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• Noviembre fue un mes volátil para los mercados, con caídas 

significativas a mitad de mes que se vieron compensadas por la 

recuperación de las últimas semanas, dejando a los índices 

prácticamente planos en el conjunto del periodo. Se mantuvo el buen 

tono en los resultados empresariales del tercer trimestre, aunque las 

elevadas expectativas no permitieron extender las subidas. La tecnología 

concentró las mayores correcciones y se produjo una clara rotación 

hacia sectores defensivos, en un contexto económico marcado por 

datos de actividad mixtos y dudas sobre la sostenibilidad de las subidas 

en los valores de crecimiento. 

• En renta variable, el índice mundial se anotó una subida del 0,15% en 

moneda local y una caída del 0,37% en euros, debido a la depreciación 

del dólar en el mes. Los índices estadounidenses cerraron noviembre en 

negativo. En euros, el S&P 500 cayó un 0,55%, el Nasdaq retrocedió un 

2,18% y el Dow Jones terminó con un descenso del 0,36%.

• Europa cerró noviembre con ligeros avances a pesar del peor 

sentimiento durante el mes. El MSCI Europe se anotó una subida del 

0,77% y el Euro Stoxx 50, de un 0,11%, ambos medidos en euros. 

Destacamos el buen comportamiento del Ibex 35, que continúa la racha 

de subidas con un 2,11%.

• Japón rompió la tendencia alcista: el MSCI Japan cerró con caídas del 

1,26% en euros. Por otro lado, las pérdidas se acentúan en el índice 

Nikkei, que se anotó una bajada del 6,06% en noviembre. Los países 

emergentes también cayeron: el MSCI Emerging Markets, un 3,00% en 

euros.

• En cuanto a los estilos, en septiembre el growth registró un retroceso del 

2%, siendo batido por el value, que cerró con una rentabilidad positiva del 

1,25%, ambos medidos en euros. 

• A nivel sectorial, hemos visto un desempeño mixto en los distintos 

segmentos. Destacaron los sectores de salud, telecomunicaciones, 

materiales y consumo básico, con subidas del 7,29%, 3,47%, 3,26% y 

3,06%, respectivamente. Los sectores de energía, utilities y financiero, 

acompañaron las subidas con rentabilidades positivas del 1,39%, 1,26% y  

1,24% respectivamente. Por otro lado, vimos un comportamiento negativo 

para los sectores de tecnología, consumo discrecional e industriales, que 

se anotaron caídas en el mes del 5,37%, 2,35% y 2,24%, respectivamente 

en euros.
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• En noviembre, la renta fija mostró un comportamiento positivo en la 

mayoría de los segmentos, aunque el mes estuvo marcado por un 

aumento de la volatilidad asociada a la incertidumbre sobre el rumbo de la 

política monetaria en 2025. En Estados Unidos, las TIRes cayeron tras datos 

laborales más débiles y una caída de la confianza del consumidor, por lo 

que el mercado todavía descuenta un recorte para el final del año. En 

contraste, los bunds repuntaron ante las mayores necesidades de 

financiación en Alemania, en un entorno de menor apetito inversor por las 

emisiones de gobierno.

• La TIR del bono estadounidense a 10 años cayó del 4,08% al 4,01%, 

cerrando el mes con una rentabilidad del 1,02% en moneda local. La TIR 

del bund alemán a 10 años subió en noviembre del 2,63% al 2,69%, 

cerrando el mes con una rentabilidad negativa del 0,22%, medido en euros.

• En deuda corporativa, los diferenciales del crédito de baja calidad en 

ambas regiones se estrecharon, sin embargo, los diferenciales de mejor 

calidad se ampliaron. La deuda corporativa de baja calidad avanzó en 

Estados Unidos un 0,42% y en Europa, un 0,17%.

• Los índices de crédito de alta calidad, que tienen un componente mayor 

de duración cerraron el mes con divergencias: Europa cerró con una 

rentabilidad negativa del 0,24%, mientras que Estados Unidos subió un 

0,49%.

• En cuanto a los datos macro, la inflación general en la zona euro 

repuntó al 2,2%, mientras que la subyacente se mantuvo en el 2,4%. En 

España, el dato general cayó hasta el 3%. En Estados Unidos, tanto el 

dato general como el subyacente, se mantuvieron en el 3,0%.

• En cuanto a las materias primas, el oro continúa la tendencia del año 

volviendo a máximos históricos, subiendo un 5,55% y cerrando 

noviembre en 4.218,30 dólares por onza. Por otro lado, el petróleo 

(Brent) cayó un 2,87% y despidió el mes en 63,20 dólares por barril.

• Respecto a las divisas,  el euro/dólar se depreció un 0,53% en noviembre 

y cerró el mes en 1,1598. El euro/libra se apreció un 0,09% y el euro/yen 

cayó un 1,93%.
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Del 31/10/2025 Del 31/12/2024 Del 29/12/2023

Hasta 28/11/2025 Hasta 28/11/2025 Hasta 31/12/2024

Moneda Local Moneda Local EUR Moneda Local EUR Moneda Local EUR

MSCI World 1,112.68 0.15 -0.37 16.34 5.84 19.33 24.81

MSCI World Value 751.21 1.92 1.25 14.14 3.84 11.17 16.53

MSCI World Growth 1,530.35 -1.37 -2.00 18.31 7.54 27.59 33.75

MSCI Europe 2,306.15 0.77 0.75 14.64 13.38 4.94 5.76

EURO STOXX 50 5,668.17 0.11 0.11 15.77 15.77 8.28 8.28

IBEX 35 16,371.60 2.11 2.11 41.20 41.20 14.78 14.78

S&P 500 6,849.09 0.13 -0.55 16.45 3.86 23.31 31.83

Dow Jones Industrial Average 47,716.42 0.32 -0.36 12.16 0.04 12.88 20.68

NASDAQ Composite 23,365.69 -1.51 -2.18 21.00 7.92 28.64 37.53

MSCI Japan. 2,071.77 0.57 -1.26 20.73 8.48 18.49 13.39

Nikkei 225 50,253.91 -4.12 -6.06 25.97 13.52 19.22 13.73

Emergentes MSCI EM (Emerging Markets) 85,303.20 -1.68 -3.00 25.39 13.40 10.54 12.07

Euro/Real Brasileño 6.1895

Euro/Yuan 8.2066

Euro/Rupia India 103.4902

Euro/Dólar 1.1598

Euro/Yen 181.1600

Euro/Libra 0.8764

MSCI World/Consumer Discretionary 496.35 -1.63 -2.35 4.77 -5.01 22.93 28.67

MSCI World/Financials 225.20 1.83 1.24 17.24 7.54 27.12 32.30

MSCI World/Information Technology 956.44 -4.72 -5.37 22.38 9.86 33.27 41.31

MSCI World/Industrials 505.14 -1.58 -2.24 17.25 7.90 15.25 19.37

MSCI World/Energy 279.23 1.88 1.39 7.91 -1.69 1.88 6.51

MSCI World/Materials 375.08 3.79 3.26 14.32 5.91 -3.63 -1.07

MSCI World/Consumer Staples 304.06 3.67 3.06 5.22 -3.75 5.77 10.60

MSCI World/Health Care 397.97 7.98 7.29 11.48 1.87 1.75 6.76

MSCI World/Utilities 211.30 1.79 1.26 22.06 11.89 12.28 17.56

MSCI World/Telecommunication Services 180.04 4.22 3.47 31.51 18.19 34.04 41.74
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Del 31/10/2025 Del 31/12/2024 Del 29/12/2023

Hasta 28/11/2025 Hasta 28/11/2025 Hasta 31/12/2024

Yield Moneda Local EUR Hedged Moneda Local EUR Hedged Moneda Local EUR Hedged

Bonos gobierno global 3.00 0.08 -0.08 3.86 1.87 3.61 1.92

Bonos gobierno USA 10Y 4.01 1.02 0.85 9.03 6.84 -0.70 -2.49

Bonos gobierno Germany 10Y 2.69 -0.22 0.36 0.14

Bonos gobierno Spain 10Y 3.16 0.08 2.87 3.25

JPM EMU 1-3 2.11 0.09 2.25 3.13

JPM EMU 3-5 2.42 0.04 2.75 2.48

JPM EMU 2.82 -0.04 1.29 1.78

Corporativos Global 4.29 0.41 0.26 7.18 5.16 3.69 1.94

Corporativos IG USA 4.76 0.65 0.49 7.99 5.93 2.13 0.33

Corporativos IG Euro 3.14 -0.24 3.23 4.74

CoCos 5.52 0.11 7.93 10.92

Barclays Euro Corp Financials 3.02 -0.17 3.54 5.45

HY Global 6.57 0.48 0.32 9.17 7.18 10.71 8.92

HY USA 6.57 0.58 0.42 8.01 6.01 8.19 6.42

HY Euro 5.47 0.17 4.42 9.14

Aggregate Global 3.44 0.21 0.05 11.51 3.08 3.40 1.68

Aggregate USA 4.27 0.62 0.46 7.46 5.38 1.25 -0.52

Aggregate Euro 2.78 -0.08 1.75 2.63

EM Hard Currency 5.57 0.34 0.19 11.51 9.47 7.21 5.36

EM Local Currency 7.04 1.60 1.05 19.61 6.72 -1.99 4.55

EM Corporativos 6.12 0.03 -0.13 7.57 5.58 6.95 5.16

Spread Corporativos Global 83

Spread Corporativos USA 80

Spread Corporativos Europeos 83

Credito EM Spread Bonos Emergentes HC 191

Spread HY Global 298

Spread HY USA 269

Spread HY Europa 288

Mes en Curso Año en Curso En 2024
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246 344
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19.9934392

28-nov.-25 31-oct.-25 31-dic.-24 31-oct.-25

Aleman 10y (%) 2.689 2.633 2.367 USD 1.1598 0.53% 1.1537 1.0353 12.03%

USA 10y (%) 4.013 4.078 4.569

28-nov.-25 31-oct.-25 31-dic.-24 Promedio 31-oct.-25

VIX (%) 16.35 17.44 17.35 19.99 Oro $ 4218.30 5.55% 3996.50 2641.00 59.72%

VDAX (%) 17.21 17.73 15.64 22.91 Brent $ 63.20 -2.87% 65.07 74.64 -15.33%
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En noviembre, las expectativas de recortes de tipos volvieron a situarse en el 

foco del mercado, ajustando de forma significativa las previsiones de bajadas 

para finales de este año 2025. Hace apenas dos semanas, la posibilidad de 

que la Reserva Federal recortara tipos en diciembre parecía muy limitada -

alrededor del 20%- , pero esta probabilidad ha superado ya el 80%. 

Durante el mes, las nuevas publicaciones macro contribuyeron a este ajuste 

en expectativas. Los datos laborales mostraron signos de enfriamiento -con 

un aumento del desempleo y solicitudes de paro más elevadas- y la 

confianza del consumidor registró una caída significativa, cuestionando la 

fortaleza del ciclo de crecimiento. Estos indicadores reforzaron la idea de que 

la economía podría estar perdiendo tracción, aumentando la probabilidad de 

que la Fed actúe antes para evitar un deterioro mayor.

El punto de inflexión llegó tras los comentarios del presidente de la Fed de 

Nueva York, John Williams, que reactivaron de inmediato las expectativas de 

un recorte inminente para este año. Sus declaraciones reflejaron una 

institución más cómoda con la trayectoria de la inflación y abierta a ajustar la 

política monetaria si la actividad continúa moderándose. En conjunto, 

noviembre dejó un mercado más convencido con un nuevo recorte de tipos 

de interés en la última reunión del año, cuyo desenlace conoceremos el 10 

de diciembre.

Se anticipa una bajada de tipos en diciembre

7Fuente: Bloomberg, elaboración propia. Noviembre de 2025.
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En noviembre, la economía estadounidense mostró señales mixtas, con un 

deterioro gradual en los indicadores de confianza del consumidor. El índice de 

Consumer Confidence del Conference Board volvió a retroceder, reflejando una 

percepción más débil de la situación actual. Aunque el consumo agregado sigue 

mostrando resistencia, empiezan a aparecer indicios de una economía con 

menos tracción, condicionada por unos tipos todavía elevados y un entorno de 

mayor incertidumbre en el mercado laboral.

Los datos recientes del mercado laboral apuntan a un enfriamiento progresivo: 

las ofertas de empleo se reducen, el ritmo de contrataciones se modera y las 

últimas encuestas muestran un dinamismo menor que en trimestres anteriores. 

Esta pérdida de impulso ha llevado al mercado a revisar a la baja las previsiones 

de crecimiento y a incrementar significativamente la probabilidad de un recorte 

de tipos por parte de la Fed. 

En este contexto, reaparece con fuerza la idea de una economía estadounidense 

a dos velocidades, la denominada como K-shaped economy, en la que los 

hogares de mayor renta, con empleo estable y vivienda en propiedad, mantienen 

patrones de consumo fuertes, mientras que las capas más vulnerables muestran 

un deterioro creciente en su capacidad de gasto. Este desequilibrio explica por 

qué el consumo total sigue aguantando, al tiempo que los indicadores de 

confianza se debilitan y las encuestas manufactureras ofrecen señales aún 

frágiles. A pesar de ello, las previsiones para 2026 siguen siendo razonablemente 

positivas, apoyadas en unas condiciones financieras más favorables y en la 

expectativa de que la Fed continúe con el ciclo de relajación monetaria.

Estados Unidos K-shaped economy

8Fuente: Bloomberg, elaboración propia. Noviembre de 2025.
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En noviembre, el sector tecnológico mostró un comportamiento dispar, con caídas 

destacadas en algunos de los líderes del año y una dispersión entre distintos 

modelos de negocio ligados a la inteligencia artificial. 

Las compañías más dependientes del fuerte ciclo de inversión en infraestructura -

especialmente aquellas cuya demanda está estrechamente ligada al uso de GPUs de 

Nvidia- mostraron debilidad en el performance del mes. Oracle fue el caso más 

relevante: tras anunciar un plan de expansión muy ambicioso en data centers, la 

acción registró una de las mayores caídas del sector en el mes y sus emisiones de 

deuda también sufrieron, reflejando un aumento de preocupación en torno a su 

nivel de gasto y apalancamiento. 

En contraste, otros actores del ecosistema de la inteligencia artificial, como Alphabet 

o Broadcom, registraron grandes avances durante el mes. En este caso, conocimos el 

nuevo modelo de IA de Alphabet, Gemini 3, alimentado con chips TPU 

personalizados de Broadcom, lo que reavivó el debate sobre cuáles serán los 

grandes ganadores en la carrera de la inteligencia artificial. Adicionalmente, en el 

caso de Alphabet, la compañía se benefició de la mayor integración de sus modelos 

en productos ya existentes, lo que refuerza la percepción de un negocio menos 

dependiente del ciclo de inversión en infraestructura. 

En conjunto, noviembre dejó un sector tecnológico con fuertes contrastes y una 

clara rotación interna en función del grado y tipo de exposición a los grandes ciclos 

de gasto en inteligencia artificial.

Aumenta la dispersión en el sector tecnológico

9Fuente: Finviz. Noviembre de 2025.

Evolución del S&P 500 en el mes
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Rentabilidades en el año de los subyacentes
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Rentabilidades en el año de los subyacentes

Datos a 28 de noviembre de 2025 en EUR (€). 



  Información a:

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic año
2022 -0.05% -0.04% -0.05% -0.05% -0.06% -0.01% -0.05% 0.00% 0.01% 0.04% 0.09% 0.12% -0.06%
2023 0.15% 0.17% 0.21% 0.19% 0.27% 0.25% 0.28% 0.30% 0.28% 0.32% 0.32% 0.29% 3.07%
2024 0.36% 0.30% 0.29% 0.33% 0.33% 0.28% 0.32% 0.29% 0.29% 0.26% 0.25% 0.24% 3.59%
2025 0.24% 0.20% 0.20% 0.17% 0.18% 0.16% 0.15% 0.14% 0.15% 0.15% 0.13%  1.88%

Estr 0.25% 0.21% 0.22% 0.20% 0.18% 0.17% 0.16% 0.16% 0.17% 0.17% 0.15% 2.06%

2022 -0.35% -0.78% -0.36% -0.83% -0.61% -2.02% 1.05% -0.73% -1.93% 0.18% 1.35% -0.10% -5.06%
2023 1.37% -0.29% -0.08% 0.40% 0.16% -0.10% 0.73% 0.19% -0.25% 0.05% 1.64% 1.62% 5.55%
2024 0.37% -0.16% 0.61% -0.28% 0.45% 0.56% 0.93% 0.47% 0.64% -0.13% 0.69% -0.03% 4.19%
2025 0.43% 0.59% -0.28% 0.34% 0.35% 0.40% 0.30% 0.26% 0.23% 0.30% 0.05%  3.00%

JP EMU 1-3 0.17% 0.35% 0.14% 0.72% 0.07% 0.07% 0.04% 0.19% 0.09% 0.29% 0.09% 2.25%

2021 -0.71% 0.57% 1.30% 1.73% 0.07% 0.84% -1.31% -0.51% -0.43% 0.05% -1.89% 2.12% 1.77%
2022 -1.91% -2.34% -1.11% -2.77% 2.18% -2.97% 3.52% -3.32% -2.83% 0.02% -0.44% -3.33% -14.51%
2023 1.67% -1.08% 1.23% 0.38% 0.09% -0.52% 0.98% 0.21% -0.39% 0.42% 1.57% 1.68% 6.38%
2024 0.08% -0.49% 0.64% -0.32% 0.24% 0.63% 1.02% 0.35% 0.77% 0.00% 0.69% 0.05% 3.71%
2025 0.35% 0.35% -0.03% 0.44% 0.31% 0.22% 0.23% 0.09% 0.15% 0.21% 0.03%  2.37%

2022 -0.71% -1.68% -0.24% -1.92% -0.33% -3.42% 2.65% -1.45% -2.29% 1.23% 1.70% -0.66% -7.05%
2023 1.86% -0.34% 0.08% 0.29% 0.56% 0.06% 0.91% 0.23% -2.29% 0.28% 1.49% 1.37% 6.98%
2024 1.05% -0.74% 0.72% -0.35% 0.52% 0.47% 1.27% 0.59% -2.29% 0.16% 0.74% 0.15% 5.50%
2025 0.58% 0.60% -0.66% 0.66% 0.61% 0.43% 0.63% 0.12% 0.41% 0.49% -0.17%  3.75%

JP EMU 1-3 0.17% 0.35% 0.14% 0.72% 0.07% 0.07% 0.04% 0.19% 0.09% 0.29% 0.09% 0.00% 2.25%

2022 -1.55% -1.15% 0.05% -1.42% -0.93% -3.12% 2.92% -1.45% -3.34% 0.75% 1.87% -1.02% -8.24%
2023 2.05% -0.39% -0.04% 0.27% 0.08% 0.33% 0.77% -0.08% -0.52% -0.63% 2.08% 2.06% 6.10%
2024 0.68% 0.40% 1.06% -0.91% 0.54% 0.86% 1.07% 0.62% 0.59% -0.19% 1.50% -0.49% 5.85%
2025 0.91% 0.39% -1.50% -0.49% 1.44% 0.46% 0.88% 0.15% 0.48% 0.67% 0.06%  3.46%

20%MSCI World +70%JP EMU 1-
3 +10% EONIA

0.76% 0.10% -1.55% -0.13% 1.23% 0.23% 0.84% 0.16% 0.61% 0.98% 0.02% #¡VALOR! 2.95%

2022 -2.36% -1.34% 0.73% -1.83% -1.00% -3.81% 4.29% -1.85% -4.11% 1.78% 2.25% -2.15% -9.33%
2023 2.79% -0.44% 0.37% 0.33% 0.20% 0.95% 0.89% -0.39% -1.13% -1.31% 2.98% 2.66% 8.05%
2024 1.04% 0.95% 1.44% -1.36% 0.76% 1.06% 1.19% 0.69% 0.65% -0.48% 2.23% -0.84% 7.54%
2025 1.61% 0.15% -2.39% -1.08% 2.19% 0.50% 1.18% 0.18% 0.82% 1.14% 0.10%  4.39%

35%MSCI Europe +55%JP EMU 
1-3 +10% EONIA

1.20% -0.08% -2.82% -0.76% 2.09% 0.34% 1.43% 0.15% 1.01% 1.50% -0.05% 3.49%

2022 -0.10% -1.86% 0.23% -1.33% 0.09% -4.91% 3.68% -1.91% -4.52% 3.05% 3.02% -1.78% -6.55%
2023 3.77% 0.24% -0.07% 0.55% 0.47% 1.25% 1.20% -0.35% -0.84% -1.16% 2.84% 2.24% 10.49%
2024 1.00% 1.14% 1.50% -1.04% 0.68% 1.34% 0.98% 0.52% 0.71% -0.12% 2.25% -0.78% 8.44%
2025 1.52% -0.07% -2.33% -1.28% 2.53% 0.46% 1.46% 0.01% 0.87% 1.24% 0.00%  4.40%

35%MSCI Europe +55%JP EMU 
1-3 +10% EONIA

1.20% -0.08% -2.82% -0.76% 2.09% 0.34% 1.43% 0.15% 1.01% 1.50% -0.05% 0.00% 3.49%Co
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  Información a:

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic año

2022 -3.15% -1.59% 1.34% -2.19% -1.32% -4.45% 5.41% -2.13% -4.70% 2.23% 2.23% -2.75% -10.98%
2023 3.15% -0.42% 0.43% 0.29% 0.19% 1.32% 0.91% -0.57% -1.47% -1.80% 3.52% 2.82% 8.53%
2024 1.32% 1.40% 1.92% -1.78% 0.93% 1.37% 1.31% 0.70% 0.69% -0.57% 3.12% -1.20% 9.50%
2025 2.15% -0.11% -3.42% -1.77% 2.73% 0.53% 1.42% 0.10% 0.94% 1.31% 0.09%  3.88%

50%MSCI World +40%JP EMU 1-
3 +10% EONIA

1.63% -0.26% -4.07% -1.41% 2.95% 0.45% 2.02% 0.13% 1.40% 2.02% -0.11% 4.03%

2022 -3.35% -1.14% 1.81% -1.93% -1.85% -3.89% 5.29% -2.10% -3.75% 2.32% 1.30% -2.69% -9.95%
2023 2.73% -0.19% 0.20% 0.26% 0.52% 1.69% 1.23% -0.55% -1.21% -1.89% 3.64% 2.81% 9.48%
2024 1.40% 1.45% 1.86% -1.23% 0.70% 1.85% 0.80% 0.40% 0.77% 0.00% 2.95% -1.20% 10.11%
2025 2.16% -0.51% -3.18% -1.50% 2.52% 0.54% 1.44% 0.08% 0.86% 1.51% 0.16%  4.03%

50%MSCI World +40%JP EMU 1-
3 +10% EONIA

1.63% -0.26% -4.07% -1.41% 2.95% 0.45% 2.02% 0.13% 1.40% 2.02% -0.11% 0.00% 4.03%

2022 -3.16% -1.58% 1.27% -1.91% -1.49% -4.43% 5.47% -2.11% -4.78% 2.20% 2.20% -2.77% -11.00%
2023 3.11% -0.35% 0.34% 0.27% 0.32% 1.30% 0.95% -0.59% -1.53% -1.78% 3.50% 2.83% 8.52%
2024 1.35% 1.41% 1.53% -1.44% 0.88% 1.18% 1.18% 0.62% 0.63% -0.47% 2.83% -1.06% 8.91%
2025 2.08% -0.11% -3.15% -1.75% 2.72% 0.60% 1.27% 0.11% 0.89% 1.24% 0.09%  3.90%

50%MSCI World +40%JP EMU 1-
3 +10% EONIA

1.63% -0.26% -4.07% -1.41% 2.95% 0.45% 2.02% 0.13% 1.40% 2.02% -0.11% 0.00% 4.03%

2022 -4.47% -2.05% 2.31% -2.63% -1.72% -5.45% 7.71% -2.64% -5.99% 3.27% 2.74% -4.37% -13.36%
2023 4.26% -0.27% 0.50% 0.00% 0.49% 2.05% 0.95% -0.86% -1.63% -2.74% 3.97% 3.20% 10.12%
2024 1.67% 2.32% 2.51% -2.38% 1.06% 1.34% 1.79% 0.69% 0.50% -0.68% 4.67% -1.64% 12.28%
2025 3.38% -0.52% -4.97% -2.91% 4.15% 0.31% 2.00% 0.00% 1.14% 1.87% 0.20%  4.39%

75%MSCI Europe +15%JP EMU 
1-3 +10% EONIA

2.36% -0.56% -6.14% -2.54% 4.40% 0.63% 3.02% 0.09% 2.05% 2.90% -0.23% 4.93%
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  Información a:

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic año
2022 -5.54% -2.63% 3.20% -3.19% -2.07% -6.46% 9.48% -3.25% -7.19% 4.74% 2.99% -5.44% -15.61%
2023 5.11% -0.29% 0.85% 0.29% 0.60% 3.17% 1.54% -1.27% -2.72% -3.31% 5.63% 3.64% 13.56%
2024 2.23% 3.01% 3.12% -2.76% 1.60% 2.27% 1.25% 0.58% 0.87% -0.45% 5.66% -1.88% 16.32%
2025 3.70% -0.96% -6.57% -3.98% 5.35% 1.07% 2.84% 0.04% 1.88% 2.55% 0.21%  5.66%

MSCI World 3.07% -0.86% -8.19% -4.27% 5.83% 0.79% 4.01% 0.04% 2.69% 3.78% -0.37% 5.84%

2022 -5.69% -2.01% 3.75% -2.49% -3.16% -6.02% 8.82% -2.60% -5.97% 4.55% 1.66% -4.86% -14.26%
2023 4.68% 0.19% -0.07% 0.36% 1.17% 3.55% 2.17% -1.21% -2.15% -3.48% 5.99% 3.83% 15.59%
2024 2.30% 2.90% 3.02% -1.96% 1.12% 3.03% 0.73% 0.13% 1.05% 0.22% 5.32% -1.82% 16.99%
2025 3.77% -1.58% -6.20% -3.54% 5.12% 1.24% 2.80% 0.28% 1.74% 2.66% 0.17%  6.06%

MSCI World 3.07% -0.86% -8.19% -4.27% 5.83% 0.79% 4.01% 0.04% 2.69% 3.78% -0.37% 0.00% 5.84%

2022 -7.94% -3.52% 0.69% -4.31% -3.90% -6.61% 10.00% -3.47% -8.10% 3.90% 3.17% -4.73% -23.47%
2023 5.96% -0.76% 0.82% -0.27% 1.27% 2.58% 2.56% -2.35% -3.55% -4.89% 7.48% 5.33% 14.24%
2024 1.39% 3.37% 2.19% -2.17% 2.18% -0.28% 1.26% 0.15% 1.48% -1.28% 4.56% -2.23% 10.88%
2025 3.85% -1.26% -6.21% -2.84% 5.53% 0.98% 2.00% 0.73% 1.96% 2.54% -0.26%  6.67%

MSCI World 3.07% -0.86% -8.19% -4.27% 5.83% 0.79% 4.01% 0.04% 2.69% 3.78% -0.37% 0.00% 5.84%

2022 -10.54% -2.65% 4.82% -8.64% -6.44% 8.01% 9.51% 3.93% 0.55% 2.01% -0.05% -10.22% -11.73%
2023 0.87% -1.55% -1.28% 1.59% 1.72% -0.30% -0.61% -0.60% -2.72% -8.31% 5.36% 11.41% 4.45%
2024 3.23% 3.98% -0.57% -1.69% 0.77% 4.52% 2.89% 1.01% -3.18% 0.74% 3.95% -5.24% 10.36%
2025 4.88% -2.63% -9.66% -3.75% -3.34% -0.31% 5.38% 3.20% 3.07% 11.12% 8.19%  15.30%

MSCI World Health Care 5.58% 1.23% -6.34% -6.67% -3.76% -2.21% -0.17% 2.51% 0.37% 5.12% 7.29% #¡VALOR! 1.87%
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  Información a

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic año
2022 -1.37% -0.93% 0.47% -1.37% -1.11% -2.73% 2.78% -1.22% -2.81% 1.15% 1.06% -1.26% -7.24%
2023 2.04% -0.23% 0.14% 0.45% 0.35% 0.44% 0.85% -0.01% -0.60% -0.62% 2.33% 2.20% 7.53%
2024 0.89% 0.44% 1.23% -0.75% 0.73% 1.31% 0.85% 0.50% 0.72% -0.15% 1.88% -0.53% 7.32%
2025 1.23% 0.15% -1.66% -0.57% 1.42% 0.55% 0.96% 0.19% 0.66% 1.00% 0.09%  4.07%

20%MSCI World +70%JP EMU 
1-3 +10% EONIA

0.76% 0.10% -1.55% -0.13% 1.23% 0.23% 0.84% 0.16% 0.61% 0.98% 0.02% 2.95%

2022 -2.99% -1.29% 1.73% -1.70% -1.49% -3.91% 4.74% -1.72% -3.79% 2.08% 1.75% -2.60% -9.18%
2023 2.82% 0.05% 0.26% 0.25% 0.55% 1.67% 1.15% -0.51% -1.00% -1.74% 3.16% 2.51% 9.44%
2024 1.51% 1.80% 2.07% -1.29% 0.82% 1.87% 0.71% 0.38% 0.65% -0.16% 3.11% -0.93% 10.97%
2025 2.24% -0.48% -3.33% -1.62% 2.68% 0.53% 1.51% 0.17% 1.05% 1.61% 0.01%  4.30%

50%MSCI World +40%JP EMU 
1-3 +10% EONIA

1.63% -0.26% -4.07% -1.41% 2.95% 0.45% 2.02% 0.13% 1.40% 2.02% -0.11% #¡VALOR! 4.03%

2022 -5.30% -2.42% 3.34% -2.59% -2.07% -6.11% 8.99% -2.81% -6.64% 4.39% 2.61% -5.06% -13.87%
2023 5.00% 0.05% 0.39% 0.21% 2.33% 3.47% 1.91% -1.10% -2.16% -3.40% 5.59% 3.66% 15.00%
2024 2.52% 3.31% 3.24% -2.38% 1.01% 3.13% 0.67% 0.33% 0.92% -0.20% 5.75% -1.60% 18.07%
2025 3.87% -1.36% -6.62% -3.61% 5.73% 0.99% 2.91% 0.12% 2.06% 2.81% -0.10%  5.95%

MSCI World (€) 3.07% -0.86% -8.19% -4.27% 5.83% 0.79% 4.01% 0.04% 2.69% 3.78% -0.37% 5.84%

2022 4.59% -0.42% 1.03% 0.79% 2.94% -7.64% -4.42% -0.76% -4.29% 4.96% 7.51% -1.70% 1.54%
2023 13.26% 3.77% -7.83% 0.65% -1.80% 7.90% 3.70% -2.53% -0.84% -2.02% 9.99% -0.39% 24.31%
2024 -1.40% -1.91% 10.84% 3.84% 7.20% -4.19% 3.25% 0.64% 2.68% -4.11% 1.15% 2.30% 21.06%
2025 7.28% 6.38% -1.60% 0.16% 10.47% 1.85% 5.20% 1.92% -0.12% 5.48% 1.35%  44.90%

Ibex 35 6.67% 7.91% -1.59% 1.16% 6.51% -1.13% 2.78% 3.86% 3.61% 3.60% 2.11% 41.20%

2022 -1.37% -10.10% -2.73% -4.12% 5.26% -11.82% 8.05% -4.99% -4.49% 8.35% 11.29% -4.82% -13.61%
2023 13.47% 3.26% -1.23% 0.20% -1.10% 5.03% 2.77% -3.96% -1.94% -4.07% 9.52% 3.80% 27.13%
2024 0.75% 5.38% 5.12% -1.20% 2.61% -4.17% -1.43% -0.26% 0.12% -3.36% -1.40% 1.42% 3.15%
2025 6.24% 6.63% -4.59% -0.31% 5.15% -0.36% 3.74% 1.29% 3.65% 2.97% 0.75%  27.56%

Eurostoxx 50 7.98% 3.34% -3.94% -1.68% 4.00% -1.18% 1.70% -0.77% 3.33% 2.39% 0.11% 15.77%
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www.abanteasesores.com

Valencia
Plaza América, 2, 1ºB

46004 Valencia
Tel: 96 090 33 01

Pamplona
Av. Carlos III, 14, 1ºIzda.

31002 Pamplona
Tel: 94 824 77 56

Logroño
Miguel Villanueva, 5, 3º of. 1

26001 Logroño
Tel: 94 113 93 61

Sevilla
Av. de la Palmera, 28B, 2º

41012 Sevilla
Tel: 95 549 28 00

Málaga
Marqués de Larios, 3, 2º

29015 Málaga
Tel: 95 262 42 03

@abanteasesores Abante AsesoresAbante Asesores Abante Asesores Abante Asesores

Bilbao
Gran Vía 40 BIS, 6ºDcha.

48009 Bilbao
Tel: 94 435 52 97

Valladolid
Santiago, 7, 2º E
47001 Valladolid
Tel: 98 309 17 00

Madrid
Plaza de la Independencia, 6

28001 Madrid
Tel: 91 781 57 50

Barcelona
Av. Diagonal, 490, 2º 1ª

08006 Barcelona
Tel: 93 487 17 48

Zaragoza
Felipe Sanclemente, 26, 1º

50001 Zaragoza
Tel: 87 609 64 00
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