.000 millones de ddlares mas y todo en efectivo.

Las acciones de Netflix han experimentado una caida aproximada del 12% durante las
ultimas cuatro sesiones, mientras que en lo que va del aio registran un incremento cercano
al 9%. La ratio precio-beneficio (PER) de la compainiia se situa en 40 veces, superando la
media de las denominadas "7 Magnificas", excluyendo a Tesla (300x), y situandose muy
proximo a Nvidia (45x).

Renta fija: repunte de las tires

En el mercado de renta fija, se observé un nuevo incremento en las tasas internas de retorno
(TIR) de los bonos. El bono del Tesoro estadounidense a 10 afios, principal referencia, cerré
la semana cerca del 4,14%, reflejando la preocupacion de los inversores sobre la politica
monetaria de la Reserva Federal de cara a 2026, a pesar del proximo recorte previsto para
diciembre. Adicionalmente, existe inquietud respecto al grado de independencia de la Fed
ante la inminente eleccion del sucesor de Jerome Powell al concluir su mandato el ano que
viene.
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Por su parte, el rendimiento del bono aleman a 10 afios experimentd un aumento aun mayor,
superando el 2,8% en las ultimas sesiones. Este comportamiento responde a dudas sobre la
sostenibilidad fiscal de Alemania que, ademas de afrontar el gasto que suponen los planes
de defensa e infraestructura, debera considerar el impacto de un polémico proyecto de ley
de pensiones, que podria incrementar aun mas el déficit. Las declaraciones recientes de
Isabel Schnabel, miembro del Comité Ejecutivo del BCE, dando por finalizado el ciclo de
recortes de tipos, han contribuido a mantener la tension en el mercado.

En lo que respecta a las materias primas, el oro finalizd la semana por encima de los 4.200
dolares por onza, situandose muy proximo a su maximo histérico. En lo que va de afio, el oro
acumula una revalorizacion superior al 60% en su divisa base, registrando su mejor
desempefio desde 1979. Este resultado se debe al rol del oro como activo refugio en un
entorno de elevada incertidumbre y al aumento de la demanda por parte de bancos centrales.
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TIR del bono a 10 afios del Tesoro americano vs TIR del bono aleman a 10 afios. Fuente: Trading Economics.

¢ Qué estrategia seguir?

En el actual contexto de incertidumbre y volatilidad, marcada por la guerra arancelaria y las
tensiones geopoliticas, consideramos prudente mantener una postura de cautela, si bien con
una vision constructiva a medio y largo plazo. Recomendamos evitar asumir niveles de riesgo
superiores a la capacidad individual de cada inversor, teniendo siempre en cuenta el
horizonte temporal y la situacion financiera y personal.
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No obstante, si bien persisten dudas en torno a la politica comercial y a la fortaleza del
crecimiento econdmico tanto en EE.UU. como en Europa, el entorno actual invita a
incrementar de forma moderada la exposicion a renta variable en aquellas carteras que hasta
ahora han mantenido porcentajes por debajo de la neutralidad definida para su perfil.

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 calificacién 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 macroecondémicos 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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