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12 de enero de 2026 — NOTA SEMANAL

Arranque positivo para las bolsas en 2026: |as principales bolsas del mundo muestran
resiliencia pese a la fragilidad macro y la incertidumbre geopolitica. EI Euro Stoxx 50
destaca con un 2,5% de revalorizacion semanal, mientras el DJ Industrial sube un 2,3%.

Alta dispersion sectorial: defensa y valores ciclicos lideran frente a bancos. Dentro del
Ibex 35, Indra sobresale con un +18% de revalorizacion semanal.

Inflacion a la baja en Europa (2%), y mas persistente en Estados Unidos, con el empleo
estadounidense como nuevo foco de preocupacion (50.000 nuevos puestos de trabajo).

Materias primas como refugio: el oro, en maximos, supera los 4.500 dolares la onza,
mientras el petroleo se muestra sensible a la situacion en Venezuela.

Estrategia prudente pero constructiva: estrategia para 2026 con la diversificacion, la
calidad crediticia y la gestion activa como ejes clave.

EURO STOXX 50 PR EUR 5.997,47 2,51 4,88 6,61 19,52 3,56 3,56
BME IBEX 35 PR EUR 17.649,00 0,90 5,46 13,24 48,32 1,97 1,97
Europa FSE DAX TR EUR 25.261,64 2,94 4,55 2,64 24,34 3,15 3,15
Euronext Paris CAC 40 PR EUR 8.362,09 2,04 3,84 3,99 11,64 2,61 2,61
FTSE 100 PR GBP 10.124,60 1,74 5,01 6,47 21,69 2,61 1,95
DJ Industrial Average PR USD 49.504,07 2,32 4,00 6,79 16,11 3,91 3,00
EEUU S&P 500 PR 6.966,28 1,57 1,84 3,43 17,71 2,67 1,76
NASDAQ Composite PR USD 23.671,35 1,88 0,40 2,81 21,52 2,75 1,85
BM&FBOVESPA Ibovespa IBOV TRBRL  163.370,31 1,76 3,41 15,29 36,39 4,68 1,39
Latam MSCI Mexico PR MXN 61.453,45 3,00 3,86 7,99 32,52 3,95 2,99
Nikkei 225 Average PR JPY 51.939,89 3,18 2,54 6,92 31,14 3,35 318
Hang Seng HSI PR HKD 26.231,79 0,41 314 1,95 36,33 3,10 2,35

Emergentes
MSCI China PR LCL 85,98 0,29 2,22 5,32 37,74 2,07 2,97
MSCI India PR EUR 1.302,18 1,55 0,31 0,18 9,13 0,76 -0,76
MSCI BIC PR USD 339,66 0,37 1,49 1,93 25,07 2,37 1,47

MSCI World
MSCI ACWI PR USD 1.034,87 1,49 2,82 417 22,38 2,90 2,00
. Oil Price Brent Crude PR 63,34 4,26 2,26 2,88 16,31 5,02 4,00
Materias primas |, ous Gold Price PM USD 4.493,85 3,24 7,05 11,81 68,02 3,80 2,89

Datos de rentabilidad, en porcentaje, a 09/01/2026. Datos 1S, 1M, 3M y 1A en divisa base. Fuente: Morningstar.

El afio 2026 ha comenzado con un tono claramente favorable para los mercados financieros.
Las bolsas europeas y estadounidenses, asi como la mayoria de los mercados emergentes
— con excepciones puntuales como India —, han mostrado una notable resiliencia pese a un
panorama global marcado por la fragilidad econdmica y las tensiones geopoliticas. Ni los
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acontecimientos en Venezuela ni los focos de incertidumbre en otras regiones han impedido
que los mercados arranquen el ejercicio con un sesgo claramente optimista.

Con los marcadores puestos a cero el 1 de enero, en Europa destaca el Euro Stoxx 50, que
acumula una rentabilidad del +3,5%, mientras que el Ibex 35, protagonista indiscutible de
2025, inicia el afo con una subida cercana al +2%.

No obstante, en el mercado espafiol se ha observado una elevada dispersion sectorial. En
la ultima semana, Indra sobresalié con una espectacular revalorizacion del +18%, impulsada
por el renovado interés en el sector de defensa. En contraste, valores de peso como los
bancos, Telefénica o Acciona cerraron con descensos, limitando la subida semanal del Ibex
al +0,9%. En el resto de Europa, el DAX aleman (+2,94%) y el CAC francés (+2%)
destacaron, con el sector del lujo empezando a recuperar parte del terreno perdido.

En Estados Unidos, el arranque del aio ha venido acompafado de un mayor apetito por los
segmentos mas ciclicos del mercado. El Dow Jones Industrial avanza un +3% en divisa local,
frente al +1,85% del Nasdaq, lo que refleja una rotacion parcial desde los valores
tecnologicos hacia sectores mas ligados al ciclo econdmico. En términos semanales, los
principales indices estadounidenses registraron avances cercanos al 2%, con un
comportamiento especialmente solido de las pequeias capitalizaciones, representadas por
el Russell 2000 (+3%). También destacaron algunas bolsas emergentes, como México
(+3%), y el mercado japonés, con una subida del +3,18%.

Grafico de la semana
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Evolucion empleo Estados Unidos (creacion de nuevos puestos de trabajo no agricolas). Fuente: TradingEconomics.com
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Debilidad en el empleo americano

Desde el punto de vista macroeconomico, el escenario sigue siendo razonablemente
constructivo, aunque con matices. En la zona euro, la inflacidon continia moderandose: el
dato preliminar de diciembre situa el IPC en el 2,0%, su nivel mas bajo desde agosto y en
linea con el objetivo del BCE. Esta desaceleracion responde principalmente a la contencién
de los precios de la energia y los servicios, mientras que la inflacion subyacente descendio
hasta el 2,3%, reforzando el mensaje de normalizacion gradual de los precios.

En Estados Unidos, sin embargo, la inflacidn permanece por encima del objetivo de la
Reserva Federal, con el ultimo dato disponible en el 2,7%, lo que sigue condicionando la
politica monetaria. Las expectativas para el cierre de afio — que se conoceran esta semana
— apuntan a que se mantendra en niveles similares.

Mas alla de la inflacidon, el foco de atencidn se desplaza hacia el mercado laboral
estadounidense, donde empiezan a aparecer senales claras de enfriamiento. En diciembre,
la economia cre6 unicamente 50.000 empleos no agricolas, por debajo tanto del mes anterior
como de las expectativas del consenso. Las revisiones a la baja de los datos previos
confirman una pérdida de impulso que, en el conjunto de 2025, se tradujo en un crecimiento
medio mensual del empleo de apenas 49.000 puestos, el ritmo mas bajo desde 2003
excluyendo la pandemia. En conjunto, en 2025 se habrian creado 584.000 nuevos puestos.

Todo ello refuerza el debate sobre el margen de actuacion de la Fed. Algo que se produce
en un momento especialmente delicado para Jerome Powell, cuyo mandato como presidente
de la Reserva Federal concluye este afio, en un contexto politico y mediatico muy complejo.

A ello se suma la noticia conocida este fin de semana sobre la investigacion penal sobre
Powell relacionada con la reforma de la sede de la Fed en Washington, un elemento adicional
que pone el foco en la independencia del banco central. No en vano, Powell ha asegurado
que esta investigacion es consecuencia del trabajo que esta haciendo la Reserva Federal,
ajeno a las preferencias del Presidente.

El oro sigue actuando de valor refugio

En un contexto de elevada incertidumbre geopolitica — con focos de incertidumbre en
Venezuela, Ucrania, Iran o incluso Groenlandia —, las materias primas han recuperado
protagonismo como activo de cobertura. El oro continia actuando como valor refugio y cerré
la semana superando los 4.500 dolares la onza, respaldado por la aversion al riesgo y las
dudas sobre inflacion, politica monetaria e independencia de los bancos centrales.

Al mismo tiempo, la situacion en Venezuela ha vuelto a poner el foco en el mercado
energeético: el temor a posibles interrupciones en la produccion o a un endurecimiento de las
sanciones ha impulsado al Brent, que recuperd los 60 ddélares por barril y cerré la semana
por encima de los 63 ddlares.

En renta fija, el inicio de afio ha estado marcado por la volatilidad. El rendimiento del Treasury

estadounidense a 10 afos cerrd en el 4,17% tras un movimiento de ida y vuelta, reflejando
la incertidumbre sobre los proximos pasos de la Fed y las dudas en torno a su independencia.
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En Europa, el Bund aleman a 10 anos descendié hasta el 2,82%, en un contexto de
expectativas de mayor emisién de deuda.

Germany 10Y | US 10Y
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TIR del bono a 10 afios del Tesoro americano vs TIR del bono aleman a 10 afios. Fuente: Trading Economics.

Estrategia y posicionamiento

De cara a los proximos meses, el foco seguira puesto en la evolucion de la inflacién, la politica
monetaria y la capacidad de las economias para sostener un crecimiento moderado en un
entorno de tipos aun restrictivos, ademas de en los riesgos geopoliticos.

En un contexto, marcado por una guerra arancelaria latente y tensiones geopoliticas
persistentes, consideramos prudente mantener una postura de cautela, aunque con una
vision constructiva a medio y largo plazo. Recomendamos no asumir niveles de riesgo
superiores a la capacidad de cada inversor, teniendo siempre en cuenta su horizonte
temporal y situacion financiera.

Nuestra estrategia se basa en una diversificacion adecuada, tanto geografica como por
estilos, y en renta fija mantenemos una gestion activa de la duracion, priorizando la calidad

crediticia. Seguiremos monitorizando de cerca la evolucién macroecondémica y politica para
adaptar las carteras de forma agil y eficiente cuando las condiciones lo requieran

Equipo de analisis de Arquia Bank.
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(CNMV) a prestar servicios de inversion y auxiliares a éstos. Este documento no tiene valor contractual, y la informacion
que contiene podria modificarse sin previo aviso. Este informe tiene naturaleza meramente informativa, y en modo alguno,
constituye asesoramiento financiero explicito o implicito, y tampoco recomendacion 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 informacién precontractual que ARQUIA BANCA le
suministre. Este informe, no supone solicitud, invitacion u oferta de compra, venta, suscripciéon o negociacion de fondos de
inversién especificos, y tampoco de otros instrumentos financieros o valores mobiliarios. Cualquier decisién de compra o
venta por parte del destinatario de este documento sobre fondos de inversioén, y en su caso instrumentos financieros o
valores mobiliarios de cualquier clase, es personal de cada inversor, y deberia siempre adoptarse teniendo en cuenta la
informacion publica existente sobre tales fondos de inversion, 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 informacion que contiene este documento se refiere al periodo de tiempo que figura reflejado en el propio
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 informacién que incluye, y en la que se basa dicho informe,
no sea incorrecta, inexacta, incierta e inequivoca en el momento de su emision, ARQUIA BANCA no garantiza que sea
exacta y completa, razon 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 informacion, 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 informacién ofrecida en este informe. Cualquier informacién relativa a rentabilidades o
resultados, simplemente son un dato a tener en cuenta pero nunca el mas importante, y en cualquier caso, se refieren a los
periodos comprendidos entre los doce meses anteriores y cinco afos, segun los casos, advirtiendo expresamente que
cualquier cifra relativa a resultados o rentabilidades pasadas o rendimientos histéricos no son un indicador fidedigno de
rentabilidades o resultados futuros. La informacion actual podria no ser adecuada en el futuro, razén por la cual, debe tomar
en consideracion este informe en el momento y fecha actual de su emisién, 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 funcién de las fluctuaciones monetarias. Cualquier prevision 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 autorizacion escrita de ARQUIA BANCA. Todos los
derechos reservados (2025).
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