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Ejercicio para recordar. La 
guerra comercial y las políti-
cas monetarias han marcado 

el 2025. El año comenzó con la 
vuelta a la Casa Blanca de Trump: 
el presidente estadounidense inició 
un pulso arancelario al resto del 
mundo que todavía continúa. En el 
lado macro, los bancos centrales 
han mostrado una clara relajación 
monetaria, recortando en su mayo-
ría sus tipos de interés. El BCE, 
como estaba previsto, tras cuatro 
recortes, dejó el precio del dinero 
en el 2%; la Fed, los recortó hasta el 
rango del 3,5%-3,75%, pero con ex-
pectativas de continuar haciéndolo 
en 2026; por contra, el banco de Ja-
pón los incrementó en 50 puntos 
básicos, situándolos en 0,75%.  

El Ibex, ha firmado el segundo 
mejor ejercicio de la historia (solo 
superado por el 54,2% que consi-
guió en 1993) revalorizándose un 
49,27% y marcando nuevos máxi-
mos históricos. Sin duda, esta me-
jora estuvo apoyada en el magnífi-
co comportamiento del sector ban-
cario en general y de Santander y 
BBVA en particular, duplicando 
ambos valores su cotización y su-
perando los 100.000 millones de 
euros de capitalización. 

Saldo también muy positivo en 
el exterior. Las principales bolsas a 
uno y otro lado del Atlántico tam-
bién terminaron por encima o muy 
cerca de sus récords. En Europa, 
estuvieron animadas por los bue-

nos datos macro y en Estados Uni-
dos y Asia, impulsadas por el rally 
de la IA, con mención especial para 
Nvidia, que se convirtió en la pri-
mera empresa en alcanzar una ca-
pitalización bursátil de cinco billo-
nes de dólares. 

Signo mixto en los mercados de 
deuda, subiendo la rentabilidad de 
los bonos español y alemán y ca-
yendo la del americano. El euro ha 
conseguido la mayor recuperación 
desde 2017 en su cambio con el dó-
lar, marcando fixing ambas mone-
das en las 1,174 unidades, muy le-
jos de las 1,035 con las que comen-
zó el año. 

En los de materias primas, 
mientras el petróleo perdía cerca 
de un 20%, muy condicionado el 
barril de Brent por las tensiones 
geopolíticas de Ucrania o Gaza, el 
activo refugio por excelencia (el 
oro) se disparaba un 65% y la plata 

más de un 150%, registrando am-
bos niveles estratosféricos. 

Mención aparte merece el bit-
coin. La criptomoneda, que hasta 
octubre acumulaba una ganancia 
anual del 32% y marcaba máximos 
históricos por encima de los 
124.000 dólares, corrigió con fuer-
za en la recta final del año, cerran-
do en los 87.000 dólares, registran-
do pérdidas anuales por primera 
vez desde 2022. 

En resumen: 2025 ha sido un 
magnífico año para las inversiones 
tanto para la renta fija como para la 
renta variable. Los positivos resul-
tados empresariales y la buena 
marcha de la economía han ayuda-
do a este comportamiento. Los ana-
listas ya han pronosticado la conti-
nuidad de las alzas en 2026, espe-
remos que acierten. Volvemos a fir-
mar un 2026 la mitad de bueno 
que este.

BOLSA Y MERCADOS

¡El segundo mejor 
ejercicio de toda  

la historia!
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