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Evolucion de los mercados
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Del optimismo al nerviosismo

Esta semana, el optimismo por la inteligencia artificial se transformé en
“miedo”, provocando nuevas cesiones en el sector tecnoldgico (Nasdaq y
Asia) en la sesidon del jueves. Mientras tanto, el sector energético se
consolida como el gran refugio del afio con un rendimiento acumulado
del 17%, impulsado por los conflictos geopoliticos que favorecen su
rentabilidad frente a la volatilidad tecnoldgica.

Entre todas las geografias, destaca la renta variable japonesa. Tras la
victoria del Partido Liberal Democratico (LDP) -un resultado que el
mercado ya anticipaba con subidas previas del 5% en el Nikkei y del 1,3%
en el Topix, el viernes 6-, los indices han continuado su senda alcista
para cotizar en rangos de maximos histéricos.

Por su parte, la campaia de resultados sigue avanzando a buen ritmo
con la mayoria de las compafias de las principales geografias batiendo
las expectativas de beneficios. No obstante, los niveles de valoracion en
ciertos sectores siguen elevados.

En el aspecto macro, el balance de los datos desde EE. UU. es mixto con
sesgo positivo. Las ventas minoristas de diciembre decepcionan, pero los
datos de empleo sorprenden positivamente: en el mes de enero se han
creado casi el doble de ndminas no agricolas frente a las esperadas y la
tasa de desempleo desciende una décima hasta el 4,3%.

En renta fija, la curva europea y americana registran cesiones en todos
los tramos. El bund aleman vuelve a cotizar por debajo de 2,80% vy la
rentabilidad del bono americano a 10 anos retrocede 10pb en el cémputo
semanal.

De cara a la proxima semana, los datos mas importantes se concentraran
el viernes con la publicacion inicial del crecimiento del PIB americano y el
deflactor subyacente del consumo privado (PCE). Ademas, continuaran
las publicaciones de resultados del 4T25.



https://cdn.ibercaja.es/global/pub/fondos/flash-economico/2026/febrero.pdf
https://www.youtube.com/watch?v=dSp1TDP-qNo
https://fundspeople.com/es/dolar-bajo-presion-que-explica-el-paso-del-euro-por-120-y-hasta-donde-puede-llegar/

Balance macro semanal

El consumo de bienes modera en diciembre

El consumo americano arroja sefiales de cierta moderacién a finales del afio pasado. A
pesar de este pequefio retroceso, el dato de ventas minoristas es consistente con un
consumo de bienes que avanza un 2,5% interanual y se mantiene en buen estado.
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Fuente: U.S Census Bureau, Ibercaja Gestion; Nota: datos de variacion intermensuales.

La creacion de empleo en EE. UU. sorprende al alza en enero
Las ndbminas no agricolas sorprendieron al alza, registrando un crecimiento cercano al doble
de lo esperado. El crecimiento se concentra en sanidad, asistencia social y construccién,

mientras que el empleo federal y las actividades financieras continGan el ajuste de plantillas.
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Fuente: BLS, Ibercaja Gestion; Nota: datos en miles.
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La tasa de desempleo en EE. UU. se reduce una décima en enero

Los buenos datos de empleo han aliviado los temores sobre el mercado laboral y en
materia de tipos, los mercados esperan ahora la proxima bajada de la Fed en julio,
con algo mas de dos bajadas previstas para finales de 2026.
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Con las miras puestas en la inflacion americana de enero

Este viernes por la tarde conoceremos los datos de inflacion del mes de enero, que
nos ayudaran a confirmar la senda des inflacionista de los Gltimos meses. De
momento, el consenso espera una reduccion hasta el 2,5% tanto en la general como

en la subyacente.
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Hacemos balance de resultados 4T25

Resultados positivos, pero el mercado gira su atencion hacia los aumentos en las nuevas guias de inversion (Capex)

La mayoria de las compaiiias ya han publicado y los resultados se mantienen en buena forma

Beneficios (BPA) Ventas
Publicado Baten Crecimiento Sorpresa Baten Crecimiento Sorpresa

EE. UU (S&P 500) 66% 77% 12% 7% 65% 9% 2%

Europa (Stoxx600) 45% 57% 4% 3% 48% -3% 2%

Zona Euro (EuroStoxx) 34% 59% 6% 5% 50% 0% 2%

Japén (Topix) 88% 63% -2% 8% 58% 4% 1%
Evolucion del consenso de mercado sobre el crecimiento de BPA de 2026 en cada region
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EE. UU.: la mayoria de las compafias estan
batiendo las expectativas, con el 77%
reportando beneficios por encima de lo
esperado. Destacan con fuerza sectores
como tecnologia, finanzas e industria,
mientras que el sector salud se queda
rezagado.

Europa: los resultados de las empresas
(Stoxx 600) son mas discretos y desiguales;
algo mas de la mitad han superado lo
esperado, con un crecimiento de beneficios
del 4% respecto al ano anterior. El sector
financiero sigue brillando con fuerza.

Japén: con casi el 90% reportado, la
mayoria de las compaiias bate en
beneficios, aunque el crecimiento interanual
se gqueda rezagado.

Consenso BPA 2026: por el momento, las
estimaciones de crecimiento de BPA para
2026 apenas se han movido con respecto al
inicio del afio y la geografia que mas
destaca es Japon.



Anexo

Calendario de Resultados 4T25

Proxima semana

18/02/2026

19/02/2026
19/02/2026
19/02/2026
19/02/2026
19/02/2026
19/02/2026
19/02/2026
20/02/2026
20/02/2026
20/02/2026
20/02/2026
20/02/2026

Compaiiia

Constellation Energy

Walmart Inc

Analog Devices Inc

Rio Tinto PIc
Deere & Co

Newmont Corp
Naturgy Energy Group Sa

Repsol Sa

Booking Holdings Inc
Air Liquide Sa
Quanta Services Inc

Danone

Anglo American Plc

Capitalizacion (USD Mn)

123.636

950.044
147.925
144.140
139.614
124.633
28.911
20.716
167.392
106.871
66.750
59.716
51.809

Geografia

EE. UU.
EE. UU.
EE. UU.
Europa
EE. UU.
EE. UU.
Europa
Europa
EE. UU.
Europa
EE. UU.
Europa
Europa

Fuente: Bloomberg, Ibercaja Gestion

Ibercaja &



Aviso Legal

El presente documento tiene una finalidad meramente
informativa, vy ha sido elaborado con independencia de
las circunstancias y objetivos financieros particulares de
las personas que lo reciban. Por tanto, la informacién
contenida en el presente documento no constituye
asesoramiento en materia de inversiones ni debe
entenderse como recomendacion, consejo o sugerencia
de estrategia de inversion y no debera ser interpretado
en ningdn caso como una oferta de venta o de compra
de valores o de instrumentos financieros relacionados, ni
de realizacién de operaciones financieras por parte de
Ibercaja.

Cualquier decisién de inversion, desinversion o cualquier
otra estrategia que se adopte en relacidon con
instrumentos financieros que se citen en este documento
seran por decisibn propia y bajo la exclusiva
responsabilidad del inversor, y en consecuencia |bercaja
no se hara responsable, en ningin caso, de las pérdidas
que se pudiesen realizar en tales casos..
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El presente documento se ha elaborado a través de
fuentes externas de informacién, cuyo origen, veracidad
y exactitud no han sido verificados por Ibercaja.
Asimismo, y por esa misma razon, las informaciones vy
opiniones aqui publicadas no deben considerarse como
exactas y totalmente ciertas, estando sujetas a posibles
cambios sin notificacién previa y sin que |bercaja esté
obligada a actualizar o0 modificar este documento,
aungue las circunstancias de mercado cambiasen dichas
opiniones o informaciones.

Este documento tiene caracter confidencial, por lo que
no podra ser distribuido, reproducido o publicado sin la
autorizacion expresa de |Ibercaja.
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