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 Renta variable dispar: Estados Unidos mostró divergencia en función del sesgo de 
inversión. Dow Jones +1% (cíclicos), Nasdaq -1,6% (crecimiento/IA), con Broadcom y 
Oracle entre los más penalizados.  
 

 Bolsa europea: Europa se mantuvo más estable, con el Ibex subiendo un +1% en la 
semana y acumulando un +45% YTD. 
 

 La Fed cumple expectativas: Rebaja de tipos 25 puntos básicos (3,5-3,75%), tercera 
consecutiva; con una votación 9 a 3 que refleja una división interna y genera 
incertidumbre sobre próximos pasos. 
 

 Renta fija: El Bono Tesoro americano a 10 años se dispara hasta el 4,2%, mientras 
el Bund alemán se mantiene por encima del 2,8%; el mercado descuenta estabilidad 
en Europa y probabilidad de subida de 25 pb a finales de 2026. 
 

  Materias primas: El oro acumula un +65% YTD, por encima ya de los 4.300 dólares 
la onza. Por su parte, el petróleo Brent cae -4% hasta los 60-61 dólares/barril.  
 

 
 

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

 
Semana de marcada dispersión en los mercados de renta variable, condicionada por la 
reunión de la Reserva Federal (Fed) del día 10, que se mantuvo fiel a su guion, aunque dejó 
abiertas algunas incógnitas a corto plazo. A ello se sumaron las dudas sobre la continuidad 
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del impulso de la Inteligencia Artificial (IA), reflejadas en los resultados de compañías como 
Oracle o Broadcom, así como la publicación de datos macroeconómicos mixtos, entre los 
que destacaron indicadores chinos que continúan mostrando una economía con falta de 
tracción. 
 
La dispersión fue especialmente evidente en Estados Unidos, donde los resultados variaron 
según el sesgo de inversión. Los valores más cíclicos, representados por el Dow Jones 
Industrial, cerraron la semana con un avance del +1% (en divisa base). En contraste, los 
valores de crecimiento, agrupados en el Nasdaq, retrocedieron un -1,6%, arrastrados 
principalmente por la corrección del viernes (-1,69%), sesión en la que los inversores optaron 
por recoger beneficios, especialmente en compañías vinculadas a la IA. 
 
En Europa, la semana terminó relativamente plana en la mayoría de las plazas bursátiles, 
aunque sobresalió el Ibex 35, que sumó cerca de un +1% y acumula más de un +45% en lo 
que va de año. Entre los valores más alcistas de la semana se encontraron ArcelorMittal, 
ACS, Rovi e IAG. 
 
Dudas sobre la IA 
 
En Estados Unidos, las acciones de Broadcom registraron una fuerte corrección del -11,3% 
el viernes, tras publicar resultados positivos que no lograron disipar las dudas del mercado. 
La reacción se centró principalmente en la evolución de los márgenes. Además, el consejero 
delegado, Hock Tan, señaló que el acuerdo con OpenAI no empezará a generar retornos 
hasta 2026, lo que enfrió las expectativas a corto plazo. Los inversores aprovecharon esta 
incertidumbre para recoger beneficios tras un año excepcional para la compañía. 
 
Oracle también se vio penalizada, con caídas de -10,83% el jueves y -4,47% el viernes, tras 
presentar ingresos trimestrales inferiores a lo esperado y un aumento significativo del gasto 
en infraestructuras vinculadas a IA. Al igual que en Broadcom, el mercado cuestiona si este 
fuerte capex se traducirá en crecimiento de ingresos a medio plazo. Los ambiciosos planes 
de Oracle para expandir su red de centros de datos en la nube para IA se mantienen bajo la 
lupa de los inversores. 
 
En este entorno, las acciones de Nvidia cedieron un -4% en la semana, mientras que otras 
compañías del grupo de las “7 Magníficas” registraron movimientos similares, con la 
excepción de Tesla. Por el contrario, valores más cíclicos como Visa, American Express y la 
gran banca americana terminaron la semana con importantes ganancias. 

 
La Fed cumple con el guion 
 
El evento clave de la semana fue la reunión de la Reserva Federal, en la que se esperaba 
un recorte de 25 puntos básicos. La Fed cumplió con lo previsto, dejando los tipos en el rango 
3,5-3,75%, su tercera rebaja consecutiva desde septiembre. La reacción del mercado fue 
moderada, reflejando incertidumbre sobre los próximos pasos. La votación mostró una 
división interna histórica (9 a 3), la mayor desde septiembre de 2019, tras las objeciones de 
varios miembros a un nuevo recorte. 
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La Fed sigue equilibrando la inflación persistente (~3%) con señales de debilitamiento del 
empleo. La decisión se tomó con datos de septiembre, debido al cierre temporal de la 
Administración que retrasó información más actualizada. Esta semana se esperan nuevos 
indicadores clave: empleo y tasa de paro de noviembre (martes 16) y evolución de la inflación 
(jueves 18). Además, la institución se prepara para 2026, cuando deberá afrontar la 
designación de un nuevo presidente. 

 
Gráfico de la semana 

 

 
 

Evolución de los tipos de interés en Estados Unidos. Fuente: TradingEconomics.com 

 
El BCE y la eurozona 
 
El jueves 18 se celebra la reunión del Banco Central Europeo (BCE), en la que no se esperan 
cambios en los tipos de interés, gracias a la moderación de la inflación, que se aproxima al 
objetivo del 2%, y a indicadores económicos que, aunque no espectaculares, muestran una 
evolución positiva y estable. El PIB interanual de la zona euro correspondiente al tercer 
trimestre se situó en 1,4%, ligeramente por debajo de trimestres anteriores, pero en línea con 
el consenso, reflejando un crecimiento más pausado pero sostenido. 
 
Dentro de la zona euro, los desempeños son heterogéneos: Alemania muestra cierta 
ralentización industrial, mientras España e Italia continúan avanzando moderadamente, 
apoyadas en el consumo interno y el turismo. 
 
En contraste, los datos macroeconómicos de China siguen siendo preocupantes. La 
actividad económica y el consumo permanecen ralentizados, afectando al sector industrial y 
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al comercio minorista, lo que se traduce en caídas semanales para los mercados chinos y 
genera cautela entre los inversores globales. 
 
Junto al BCE, otros bancos centrales que se reúnen esta semana incluyen al Banco de 
Inglaterra – se espera que mantenga tipos – y al Banco de Japón, donde el mercado ya 
descuenta una subida de las tasas. 

 
Renta fija: repunte de las tires 
 
En el mercado de renta fija, se observó un nuevo incremento en las tasas internas de retorno 
(TIR) de los bonos. El bono del Tesoro americano a 10 años, principal referencia global, 
alcanzó a finales de semana el 4,2%, su nivel más alto desde principios de septiembre, 
momento en el que algunos miembros de la Fed manifestaban preocupación por la 
posibilidad de recortes adicionales de tipos. 
 
 

 
 
      TIR del bono a 10 años del Tesoro americano vs TIR del bono alemán a 10 años. Fuente: Trading Economics. 

 
Por su parte, el bono alemán a 10 años, principal referencia en la zona euro, se mantuvo por 
encima del 2,8%, cerca de los máximos de nueve meses registrados la semana anterior. El 
mercado descuenta que no habrá nuevas rebajas de tipos en Europa y asigna 
aproximadamente un 30% de probabilidad a un eventual aumento de 25 puntos básicos hacia 
finales de 2026. 
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En el ámbito de las materias primas, el oro continuó actuando como activo refugio, cerrando 
la semana por encima de 4.300 dólares por onza. Su rendimiento en lo que va de año supera 
el 65%, marcando su mejor desempeño desde 1979 en divisa base. En contraste, el petróleo 
Brent registró una caída del -4%, situándose en torno a 60-61 dólares por barril, debido a las 
preocupaciones sobre un posible exceso de oferta, y en medio de las negociaciones de paz 
en Ucrania y la intensificación de las tensiones en Venezuela. 
 
En conjunto, la semana mostró un escenario mixto: la renta fija al alza por la presión sobre 
los tipos de interés, el oro consolidando su papel de refugio y el petróleo bajo presión debido 
a factores de oferta y geopolíticos. 

 
 

¿Qué estrategia seguir? 
 
En el actual contexto de incertidumbre y volatilidad, marcada por la guerra arancelaria y las 
tensiones geopolíticas, consideramos prudente mantener una postura de cautela, si bien con 
una visión 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 situación financiera y personal. 
 
No obstante, si bien persisten dudas en torno a la política comercial y a la fortaleza del 
crecimiento económico tanto en EE.UU. como en Europa, el entorno actual invita a 
incrementar de forma moderada la exposición 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 diversificación adecuada, tanto regional 
como por estilos de gestión, con el objetivo de mitigar los riesgos asociados a la 
incertidumbre comercial y geopolítica. En renta fija, mantenemos una gestión activa de la 
duración y un enfoque en la calidad crediticia, evitando emisiones de menor calificación que 
podrían verse más penalizadas en un hipotético escenario de deterioro económico. 
 
Finalmente, continuamos monitorizando de manera cercana la evolución de los mercados y 
de los factores macroeconómicos y políticos, con el objetivo de adaptar las carteras 
gestionadas de forma ágil y eficiente en caso de que las condiciones lo requieran. 

 
 
Equipo de análisis de Arquia Bank. 
 
 
Aviso Legal:  El presente informe ha sido elaborado por el departamento de análisis de Arquia Bank, S.A. (ARQUIA BANCA), 
inscrita en el Registro del Banco de España con el nº 3183 y autorizada por la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
(CNMV) a prestar servicios de inversión y auxiliares a éstos. Este documento no tiene valor contractual, y la información 
que contiene podría modificarse sin previo aviso. Este informe tiene naturaleza meramente informativa, y en modo alguno, 
constituye asesoramiento financiero explícito o implícito, y tampoco recomendación personalizada sobre la compra o venta 
de instrumentos financieros. Recuerde que para recibir asesoramiento financiero de ARQUIA BANCA, antes debe suscribir 
un test de idoneidad y el contrato que la entidad le presente, previa la información precontractual que ARQUIA BANCA le 
suministre. Este informe, no supone solicitud, invitación u oferta de compra, venta, suscripción o negociación de fondos de 
inversión específicos, y tampoco de otros instrumentos financieros o valores mobiliarios. Cualquier decisión de compra o 
venta por parte del destinatario de este documento sobre fondos de inversión, y en su caso instrumentos financieros o 
valores mobiliarios de cualquier clase, es personal de cada inversor, y debería siempre adoptarse teniendo en cuenta la 
información pública existente sobre tales fondos de inversión, instrumentos financieros o valores y, en su caso, atendiendo 
al contenido del folleto correspondiente a dichos instrumentos financieros que debe estar registrado y disponible en la 
CNMV. La información que contiene este documento se refiere al periodo de tiempo que figura reflejado en el propio 
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documento, y ha sido obtenida de fuentes consideradas como fiables y, aunque se han realizado los mejores esfuerzos y 
tareas adecuadas por ARQUIA BANCA para garantizar que la información que incluye, y en la que se basa dicho informe, 
no sea incorrecta, inexacta, incierta e inequívoca en el momento de su emisión, ARQUIA BANCA no garantiza que sea 
exacta y completa, razón por la cual, no debe confiarse en ella como si lo fuera, de tal forma, que ARQUIA BANCA declina 
cualquier responsabilidad por los errores que pudiera contener dicha información, y en particular, no asume responsabilidad 
alguna por cualquier pérdida patrimonial o perjuicio (directo o indirecto) del destinatario o receptor de este documento, que 
haya hecho un uso indebido de la información ofrecida en este informe. Cualquier información relativa a rentabilidades o 
resultados, simplemente son un dato a tener en cuenta pero nunca el más importante, y en cualquier caso, se refieren a los 
periodos comprendidos entre los doce meses anteriores y cinco años, según los casos, advirtiendo expresamente que 
cualquier cifra relativa a resultados o rentabilidades pasadas o rendimientos históricos no son un indicador fidedigno de 
rentabilidades o resultados futuros. La información actual podría no ser adecuada en el futuro, razón por la cual, debe tomar 
en consideración este informe en el momento y fecha actual de su emisión, a no ser, que explícitamente se indique lo 
contrario. En caso de figurar información relativa a divisas, se advierte expresamente al inversor que deberá considerar los 
posibles incrementos o disminuciones del rendimiento en función de las fluctuaciones monetarias. Cualquier previsión que 
se realizará, bajo ningún concepto, será un indicador fidedigno de obtención 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 reproducción, 
copia, distribución y difusión, parcial o total por cualquier medio, salvo autorización escrita de ARQUIA BANCA. Todos los 
derechos reservados (2025). 


