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Croénica de mercado

La semana estuvo marcada por un deterioro claro de la confianza inversora y un aumento de la
volatilidad, en un contexto dominado por la incertidumbre geopolitica y los mensajes cambiantes de
la Administracion de Donald Trump durante la celebracién del Foro Econémico Mundial de Davos.
El anuncio inicial de nuevos aranceles a paises europeos vinculados al despliegue militar en
Groenlandia reactivé los temores a una nueva escalada comercial y provocé un repunte de la
aversion al riesgo al comienzo de la semana. Posteriormente, el anuncio de un principio de acuerdo
con el secretario general de la OTAN, Mark Rutte, permitié una recuperacion parcial de los activos
de riesgo, aunque insuficiente para borrar las pérdidas acumuladas. En este entorno, las bolsas
europeas cerraron la semana con descensos generalizados, mas acusados que en Estados Unidos.
El DAX aleméan y el CAC francés registraron caidas en torno al 1,5%, el Euro Stoxx 50 cedié
alrededor del 1,3% y el MIB italiano fue el indice mas castigado, con recortes superiores al 2%. El
Ibex 35, pese a registrar su mejor sesion en dos meses a mitad de semana, terminé acumulando
una caida cercana al 1%, reflejando la prudencia de los inversores ante un contexto de reglas del
juego cada vez mas impredecibles y una creciente sensacion de fragilidad en las relaciones
transatlanticas.

En EEUU, los principales indices también cerraron en negativo en una semana mas corta por el
festivo de Martin Luther King Jr. Day. Las caidas fueron mas contenidas que en Europa y los
indices lograron terminar claramente por encima de los minimos semanales, apoyados en la
fortaleza del crecimiento econémico y en una temporada de resultados que, por ahora, esta
superando expectativas. Cerca del 80% de las compaiiias del S&P 500 que han presentado
resultados han batido previsiones, aunque con episodios de elevada dispersion, como el fuerte
castigo sufrido por Intel tras publicar unas cifras que no confirman todavia la narrativa de
recuperacion del negocio.

Renta fija, divisas y materias primas

Si en renta variable el ajuste ha sido ordenado, los movimientos mas relevantes de la semana se
produjeron en divisas, renta fija y activos refugio. El délar fue uno de los grandes protagonistas
negativos, depreciandose cerca de un 1,5%-2% frente al euro, hasta volver a niveles préximos a
1,18 USD/EUR. Este comportamiento resulta especialmente llamativo en un entorno de tipos
relativamente elevados y crecimiento solido en EEUU, vy refleja el impacto del ruido politico, el
temor a un mayor deterioro fiscal y la creciente percepciéon de EEUU como un socio menos
predecible.

En renta fija, las tensiones se concentraron en los tramos largos de las curvas. En Japon, el
anuncio de elecciones anticipadas y los planes de estimulo fiscal impulsaron con fuerza las
TIRes, llevando al bono a 40 afos a superar el 4% por primera vez en la historia y reavivando el
debate sobre la sostenibilidad de la deuda publica.
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Decision sobre
tipo de interés

Este movimiento se cont
aproximo al 3%, superand
empinaron con intensidad.
y el bono a 30 afios acerc
percibe como potencialmente
volatilidad y dudas geopolitica
avances muy significativos en
busqueda de proteccion. Por
plano, con el Brent moviéndose e

Politica y macroeconomia

En el plano macroeconémico, el
divergencias regionales. ElI FMI revi
hasta el 3,3%, destacando la fortale:
tecnologia e inteligencia artificial como
FMI volvié a mejorar sus previsiones, c
de la Eurozona.

En EEUU, los Ultimos datos confirman un ¢ s al alza del PIB del
3T25 y un consumo privado que mantiene un embargo, la inflacion sigue
mostrando resistencia estando todavia por encima del objetivo de la Fed. Este equilibrio entre
actividad dinamica e inflacion persistente refuerza la expectativa de que la Fed mantendra los
tipos sin cambios en la proxima reunion. De hecho, el mercado da por descontada la pausa y
centrara la atencion en el mensaje de Powell y en cualquier referencia al compromiso del banco
central con una politica dependiente de los datos y ajena a interferencias politicas.

En Europa, los indicadores adelantados apuntan a un crecimiento moderado a comienzos de afio.
Los PMIs se mantienen ligeramente en terreno expansivo, con cierta mejora en manufacturas y
pérdida de impulso en servicios, y con comportamientos divergentes por paises, destacando el
rebote de Alemania frente a la debilidad persistente de Francia.

En China, el pais cumplid6 su objetivo de crecimiento en 2025, pero los datos confirman una
economia cada vez mas dependiente del sector exterior, con una demanda interna débil, caida
histérica de la inversion y sefiales de desaceleracion que probablemente obligaran a nuevos
estimulos en los proximos meses.

En conjunto, la semana deja un mensaje claro: los mercados siguen mostrando capacidad de
resistencia, pero en un entorno mucho mas volatil, con una geopolitica impredecible, tensiones
crecientes en renta fija y una diversificaciéon de carteras que gana peso frente a la tradicional
concentracion en activos estadounidenses.
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' Rentabilidades 2026

MATERIAS
PRIMAS

I:v

PETROLEO (BRENT)
Precio: 65,71 $
Variacion afo:

ORO
Precio: 4.985,70 $
Variacion afo:

DIVISAS

EUR/GBP
Precio: 0,87 GBP
Variacion afio

EUR/USD
Precio: 1,18 USD
Variacion ano:

EUR/JPY
Precio: 184,78 JPY
Variaciéon afo:

== Espaiia
lbex35: +1,37%
Interés Bono 10A: +3,24%

> = Reino Unido
FTSE100: +2,14%
Interés Bono 10A: +4,48%

=== Alemania
DAX: +1,68%
Interés Bono 10A: +2,88%

B Japon

Nikkei 225: +6,97%
Interés Bono 10A: +2,24%

*: China

CSI 300: +1,57%
Interés Bono 10A: +1,82%

Estados Unidos

S&P 500: +1,02%
Nasdaq: +1,12%
Interés Bono 10A: +4,20%

<> Brasil

Bovespa: +9,90%

Interés Bono 10A: +13,75%

M ttalia

FTSE MIB: -0,25%
Interés Bono 10A: +3,49%
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Nuestros fondos: evolucion

| Datos disponibles a:  2EA012026

RIEZGOD CHNMY | RENTABILIDAD | RENTABILIDAD PATRIMOMIO Mill.

-1 MES ACTUAL (%) 2025 (%) MORNINGITAR

FONDOS POLITICA DE INYERSION

Renta ¥ariable Espaﬁa [85/] *

SANTALUCIA IBERICO ACCIONES A FI Renta Yariable Porwugal [15%]

RY NACIDNAL IBEX 35 Net Return 5150 23,26 2053

RENTA ¥ARIABLE il SANTALUCIA QUALITY ACCIONES EURDPEAS A Fl Renta ¥ariable Europa
EUROPA — y = =
£ 2| SANTALUCIA GRANDES COMPARIAS ZONA EURD FRenta ¥ariable Eurozona

RY ZONA EURD ‘ SHETINDEH ESTH 50 (EUR] MRt i ] 1657 15.27
RY EUROPA SHIRINDES STXE 600 [EUR] NRt i ) 17,85 13,20

RENTA YARIABLE | SANTALUCIA RENTA YARIABLE INTERNACIONAL A Fi Renta Yariable Global

GLOBAL =
SANTALUCIA QUALITY ACCIONES A FI
RY GLOBAL HEWOHEUR Indes MSCI ¥Wrld 1002 Hdg TR EU , Tt 14,32 1747

RENTA ¥YARIABELE i : .
EMERGENTE 3| SANTALUCIA RENTA YARIABLE EMERGENTE C Fl | Renta ¥ariable Emergente Global

RY EMERGENTE MSCI Daily TR Net Emergi i 6,33 40,76 15,26 4.07

“E"T-"I‘_: ;35““3'-5 | Esoi0 SANTALUCIA RY EEUU CUBIERTO Renta ¥ariable EEUU

USA CUBIERTO | Mstar U5 TME NR Hdg EUR

RENTA FlJA ¥ =
CORTO PLAZO SANTALUCIA RENTA FIJA CF A FI Renta Fija Corto Plazo

LIGUIDEZ | Eonia Capitalization Indez 7 D

RENTA FlJA Py 2] .
MEDID PLAZD I SANTALUCIA RENTA FlJA A FI Renta Fija MediolLargo Plazo

RF CORFORATE IBOXX [EUR] CRP OA TR

F‘E"Tf‘"';'i‘;‘ HIGH 5 UCiA RENTA FIJA HIGH YIELD A F FHenta Fija High Yield

RF HIGH YIELD LGITREH IHDEH Global High Yield
SANTALUCIA RENTA FIJA EMERGENTE A FI Renta Fija Emergente

RENTA FlJa

RF EMERGENTE JFEIDHEL In dost J.P. Morgan EMBIG Diversified

SANTALUCIA FONYALOR A FI FRenta Yariable Mizta
+MIETORND ABSOLUTC ESOHZ2187036 SANTALUCIA RETORNO ABSOLUTO A FI Retorno Absoluto

CONSERYADOR 0 SANTALUCIA SELECCION PATRIMONIO A FI Perfilado 0-15%

MODERADO

EQUILIBRADD | Est Perfilado 30-50%

PERFILADCS

DECIDIDO Perfilado 50-75%
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Lecturas recomendadas

Reserva Federal

Independencia y politica
monetaria: el doble foco

sobre la Fed
Las expectativas sobre una pausa en los

recortes de tipos parecen bien afianzadas.

La independencia de la institucion
monetaria se convierte en el principal foco
de atencion de cara a su primera reunion
del afho

Ver mas

Inflaciéon

La cicatriz de la inflacién no
se cierra: los espainoles
pierden cuatro puntos de
poder adquisitivo desde 2020

Entre 2020 y 2025, los precios han
aumentado un 22,15% y los salarios
pactados en convenio, un 17,84%.

Ver mas
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Los datos personales utilizados en la generacion del presente envio son tratados por Santa Lucia Asset Management S.G.I.C.C,S.A.U. para mantener y desarrollar
la relacion juridica establecida con Vd. La base legitimadora del tratamiento es el mantenimiento de la relacidn juridica entablada o nuestro interés legitimo.

Puede ejercitar sus derechos de acceso, rectificacion, supresion, oposicion, limitacion del tratamiento y portabilidad mediante escrito dirigido a Plaza de Espafia,

15, 28008 Madrid o a dpo@santaluciaam.es

Este correo contiene informacion confidencial dirigida a su destinatario. Si Vd. lo ha recibido por error, por favor notifiquenoslo a la direccion electrdnica del
remitente y absténgase de divulgar, copiar o distribuir la informacién contenida en este correo electrénico.”



