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Resumen de la Semana VIX Index
Las noticias de indole politica se siguen acumulando 60,00

pero los inversores hacen caso omiso a los titulares y

el sentimiento sigue siendo positivo. EL S&P500 cotiza 50,00

cerca de maximos histéricos, el diferencial del
mercado de bonos corporativos en EE.UU. alcanza los
niveles mas bajos desde 2007 y los indices que miden
la volatilidad en la renta variable y en la renta fija
siguen en niveles muy bajos.
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El Departamento de Justicia estadounidense abrid 20,00
esta semana una investigacién penal contra el
Presidente de la FED J. Powell por los gastos
incurridos en la renovacién de la sede del Banco
Central. Powell, que hasta ahora habia sido comedido
en su respuesta ante las continuas presiones de D.
Trump para rebajar los tipos de interés, cuestiond los
motivos de la investigacién alegando que la causa
principal era la batalla por la independencia de la FED
y el deseo de la administracién de Trump de cambiar Inflacién EE.UU.
la politica monetaria.
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En Europa, se suceden las reuniones entre varios
paises para acordar una respuesta ante la amenaza
de D. Trump de imponer aranceles a los paises que
envien tropas a Groenlandia. Se espera que en los
préximos dias la Unidén Europea responda a esta
amenaza en el seno de la propia OTAN.

Y como comentdbamos anteriormente, los mercados
siguen con la buena dindmica en este inicio de ano ya
que el escenario econdmico global sigue siendo
robusto, la politica monetaria seguird apoyando al
mercado (especialmente tras el ultimo dato de
inflacién en Estados Unidos) y unos eventos
geopoliticos que no parecen encontrar una forma de
transmisién hacia los mercados globales.
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Renta Variable

Evolucién Indices RV en base 100
Semana positiva para los mercados de renta variable

dado que la gran mayoria de los indices acabaron con 155
ganancias. Solo el S&P500 y el Nasdaqg 100 acabaron en -
negativo pese tras haber tocado méximos histéricos la 145
semana anterior. Y es que la dindmica del mercado 140
parece haber cambiado con respecto al ultimo ano y 135
cada vez son mdas los sectores y companias que estdn 130
impulsando los indices (algo que muchos analistas 125

160

esperan sea continuado a lo largo del ano). Para ello, los 120
resultados empresariales que empezamos a conocer la 11112 .
semana pasada, tienen que acompanar. De lo contrario, - ‘
el mercado reaccionard a la baja como ocurrid la o5 4
semana pasada ante unos peores de lo esperado 95
resultados de la banca americana. Con respecto a las 90
companias mas ligadas a la |A, Google alcanzé por 85
primera una capitalizacion de 4billones de USD y Nvidia ‘j‘: f f % % ‘Li f ﬁ f i ﬁ f ‘Lf
recibié el visto bueno de la administracién Trump para 5 § & g ® g 322 9% 38
empezar a exportar chips a China. En los mercados s S
asidticos, la Primera Ministra de Japén convocé
Asia Ex Japan Latin America

elecciones anticipadas para capitalizar el apoyo social
de su gobierno. El mercado reacciond con alzas en la
bolsa nipona dado que esto podria suponer un mayor Evolucidn Indices RF en base 100
estimulo fiscal pese a la caida del yen que se
intercambia ya a 160Yenes/USD (niveles que han
provocado la intervencién por parte de las autoridades 108
en otras ocasiones).

10

Renta Fija 100

Los tipos subieron a lo largo de la curva en Estados 104

Unidos tras conocerse los inicios de una investigacién a Ay
J. Powell. Ademas, D. Trump declard que, el hasta ahora 102

favorito por las apuestas para sustituir a Powell al frente

de la FED Kevin Hassett, se quedaria en el Consejo 100 ‘\(J

Econdmico Nacional. Otros nombres como Kevin Warsh
o Rick Rieder empiezan a ganar fuerza como posibles
sustitutos. En cualquier caso, la injerencia politica en el
seno de la politica monetaria no sentd bien a los bonos
de renta fija norteamericana. En Europa, los tipos
estuvieron mas contenidos pese a la avalancha de ———HYUS —— HY Euro
emisiones de gobiernos en estos primeros dias del ano.
La renta fija corporativa sigue capitalizando la fuerte
demanda por este tipo de bonos por parte del mercado Brent
y los diferenciales siguen estrechdndose.
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95

Divisas y Materias Primas 0

La menor probabilidad de que EE.UU. realizara alguna
intervencién militar en Irdn para defender a la poblacién
local de los abusos cometidos por el régimen irani
provocd la primera caida del precio del petréleo en los
ultimos seis dias tras avanzar un 5% en lo que llevamos 75
de afo. El oro reaccioné al alza pese a la subida de los
tipos de interés en EE.UU. y junto con la debilidad del 70
USD, demuestran que el mercado sigue viendo al oro
como Unico refugio.
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Esta Semana...

Estaremos atentos a la respuesta de la UE a la
imposicidén de aranceles, PMIs y decisién del BoJ.
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Tabla Rentabilidades indices Globales
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Renta Variable (Moneda Local) 16/01/2026 Ult Semana Mes 2026

MSCI WORLD GLOBAL 4.515,3 0,09% 1,92% 1,92%

S&P 500 EE.UU. 6.940,0 -0,38% 1,38% 1,38%

NASDAQ 100 EE.UU. 25.529,3 -0,92% 1,11% 1,11%

Russell 2000 EE.UU. (Pequeiias Compaiiias) 2.671,7 2,04% 7,89% 7,89%

Euro Stoxx 50 Europa 6.029,5 0,53% 41% 41%

Stoxx 600 Europa 614,4 0,77% 3,75% 3,75%

IBEX 35 Espaiia 17.710,9 0,35% 2,33% 2,33%

FTSE MIB Italia 45.799,7 0,18% 1,90% 1,90%

DAX Alemania 25.297,1 0,14% 3,29% 3,29%

CAC40 Francia 8.258,9 -1,23% 1,34% 1,34%

FTSE 100 Reino Unido 10.235,3 1,09% 3,06% 3,06%

MSCI AC ASIA PACIFIC ASIA 240,5 2,75% 5,62% 5,62%

NIKKEI 225 Japén 53.936,2 3,84% 714% 714%

HANG SENG Hong Kong 26.845,0 2,34% 474% 4,74%

CSI1300 China 4731,9 -0,57% 2,20% 2,20%

KOSPI Korea 4.840,7 5,55% 14,87% 14,87%

Nifty 50 India 25.694,4 0,04% -1,67% -1,67%

MSCI EM LATIN AMERICA LATAM 2.869,0 1,74% 5,89% 5,89%

BRAZIL IBOVESPA Brasil 164.800,0 0,88% 2,28% 2,28%

S&P/BMV IPC México 67.141.1 1,63% 4,41% 4,41%

MSCI EM EMERGENTES GLOBAL 1.485,0 2,25% 5,74% 5,74%

Factores 16/01/2026 Ult Semana Mes 2026

MSCI World Value Estilo Valor 4.475,2 0,67% 2,98% 2,98%

MSCI World Growth Estilo Crecimiento 7.002,8 -0,51% 0,82% 0,82%

MSCI World Dividendo Alto Dividendo 1.778,0 1,47% 317% 317%

MSCI World Baja Volatilidad Baja Volatilidad 5.631,8 0,12% 0,25% 0,25%

Mscl Worlt::Peque_n'as Pequeiias Compaiiias 704,3 1,65% 6,13% 6,13%
ompaiias

Tipos Curvas Globales en % (variaciones en pbs) 16/01/2026 Ult Semana Variacion Mes Variacion 2026

US Govt 10 Yr EE.UU. 4,22% 6 6 6

US Govt 2 Yr EE.UU. 3,59% 5 1 "

Pendiente Curva 10Y-2Y 63,69 0,37 -5,71 -5,71

Alemania Gov 10Y Alemania 2,84% -3 -2 -2

Alemania Govt 2Y Alemania 2,11% 0 -1 -1

Espaiia Govt 10Y Espaia 3,22% -3 -7 -7

Espaiia Govt2Y Espaiia 2,24% 0 -3 -3

Prima Riesgo Esp-Ale 10Y 38,5 -0,2 -4,8 -4,8

Italia Govt 10Y Italia 3,45% -4 -10 -10

Diferenciales Investment Grade EE.UU. 73,67 -3 -4 -4

Diferenciales Investment Grade Europa 75,39 -1 -3 -3

Diferenciales High Yield EE.UU. 314,08 -7 -22 -22

Diferenciales High Yield Europa 281,37 2 -1 -1

indices Renta Fija

16/01/2026

Ult Semana

Deuda Ptiblica Global 207,3 -0,22% -0,50% -0,50%
Deuda Puiblica EE.UU. 2.431,2 -0,17% -0,15% -0,15%
Deuda Publica Europea 248,4 0,19% 0,45% 0,45%
Corporativa EE.UU. 3.548,4 -0,01% 0,09% 0,09%
Corporativa Europea 266,8 0,12% 0,39% 0,39%

High Yield EE.UU. 2.930,8 0,17% 0,56% 0,56%

High Yield Europeo 412,5 0,03% 0,53% 0,53%

Bonos Inflacién Global 353,2 -0,07% 0,16% 0,16%
Deuda Subordinada Europea 3241 0,11% 0,43% 0,43%

Euro (Vs Divisas)y Materias Primas

16/01/2026 Ult Semana
UsD 1,160 -0,34% -1,26% -1,26%
GBP 0,867 -0,13% -0,55% -0,48%
YEN 158,120 0,15% 0,90% 0,90%
Crudo Brent 64,13 1,25% 5,39% 5,39%
Oro 4596,09 1,92% 6,41% 6,41%
Gas Natural 37 31,49% 32,37% 32,37%
3
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Datos Macro Publicados Ultima Semana

Dia Indicador Periodo Dato Estimado Anterior
Eurozona Produccion Industrial Noviembre 2,5% 2,0% 1,7%
NFIB Small Business Diciembre 99,50 99,20 99,00
Inflacién Diciembre 2,7% 2,7% 2,7%
EE.UU.
Ventas Minoristas Noviembre 0,4% 0,4% 65,0%
Indice Precios Produccion Noviembre 3,0% 2,7% 2,8%
Exportaciones Diciembre 6,6% 3,1% 5,9%
China
Importaciones Diciembre 5,7% 0,9% 1,9%

Esta Semana

Indicador Pais/Region Periodo Estimado Anterior
PIB China 4T 4.5% 4,8%
Lunes
Ventas Minoristas China Diciembre 1,00% 1,30%
Ventas Minoristas EE.UU. Noviembre 0,40% 0,80%
Miécoles
Indice Precios Produccién EE.UU. Noviembre 2,7%
Jueves PCE EE.UU. Noviembre 2,8%
Inflacién Japén Diciembre 2,1% 2,9%
Viernes PMI Manufacturero Eurozona Enero 49,20 48,80
PMI Servicios Eurozona Enero 52,60 52,40

Informe Semanal Macro y Mercados - 19 de Enero de 2026 4



<% mMapfre Asset Management

Grafico de la Semana

Los acontecimientos geopoliticos estdn dominando los titulares en este arranque de ano pese a que los
mercados se mantengan impasibles y continlen con la buena marcha con la que acabaron el ano 2025.
El indice de riesgo geopolitico elaborado por los economistas de la FED Dario Caldara y Matteo
lacoviello alcanza niveles que, en otras ocasiones, ha sido seguido por una correccién en el S&P500 de
mas del 100%. Si esta vez serd distinto, tendremos que esperar para verlo aunque el hecho de que la
volatilidad siga siendo baja es buena noticia para los inversores dado que estos riesgos no se traduciran
en amenazas para la rentabilidad de las compafnias.

Indice Riesgo Geopolitico (Caldara lacoviello)
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Fuente: Bloomberg
Grafico: Elaboracién propia
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Disclaimer

Este informe ha sido elaborado por el departamento de andlisis de MAPFRE Asset Management a partir de fuentes de terceros que
consideramos fiables. Las opiniones e informaciones contenidas en el mismo no constituyen recomendaciones de inversién o de
productos, sin que puedan estimarse como elemento para la toma de decisiones, declinando MAPFRE Asset Management cualquier
responsabilidad por el uso de la mismas en tal sentido. Las rentabilidades mostradas no garantizan ni presuponen en ningln caso
rentabilidades futuras.
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