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Cronica de mercado

Los mercados financieros cerraron una semana marcada por el contraste entre el alivio
proporcionado por la moderacion de la inflacion estadounidense y el aumento de la
aversion al riesgo provocado por la escalada geopolitica en Oriente Medio, el
encarecimiento del petréleo y la correccién de los valores tecnoldgicos. La toma de
beneficios se concentrd especialmente en fabricantes de semiconductores, memorias y
compafias vinculadas a la |A, cuyas exigentes valoraciones aumentaron la sensibilidad de
los inversores ante cualquier decepcién empresarial.

En Estados Unidos, el S&P 500 retrocedio un 1,6%, el Nasdaq Composite un 2,9%, el Dow
Jones un 0,9% y el Russell 2000 un 0,5%. La presion se intensifico al final de la semana
por las dudas sobre la sostenibilidad del elevado gasto en infraestructura de 1A'y por la
caida de Netflix tras presentar unas previsiones inferiores a las expectativas. La reaccion a
los resultados empresariales volvié a poner de manifiesto el elevado nivel de exigencia
existente. Los grandes bancos estadounidenses superaron, en términos generales, las
previsiones gracias al dinamismo de la banca de inversion y del negocio de negociacion.
Asimismo, ASML y TSMC confirmaron la fortaleza estructural de la demanda de
semiconductores vinculados a la IA. Sin embargo, estas cifras no evitaron las ventas, ya
que el mercado comenzo6 a cuestionar si las inversiones previstas y los beneficios futuros
justifican las valoraciones alcanzadas.

Europa mostré una mayor resistencia por su menor exposicion agregada al sector
tecnologico. EI STOXX Europe 600 terminé practicamente sin cambios, aunque el sector
tecnologico europeo perdié mas de un 3% semanal. El Ibex 35 descendid
aproximadamente un 0,9% en la semana, hasta los 19.216 puntos. La escasa
representacion tecnoldgica moderé las caidas, pero el retroceso de bancos, acereras y
otros valores ciclicos termind imponiéndose.

Asia concentro las correcciones mas intensas. El Nikkei japonés entré en zona de
correccion tras una caida cercana al 4% el viernes, arrastrado por fabricantes de chips 'y
equipos tecnoldgicos. También destacaron los fuertes descensos del KOSPI surcoreano y
de los indices de China continental, mientras que Hong Kong mostré un comportamiento
relativo mas favorable gracias a las compras procedentes del continente y al mejor tono de
determinados valores de internet, automocion y salud.

Renta fija, divisas y materias primas

El petrdleo volvié a convertirse en el principal factor de riesgo para los mercados. El
Brent cerr6 el viernes en 88,10 ddélares por barril, después de avanzar cerca de un
16% durante la semana, mientras que el WTI finalizé en 82,49 ddlares. La subida
respondié a la intensificacion de los ataques entre EEUU e Iran, la fuerte reduccion del
trafico de crudo a través del Estrecho de Ormuz y la amenaza de que el conflicto se
extienda también a las rutas del mar Rojo.

El deterioro geopolitico ha reactivado el temor a un nuevo shock de oferta energética.
Aproximadamente una quinta parte del suministro mundial de petréleo transitaba por
Ormuz antes del conflicto, por lo que una interrupcién prolongada podria agotar los
inventarios disponibles, aumentar los costes de transporte y seguros y trasladarse
progresivamente a la inflacién, al consumo y al crecimiento econémico mundial.
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En renta fija se produjo una evolucién divergente a ambos lados del Atlantico. En EEUU, los
datos de inflacion inferiores a lo previsto favorecieron las compras de deuda y permitieron
que las TIRes cerrasen la semana ligeramente a la baja. La rentabilidad del Treasury a diez
anos termind alrededor del 4,55%, pese a las presiones alcistas generadas por el petrdleo y
los mensajes restrictivos de la Fed. En la eurozona, en cambio, el aumento del riesgo
energeético llevd al mercado a anticipar una politica monetaria mas restrictiva. La curva
alemana se desplazo al alza, especialmente en los tramos cortos, y el Bund a diez afios se
mantuvo por encima del 3,10%, al tiempo que se ampliaron moderadamente las primas de
riesgo periféricas.

En divisas, el dolar termind la semana ligeramente a la baja después de que la moderacion
del IPC redujera las expectativas de una subida inmediata de tipos. Y, en los metales
preciosos, el oro cerro alrededor de los 4.000 ddlares por onza, pero acumuld una caida
semanal proxima al 2,6%.

La ruptura de la tregua entre EEUU e |
una sucesion de ataques sobre infraes
militares, logisticas y energéticas, reducj
drasticamente el transito por el Estrech Or
ello se sumo la amenaza irani de impulsar acciones
de los rebeldes huties sobre el mar Rojo, lo que
elevaria el riesgo de interrupcion simultanea de dos
de las principales vias comerciales y energéticas
mundiales. Pese a ello, el mercado continua
confiando en que la presion econdmica y el aumento
de los costes para todas las partes terminen
favoreciendo una reanudacion de las negociaciones.

A

Politica y macroeconomia

El foco geopolitico permanecio en Oriente Medio. La ruptura de la tregua entre EEUU e
Iran dio paso a una sucesion de ataques sobre infraestructuras militares, logisticas y
energéticas, reduciendo drasticamente el transito por el Estrecho de Ormuz. A ello se
sumo la amenaza irani de impulsar acciones de los rebeldes huties sobre el mar Rojo, lo
que elevaria el riesgo de interrupcion simultdnea de dos de las principales vias
comerciales y energéticas mundiales. Pese a ello, el mercado continta confiando en que
la presion econdmica y el aumento de los costes para todas las partes terminen
favoreciendo una reanudacion de las negociaciones.

En EEUU, el IPC de junio proporcion6 un importante alivio. Los precios de consumo
descendieron un 0,4% mensual, la mayor caida desde abril de 2020, y la tasa interanual
se modero desde el 4,2% hasta el 3,5%. La inflacion subyacente permanecioé sin cambios
en el mes y bajo hasta el 2,6% interanual. La combinacion de menor inflacion y actividad
todavia soélida redujo la probabilidad de una subida de tipos de la Fed en julio desde mas
del 40% al comienzo de la semana hasta aproximadamente el 10%. No obstante, la Fed
continua manteniendo un tono prudente. El mercado ha descartado practicamente una
actuacion en julio, pero sigue contemplando al menos una subida de 25 puntos béasicos
antes de finalizar el afio.

En la Eurozona, la inflacién de junio se moderd hasta el 2,8%, desde el 3,2% de mayo,
aunque contintia por encima del objetivo del BCE. Este dato se da, como antesala de la
principal referencia de la proxima semana que sera la reunion del BCE del 23 de julio. El
consenso espera que la institucion mantenga el tipo de depésito en el 2,25%, después de
la subida realizada en junio. La incertidumbre geopolitica, la moderacion reciente de la
inflacion y la debilidad del crecimiento aconsejan una “espera cauta”.

Finalmente, China confirmé una pérdida de dinamismo. El PIB aumenté un 4,3%
interanual en el segundo trimestre, frente al 5,0% del primero, mientras que el crecimiento
acumulado del primer semestre se situé en el 4,7%.

En conjunto, la semana deja un escenario de elevada volatilidad. La evolucién del
petréleo, las noticias procedentes de Oriente Medio, la reunion del BCE y los resultados
de las grandes compafiias tecnoldgicas seran los principales catalizadores de las
proximas sesiones.
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Calendario econémico
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Rentabilidades 2026

Materias primas

é

Petréleo (Brent)
Precio: $ 86,59
Variacién ano:

Oro
Precio: $ 4.021,50
Variacién ano:

EUR/GBP
Precio: 0,85 GBP
Variacion afio:

EUR/USD
Precio: 1,14 USD
Variacion afio:

EUR/JPY
Precio: 185,82 JPY
Variacién ano:
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Actualidad | Lecturas recomendadas

AHORRO

Los factores que
explican la potencial
mayor rentabilidad de
los fondos frente a los
depdsitos

Inverco mantiene su fuerte
conviccion sobre el papel que estan
llamados a tener los fondos de
inversion para canalizar el ahorro
hacia la economia productiva, al
facilitar la diversificacion de las
carteras y permitir el acceso

eficiente a los mercados financieros.

Leer mas

PETROLEO

El precio del petréleo
modera su escalada ante
una posible reapertura de
las negociaciones entre
Iran y EE UU

La persistencia de la incertidumbre
sobre Oriente Préximo ha llevado al
precio del petréleo a superar por
primera vez en mas de un mes los 91
délares por barril.

Leer mas

BANCO CENTRAL EUROPEO

Decisién del BCE sobre
los tipos de interés:
Zqué cabe esperar el 23
de julio?

A pesar del repunte de los precios
del petréleo, los economistas y los
operadores del mercado coinciden
en que no se producira una subida
de los tipos de interés este mes,
aunque sigue siendo probable que
se produzca una subida en
septiembre.

Leer mas
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https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/los-factores-que-explican-la-potencial-mayor-rentabilidad-de-los-fondos-frente-a-los-depositos/
https://cincodias.elpais.com/mercados-financieros/2026-07-20/la-bolsa-y-el-ibex-35.html
https://global.morningstar.com/es/economia/decisin-del-bce-sobre-los-tipos-de-inters-qu-cabe-esperar-el-23-de-julio
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Los datos personales utilizados en la generacién del presente envio son tratados por SANTALUCIA ASSET MANAGEMENT S.G.I1.C.C, S.AU.p
con Vd. La base legitimadora del tratamiento es el mantenimiento de la relacion juridica entablada o nuestro interés legitimo.

Puede ejercitar sus derechos de acceso, rectificacion, supresién, oposicion, limitacion del tratamiento y portabilidad mediante escrito dirigido
dpo@santaluciaam.es

Este correo contiene informacion confidencial dirigida a su destinatario. Si Vd. lo ha recibido por error, por favor notifiquenoslo a la direcci¢
distribuir la informacion contenida en este correo electronico.
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