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Sobrevalorado

Infravalorado

El Eurostoxx 50 cerro diciembre en 5.746,24 puntos, alcanzando nuevos maximos anuales y consolidando su recuperacidn tras las correcciones de mediados de afio. El fuerte repunte de la renta
variable europea fue acompafiado por un entorno técnico excepcionalmente favorable: el GVC Momentum se situd en 64,28, alcanzando su punto mas alto del afio y marcando una clara sefial
de sobrecompra sostenida. Al mismo tiempo, el GVC Risk cayd drasticamente hasta 10,33, reflejando una caida generalizada de |a volatilidad implicita y una elevada complacencia en los

mercados.

Diciembre estuvo dominado por una narrativa comun: la politica monetaria estadounidense sigue dictando el compas de los mercados europeos. La expectativa de recortes de tipos por parte
de la Reserva Federal de EE. UU. —especialmente tras la moderacién en los datos de empleo y consumo— impulso las bolsas globales y redujo los rendimientos de los bonos. Europa no fue
ajena: la anticipacion de un entorno de tipos mas laxos revalorizé activos de riesgo y comprimio los spreads de crédito.
Aunque el BCE mantuvo sin cambios sus tipos el pasado 30 de octubre (facilidad de depdsito en 2 %), su lenguaje sigue siendo dependiente de los datos y sin sefiales firmes sobre futuros
recortes. Sin embargo, en un contexto en el que la Fed y otros bancos centrales lideran el mayor ciclo de flexibilizacién monetaria en una década, el mercado ya descuenta que el BCE tendra que
seguir esta tendencia si desea mantener la competitividad financiera de la eurozona. No obstante, diciembre no estuvo exento de episodios de volatilidad puntual. Las acciones europeas
sufrieron retrocesos a mediados de mes ante el temor de que los recortes de la Fed no se materializaran tan pronto como se esperaba, lo que evidencid la alta sensibilidad del mercado
europeo a las sefiales de politica monetaria externa. Asimismo, las valoraciones exigentes en sectores como tecnologia provocaron ciertas tomas de beneficios. Este comportamiento confirmé
que, aunque el trasfondo técnico es positivo, los mercados estan sujetos a ajustes rapidos si las expectativas sobre los bancos centrales cambian bruscamente.
Con un GVC Momentum en niveles extremos y un GVC Risk en zona de minimos histéricos, el escenario actual presenta sefiales claras de sobrecompra. A corto plazo, esto limita el potencial de
subida adicional sin una consolidacion previa. Sin embargo, el trasfondo macro y monetario sigue apoyando el mercado: la desaceleracion econémica global, el enfriamiento de la inflacion y el
giro dovish de los bancos centrales contintan proporcionando soporte a los activos de riesgo. Para enero, se espera una fase de lateralidad o consolidacidn en las bolsas europeas, con posible

rotacion hacia sectores mas defensivos o infravalorados. Las decisiones de la Fed y los primeros datos inflacionarios de 2026 marcaran el tono.

*Utlimo dato publicado

Desempleo

C.Cons.

Inflacion (%) Bono largo Bono corto

PIB real

Balanza Comercial (M)

Bza. C/C (M)

Espafia == 10.50 -12.20 3.00 3.15 -0.49 2.78 -14,844 4,164
Francia [} | 7.50 89.31 0.94 3.69 2.03 0.92 -3,918.3 1,125
Reino Unido e 4.40 -13.25 3.76 5.00 0.50 1.26 -22,542.0 -12,067
Alemania . 6.10 -11.50 2.34 2.66 2.03 0.28 15.67 14,797.7
Italia i1 6.00 96.60 1.07 2.97 2.03 0.55 4,088.0 3,532.1
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