La Apertura

hubinversion.io Lunes, 9 de noviembre de 2026

EL TITULAR DEL DiA

Nvidia cede cerca de un 5% antes de abrir
tras la carta de Jensen Huang

Qué es La Apertura

La Apertura es un informe diario pensado para leerse como un briefing: en pocos minutos,
antes de que abran los mercados europeos, retine los datos y los factores que estdn mo-
viendo los mercados (tipos de interés, bolsas, divisas, materias primas, criptoactivos y be-
neficios empresariales) y explica por qué importan.

No pretende predecir el mercado ni decirte qué comprar o vender. Su objetivo es que em-
pieces el dia sabiendo qué ha pasado, qué descuenta el mercado y qué conviene vigilar,
con las cifras contrastadas y las fuentes a la vista. Cuando ofrecemos una lectura propia, la
seflalamos como interpretacién e incluimos el mejor argumento en contra.

El informe se elabora con inteligencia artificial a partir de datos de mercado y de noticias
de fuentes publicas, y se publica sin revisiéon humana previa. Por eso cada cifra lleva su
fuente y cada grafico indica de dénde salen sus datos: si detectas un error, queremos sa-

berlo.
COMO LEERLO TU OPINION MEJORA EL INFORME
Si tienes dos minutos, quédate con la pagina 2: 1o La Apertura es un proyecto vivo. Si tienes
esencial del dia en una sola pagina. Si tienes diez, sugerencias de mejora, echas en falta algiin dato o
sigue con la historia del dia y el especial de hoy te gustaria que siguiéramos otro mercado o
sobre el caso Huang (paginas 4 y 5). El resto indicador, cuéntaselo al administrador de la
(vuelta al mundo, lo que descuenta el mercado comunidad. Leemos todas las propuestas y las
sobre la Fed, la prensa internacional, las divisas, mejores se incorporan al informe.

bitcoin, el petréleo, la valoracién de la bolsa, los
resultados empresariales, el oro y las
rentabilidades histdricas) estéd para profundizar.

Este informe se genera con inteligencia artificial a partir de datos de mercado y se publica sin revision humana previa. La Apertura es un informe
informativo de hubinversion.io. No constituye recomendacién de inversion ni asesoramiento personalizado. Las cifras proceden de terceros y
pueden contener errores o diferir entre proveedores.
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Nvidia cede cerca de un
5% antes de abrir tras la
carta de Jensen Huang

Jensen Huang admitid el domingo, en una carta a la plantilla,
que fue infiel a su mujer, y el consejo de Nvidia abrid una
investigacion sobre si fue objetivo de la inteligencia china a través
de una directiva de Megaspeed. Llega después de una semana en
la que el S&P 500 cayd un 2,7 % por el miedo a que el nuevo
Congreso frene los centros de datos, y a un dia del IPC de octubre.

LO ESENCIAL

Nvidia. Huang admite una infidelidad y el consejo investiga si fue
objetivo de la inteligencia china. La accién cede un 4,7 % fuera de hora
(especial, pp. 4-5).

Bolsas. S&P 500, -2,7 % en la semana; Nasdaq, —3,4 %, con un jueves
negro para los chips (-12%).

Fed. EE.UU. cred 165.000 empleos en octubre (se esperaban unos
65.000). El mercado da un 79,2% a una subida en diciembre.

Asia. Taiwan sube un 4,9% y el Nikkei un 2,3% tras caer un 6% el
viernes.

Espaiia. IBEX, 19.369,5 (-0,60 %), pero su mejor semana desde abril.
Generales el 29/11.

Activos. Brent, cerca de 97 $; oro, 4.112 $ (+1%); bitcoin, 74.250 $, con
1.280 M$ de salidas de sus ETF.

TERMOMETRO DE VALORACION - S&P 500

CUADRO DE MANDO

S&P 500 7.376,86 +0,31%
Nasdaq Comp. 24.579,42 +1,09%
Dow Jones 51.285,73 -0,46 %
IBEX 35 19.369,5 -0,60%
Nikkei (lun.) 58.775,50 +2,33%
EE.UU. 10 aiios 4,86 %
EE.UU. 2 afos 4,51 %
Espana 10 afos 3,835%
Prima de riesgo 59,2 pb
EUR/USD 1,1149 -0,62%
USD/JPY (lun.) 158,1
indice délar 102,32 +0,76 %
Brent ($) 97,45 -0,85%
WTI ($) 90,44 -0,09 %
Oro (lun., $/0z) 4112 +1,03%
Bitcoin (lun., $) 74.250 -2,07 %

Nueva York y Europa: cierre del viernes 6/11.
Asia, futuros, divisas, oro y bitcoin: mafana del
lunes 9/11 (hasta las 10:45, hora de Madrid).

PER ADELANTADO

17,7

Media de 10 anos: 19,1 - de 5 afos: 19,8

PER DE SHILLER

38.9

Media desde 1881: 17,4 - récord: 44,2

AGENDA

BOLSA FRENTE A BONO

5,6 % | 4.9 %

Rentabilidad por beneficios del S&P 500
frente al bono a 10 afios

Eurogrupo: Hernandez de Cos y Knot, candidatos al BCE. Resultados de KKR y Constellation.

IPC de EE.UU. el martes (14:30; se espera un 0,3 % mensual). Cisco y Applied Materials, el jueves.

Resultados de Nvidia y sesion pedida por la Camara. Fed: 9/12.

Aviso: Este informe se genera con inteligencia artificial a partir de datos de mercado y se publica sin revisidon humana previa. No
constituye recomendacion de inversion. Dentro: la historia del dia, el especial sobre El caso Huang, vuelta al mundo, la Fed segun el
mercado, de qué habla la prensa, divisas, bitcoin, petréleo, valoracién, resultados, oro y rentabilidades.
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Una semana de vértigo para la inteligencia

artificial

all Street cerrd su peor semana desde el choque arancela-

rio de abril de 2025: el S&P 500 perdi6 un 2,7%, el Nasdaq

un 3,4% y el Russell 2000 un 2,1 %. El detonante no fue un
dato, sino una eleccién. La amplia victoria demdcrata en las legisla-
tivas del 3 de noviembre, que da al partido el control de las dos ca-
maras, despertd el temor a que el nuevo Congreso restrinja la cons-
trucciéon de centros de datos, con Texas en el foco.

El golpe llego el jueves. El Nasdaq cay6 cerca de un 5,5% y el indice
de semiconductores mas de un 12%, la peor sesién del Nasdaqg 100
desde marzo de 2020. Al dia siguiente, Tokio y Setul se desplomaron
un 6%. El viernes hubo rebote: el Nasdaq subi6é un 1,1%, AMD un
11% y Nvidia un 2,8%, aunque el S&P 500 quedd un 5,7 % por deba-
jo del méximo de octubre.

El dato de empleo afiadidé presién por el lado de los tipos. EE.UU.
cred 165.000 puestos en octubre, frente a unos 65.000 previstos, el
paro bajé al 4,1% y los salarios subieron un 0,4% en el mes. El bono
a 2 afios subio al 4,51%, medio punto por encima del techo de la
Fed, y el mercado ya da un 79,2% de probabilidad a una subida en
diciembre.

El fin de semana trajo el golpe que faltaba: la carta de Jensen Huang
reconociendo una infidelidad y la investigacion del consejo de Nvi-
dia sobre si fue objetivo de la inteligencia china (lo contamos en el
especial). Esta mafiana, Nvidia cede cerca de un 5% fuera de hora,
pero Asia rebota con Taiwan (+4,9%) y los futuros de Wall Street
suben ligeramente. Mafiana, el IPC.

La escalera de los tipos en EE.UU.
En %. Del tipo que fija la Fed a lo que paga el Tesoro a 2, 10 y 30 afnos (cierre del 6/11)

4,51%

4,00%

Tipo de la Fed (techo) Bono a 2 afios

4,86 %

Bono a 10 afnos

_ (y

2.7 /0
S&P 500 en la semana, la peor desde abril
de 2025

+165.000

Empleos creados en octubre en EE.UU.
(se esperaban unos 65.000)

(0)
79.2%
Probabilidad de subida de la Fed el 9/12
(hace una semana: 71,4 %)

_ (y

4.7 /0
Nvidia en la sesion nocturna del lunes,
tras la carta de Huang

5,26 %

Bono a 30 anos

Qué mirar: el bono a 2 afios, el mds sensible a la Fed, paga medio punto mds que su tipo oficial: el mercado ya descuenta al menos una

subida mds.
Fuente: Reserva Federal (comunicado del 28/10) y CappNotes (cierre de bonos del 6/11)
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Una carta, una presunta espia y un consejo

que invesliga

Lo que se sabe, lo que solo se alega y por qué le importa al inversor el
episodio mds delicado de la historia reciente de Nvidia.

El domingo 8 de noviembre, Jensen Huang, fundador y consejero
delegado de Nvidia desde 1993, envié un correo a la plantilla en el
que pide perdédn a su familia y a sus empleados y admite: «Fui infiel
a mi esposa». Asume toda la responsabilidad y dice que dirigir Nvi-
dia es «el privilegio de su vida». No nombra a ninguna mujer.

La carta llega tras diez dias de informaciones. E1 29 de octubre, The
New York Times publicé que la inteligencia estadounidense cree
que Alice Huang (Huang Le, sin parentesco con él), directiva de Me-
gaspeed, cliente de Nvidia, fue reclutada por el espionaje chino y
mantenia una relacién estrecha con Huang. El 6 de noviembre, el
Financial Times cit6 un memorando del Gobierno que describia
una relaciéon sentimental.

El consejo ha abierto una investigacion independiente, con aboga-
dos externos, sobre si Huang fue objetivo de una operacién de inte-
ligencia extranjera. Dice no tener motivos para pensar que se com-
prometieran la seguridad nacional ni secretos de la empresa, y le
mantiene al frente.

Pekin habla de calumnia. Trump le defendié como «un hombre ho-
norable», aunque admitié que nadie sabe bien qué ha pasado. Tres
presidentes republicanos de comisiones de la CAmara le piden una
sesién a puerta cerrada el 18 de noviembre, y el senador demdocrata
Chris Coons promete investigar.

Cronologia del caso
Hechos e informaciones publicadas, por fecha (no a escala)

Jun. 2024

Foto juntos en Taipéi.
Arrancan las compras
de 4.800 M$ en Malasia.

29/10/2026
The New York Times:
EE.UU. la considera
un activo de Pekin.

May. 2025
Cena en Taipéi durante
Computex; se marchan

en el mismo coche.

QUIEN ES QUIEN

Jensen Huang

63 anos. Cofundador y consejero
delegado de Nvidia, casado con Lori
Huang desde hace 41 afos.

Alice Huang (Huang Le)

Ciudadana china, exdirectiva de
Megaspeed. EE.UU. sospecha que
trabaja para la inteligencia china; no hay
cargos.

Megaspeed

Operador de centros de datos de
Singapur, socio de Nvidia en Asia-
Pacifico, investigado por EE.UU. por
posibles desvios de chips a China. Niega
irregularidades.

4.800 M$

Equipos con tecnologia de Nvidia
comprados por la filial malaya de
Megaspeed (jun. 2024-feb. 2026)

8/11/2026
Carta de Huang e
investigacion del
consejo de Nvidia.

o o o
Fin. 2024
Comercio investiga
a Megaspeed tras hallar

equipos aun embalados.

13/05/2026
Culper Research publica
su informe bajista
y su hilo en X.

La Camara pide una
sesion; el FT habla
de relacion sentimental.

o o
4-6/11/2026
Resultados de Nvidia
y fecha propuesta de
la sesion en la Camara.

Fuente: The New York Times (via CNBC, OfficeChai y DEV), Financial Times (via SF Standard), Axios, The Next Web, Culper Research y Nvidia
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Qué esta probado, qué no y por qué importa al

inversor

ADMITIDO O DOCUMENTADO

« Huang admite por escrito una infidelidad. No dice

con quién.

« El consejo investiga si fue objetivo de un servicio
extranjero y le mantiene su confianza.

+ Megaspeed es cliente y socio de Nvidia, y Comercio

la investiga desde finales de 2024.

- Hay fotos e imagenes de ambos juntos en Taipéi en

2024 y 2025.

- La prevision de Nvidia para el trimestre que
presenta el 17/11 (108.000 M$) no incluye ventas de

ALEGADO, SIN PROBAR

* Que Alice Huang trabaje para la inteligencia china:

lo sostienen funcionarios anénimos; China lo niega.

* Que la relacién sentimental fuera con ella: lo dice un

memorando citado por el FT; Huang no la nombra.

* Que se filtrara informacién sensible: el consejo dice

no tener indicios.

* Que los chips de Megaspeed acabaran en China:

Nvidia dice que lo investigd y lo descartd.

calculo para centros de datos en China.

Las pistas que circulaban en X

El 13 de mayo, el bajista Culper Research publicé un informe de 40

paginas, «NVIDIA: el problema de China», y lo resumié en un hilo

en X. No hablaba de espionaje ni de infidelidad, pero calificaba de

«incomodamente cercana» la relaciéon de Huang con Alice Huang,

citaba la foto de Taipéi de 2024 y el video de la cena de 2025, y soste-

nia que mas del 20% de la demanda de calculo de Nvidia seguia

siendo china, canalizada por el sudeste asiatico, con financiacién

de Alibaba detras de Megaspeed.

Seis meses después, la carta de Huang da la razén a Culper en lo
personal. Lo financiero no lo ha confirmado ningun regulador, y
conviene recordar que un bajista gana si la accion cae: aquel dia,

Nvidia subia un 2,7 %.

Tres escenarios para Nvidia

CONTINUIDAD

La investigacion no halla nada y los
resultados del 17/11 confirman la
prevision. El caso queda en lo
personal y la accién vuelve a moverse
por la demanda de IA.

MAS GOBIERNO CORPORATIVO

El consejo refuerza controles, anuncia
un plan de sucesién o separa
funciones. Huang sigue, pero con
menos poder; el mercado pide mas
transparencia sobre Asia.

- Que mas del 20% de la demanda sea china por vias
indirectas: es la tesis de un bajista, Culper Research.

POR QUE IMPORTA AL INVERSOR

Persona clave. Huang es la cara de
Nvidia ante clientes y gobiernos y no hay
un sucesor evidente. Analistas como Dan
Ives creen que seguira a corto plazo,
pero no descartan su salida segun lo que
concluya el consejo.

China y exportaciones. El caso refuerza
a quienes piden mas controles a la venta
de chips, justo cuando los democratas
toman el Congreso. Si existe demanda
indirecta, seria la primera en sufrir.

Calendario. Respuesta a la Camara hasta
el 11/11, resultados el 17/11y la sesién
pedida para el 18/11, con Trump de viaje
en China.

SALIDA DE HUANG

Si la investigacion o el Congreso
hallan algo grave. Precedente:
Krzanich dejé Intel en 2018 tras una
investigacion interna.

Este especial distingue entre hechos admitidos o documentados y alegaciones. Nadie ha sido acusado de ningun delito; la
sospecha de espionaje procede de funcionarios estadounidenses citados de forma anénima por la prensa y China la niega.
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Tres mercados, un mismo bono

Tres regiones y una misma pregunta: cudnto valen los fabricantes de
chips si la politica se cruza en el camino de la inteligencia artificial.

Estados Unidos cierre peL 6/11

Rebote desigual el viernes: la tecnologia subi6é un 1,45% y el consu-
mo bhésico cayé un 1,28%, y en el S&P 500 bajaron mas valores de
los que subieron (312 frente a 182). El indice del miedo, el VIX, cedié
un 9% hasta 25,6, ain alto. Esta maifiana los futuros del S&P 500
suben un 0,2% y los del Dow un 0,6 %, mientras los del Nasdaq 100
estan planos, lastrados por Nvidia.

Europay Espaﬁa CIERRE DEL 6/11

Madrid resistié mejor que sus vecinos. Subieron las renovables y el
ladrillo (Solaria, +3,56 %; Acciona Energia, +3,36 %; Merlin, +2,84 %)
y cay6 Acerinox (-3,55%). E1 DAX se dej6 un 1,92% un dia después
de su récord (26.692 puntos): pesaron Rheinmetall, tras rebajar pre-
visiones, y las reaseguradoras. Hochtief subié un 5,5% porque ACS,
duefia del 75%, estudia hacerse con el resto. Hoy el IBEX abre
plano, en torno a 19.364.

ASIA VIERNES 6/11 Y LUNES 9/11

Taiwan lidera el rebote (+4,9%) con TSMC (+4,7 %), después de que
su supervisor limitara las ventas en corto y recordara que tiene un
fondo de estabilizacién de 500.000 millones de délares taiwaneses.
SoftBank cae un 4,2%: los reguladores chinos han rechazado su
compra de la divisiéon de robdtica de ABB. En China, los precios in-
dustriales suben un 5,7% por la energia, pero los de consumo solo
un 0,7 %.

S&P 500

Nasdaq Comp.

Dow Jones
Russell 2000
Bono 10 anos

Bono 2 afos

IBEX 35

DAX

Euro Stoxx 50
CAC 40

FTSE 100
FTSE MIB

Bono 10 afos

Prima de riesgo

Nikkei (vie.)
Nikkei (lun.)
Kospi (vie.)
Kospi (lun.)

Taiex (lun.)

Hang Seng (lun.)

Shanghai (lun.)

7.376,86
24.579,42
51.285,73

2.754,11

4,86 %
4,51 %

19.369,5
25.820,36
6.170,49
n.d.

n.d.

n.d.
3,835%

59,2 pb

57.434,77
58.775,50
5.059,69
5.018,85
n. d.
24.448,95
3.660,79

+0,31 %
+1,09 %
-0,46 %
+0,89 %

-0,60 %
-1,92 %
-0,98%
-0,81%
-1,01%
-0,90 %

-5,96 %
+2,33%
-6,02%
-0,81%
+4,90 %
-0,10 %
+0,30 %

n. d.: nivel no publicado por la fuente consultada (variacion de Europa Press). Taiex: variacion de la sesion segun AP. Asia del lunes: cierre de Tokio y

media sesion en el resto.

Rentabilidad del bono soberano a 10 afos
En %. EE.UU., Espana y Alemania: cierre del 6/11. Japon: subasta del 5/11

4,86%

3,835%

O o N W b~ U O

EE.UU. Espaia

3,243%

Alemania*

2,768 %

Japon

Qué mirar: el bono estadounidense paga 1,6 puntos mds que el alemdn, uno de los apoyos del ddlar frente al euro.

Fuente: CappNotes, Europa Press, Ministerio de Finanzas de Japén. *Alemania: bono espafiol menos la prima de riesgo (59,24 pb)
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TIPOS DE INTERES - CME FEDWATCH
Diciembre se calienta, 2027 se enfria

El empleo ha adelantado la préxima subida. Con 165.000 puestos en
octubre, casi el triple de lo previsto, el mercado da ya un 79,2% de
probabilidad a que la Fed suba un cuarto de punto el 9 de diciem-
bre, frente al 71,4% de hace una semana. En la reunién de octubre,

o
79 %
Probabilidad de subida el 9 de diciembre
(hace una semana: 71 %; ayer: 76 %)

o
84%
Probabilidad de que el tipo esté mas alto

que hoy tras el 27 de enero (hace una
semana: 80 %)

dos de sus miembros, Cook y Hammack, ya votaron por subir.

Pero lo que gana diciembre lo pierde 2027: si la subida llega antes,
hacen falta menos después. Para mediados de 2027, las apuestas por
un tipo del 4,5% o mas han bajado del 36 % al 23% en una semana.

Qué mirar: el IPC de octubre, mafiana a las 14:30. Se espera un 0,3% 1 9
9

mensual, la mitad que en septiembre. Subidas de 0,25 puntos descontadas

hasta octubre de 2027, con el tipo en el
4,35 % (hace una semana: 2,3)

El mapa de calor de la Fed
Doénde cree el mercado que estard el tipo oficial tras cada reunidn. Actualizado: 9/11/2026 a las 10:45, hora de Madrid

RANGO DEL TIPO OFICIAL TRAS CADA REUNION, EN % RESUMEN

Reunion 4,00-4,25 4,25-4,50 4,50-4,75 4,75-5,00 5,00-5,25 Tipo esperado  vs. semana
26 4,07% +2pb
27 ene 2027 4,13 % +1 pb
17 mar 2027 4,24 % -2 pb
28 abr 2027 1vf 4,28% -5 pb
9 jun 2027 ?;? gf 434% -8 pb
28 jul 2027 ‘369 gf 435% -9 pb
15 sep 2027 st QZ 4,36% -10 pb
27 oct 2027 54 07 4,35% -10 pb

Coémo leerlo: cifra grande, probabilidad de hoy (%); pequeria, puntos ganados (A) o perdidos (V) en una semana. Recuadro dorado: escenario mds
probable. Columna dorada: rango vigente. Tipo esperado: media ponderada.

Fuente: Investing.com (Fed Rate Monitor), con los futuros sobre fondos federales a 30 dias de CME, la base de CME FedWatch; «hace una semana» y «ayer»
son columnas de la fuente. Contraste: la prensa del lunes cita cerca de un 80 % de probabilidad de subida antes de fin de afo (Investing.com) y los mercados
de prediccion, un 78 % (CappNotes).

Sesidn a sesion: ¢sube o no sube?
En %. 13 sesiones registradas; huecos: reconstruidos con la fuente

La senda que descuenta el mercado
Tipo esperado tras cada reunién, en %, hasta 27 oct 2027

= Tipo esperado hoy --- Hace una semana Escenarios probables = 9 dic: subida - 27 ene: por encima del actual
-10 pb en una semana
475 100
84%
o 7 D)
o0 O ----O--==0---04,45% ° 79%
Qoo ———04,35%
4,25 — 5O
50 %: MONEDA AL AIRE

4,00 ] 25
375 HOY RANGO ACTUAL 3,75-4,00 %

' U I I I I I I I I O

dic 26  ene 27 mar abr jun jul sep oct 23/09 30/09 06/10 13/10 30/10 09/M

Qué mirar: la linea de hoy estd por encima en diciembre y por
debajo desde la primavera de 2027: una subida antes, menos
después.

Fuente: La Apertura, con los datos del mapa de calor

Qué mirar: diciembre pasa del 69,9 % del viernes al 79,2 % tras el
dato de empleo. Cada edicion afiade un punto.
Fuente: Historial diario de La Apertura, con los datos del mapa de calor
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Los temas del dia en nueve paises

Los temas que dominan la conversacion en cada pais, resumidos en

espafiol. Cada noticia enlaza a la pieza original.

Estados Unidos

Los demdcratas se hacen con las dos camaras del
Congreso

Con varias carreras atn sin decidir, los demécratas suman
54 escafios en el Senado y 254 en la Camara. Trump admite
que la guerra con Iran pesé en la derrota, pero defiende los
centros de datos.

Yahoo News - 7/11 -

Stephen Miller sustituye a Susie Wiles como jefe de
gabinete

Trump cambia a su jefa de gabinete, la primera mujer en el
cargo, dias después de perder el Congreso; Miller, hasta
ahora numero dos, es el artifice de su politica migratoria.
AP (via WBTV) - 6/11 -

Nvidia investiga a su consejero delegado tras su confesion
Huang reconoce una infidelidad y el consejo abre una
investigacién independiente sobre si fue objetivo de una
operacién de inteligencia extranjera.

CNN - 8/11-

Latinoamérica

Lula promete responsabilidad fiscal en su cuarto mandato
El presidente reelegido dice estar preocupado por la deuda
y los tipos de interés, quiere llevar la inversién por encima
del 20% del PIB y tendra que negociar con un Congreso
escorado a la derecha.

Agenda do Poder - 8/11 -

Leon X1V, a Milei: la economia debe servir a las personas
En su primer discurso en Argentina, tras reunirse con Milei
en la Casa Rosada, el papa pide que el crecimiento llegue a
jubilados, trabajadores y personas con discapacidad.

Extra (Ecuador) - 8/11-

Espaina

El IBEX firma su mejor semana desde abril

Pese a caer un 0,60% el viernes, el selectivo acumula su
mayor avance semanal en siete meses y resiste mejor que
Europa la venta de tecnoldgicas.

JKN (Europa Press) - 6/11 -

Hernandez de Cos, candidato a presidir el BCE

El Eurogrupo examina hoy las candidaturas del espafiol y
del neerlandés Klaas Knot para suceder a Lagarde, que se
ird en febrero de 2027.

Press Digital (Europa Press) - 9/11 -

Generales del 29 de noviembre: la campana arranca el
jueves

Sanchez adelanté las elecciones tras perder en el Congreso
sus decretos de vivienda; la campaiia oficial empieza el 12
de noviembre y dura 15 dias.

Forbes Espafa - oct. -

Alemania

El DAX cae desde su récord por el «panico de la IA»

Tras marcar 26.692 puntos el jueves, el indice pierde casi un
29% por la venta mundial de tecnolégicas y el temor a
nuevas subidas de tipos en EE.UU.

Ariva (dpa-AFX) - 6/11 -

ACS estudia quedarse con todo Hochtief

La constructora alemana sube un 5,5% tras la informacién
de Bloomberg de que su principal accionista, la espafiola
ACS, con el 75%, estudia una opa o una fusion.

Ariva (dpa-AFX) - 6/11-
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Francia

Lagarde explica por qué deja el BCE antes de tiempo
La presidenta del BCE se iré el 7 de febrero de 2027; la
prensa vincula el calendario con las presidenciales
francesas de abril.

Euronews - 29/10 -

La prima de riesgo francesa casi triplica la espaiiola

La deuda de Francia se convierte en el foco de tensién en la
eurozona, mientras Espafia resiste.

Infobae - 23/10 -

Reino Unido

Primer presupuesto del Gobierno de Burnham

El ministro de Hacienda, John Healey, busca financiar la
defensa, gravar a las plataformas extranjeras que evitan el
IVA y aliviar la factura energética, con una deuda que ya
supera los 3 billones de libras.

Al Jazeera - 28/10 -

Burnham: no es el presupuesto que haria en un mundo
ideal

El primer ministro admite que las cuentas no son las que
habria querido.

Bloomberg - 30/10 -

China

Los precios industriales suben un 5,7 %, maximo desde
2022

La energia encarece la industria, pero el consumo apenas
sube un 0,7 %: las fabricas no pueden trasladar los costes al
cliente.

Seoul Economic Daily - 9/11 -

Pekin rechaza las acusaciones de espionaje

El portavoz de Exteriores, Guo Jiakun, califica las
informaciones de calumnia y de intento de desprestigiar a
China.

Geeknetic (EFE) - 9/11 -

Trump prevé una cumbre a tres con Xi y Putin en Shenzhen
El presidente anuncia la reunién al margen del foro APEC
de este mes y no descarta viajar con Huang.

SBS - 8/11-

Japon

Tokio rebota un 2,3 % tras desplomarse un 6 %

El Nikkei recupera parte de la caida del viernes con los
fabricantes de chips; Tokyo Electron sube un 2,8 %.

AP (via KSAT) - 9/11-

China tumba la compra de la robética de ABB por SoftBank
La operacidn, de 5.400 millones de ddlares, choca con los
reguladores chinos y SoftBank cae un 4,2 %.

AP (via KSAT) - 9/11 -

El Banco de Japon mantiene el 1,25 % y apunta a mas
subidas

Ueda deja los tipos sin cambios tras la subida de
septiembre, pero sefiala que seguira subiendo hacia un
nivel neutral.

investingLive - 30/10 -

Rusia

Ucrania ataca la refineria de Kirishi, la segunda del pais

El ataque de las fuerzas ucranianas provoca un incendio en
la planta, en la regién de Leningrado.

Press Digital (Europa Press) - 9/11 -

Putin, en la cumbre de Shenzhen con Trump y Xi

La reunidn a tres en el foro APEC, que el Kremlin planted en
septiembre, se confirma; el desarme nuclear estara sobre la
mesa.

SBS - 8/11 -

Las fechas son las de publicacion de cada pieza. Titulares y resumenes son propios, redactados en espanol a partir de la noticia original.
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El empleo devuelve la fuerza al dolar

El dato de empleo del viernes reactivé el motor del délar: los tipos.
El indice délar subié un 0,76% hasta 102,32 y el euro cayd un
0,62 %, hasta 1,1149, cerca de su minimo del tltimo afio (1,1123 el 14
de octubre, segun la Reserva Federal). Esta mafiana recupera algo
de terreno, hasta la zona de 1,118.

La distancia entre bancos centrales explica el movimiento. La Fed
mantuvo el 28 de octubre su tipo en el 3,75-4%, con dos votos a fa-
vor de subirlo, y el mercado da por hecha casi una subida en di-
ciembre. E1 BCE dejo el depdsito en el 2,5% al dia siguiente, aunque
la inflacién de la eurozona llegé al 3,8 % en septiembre.

El BCE vive ademas una transicién: Christine Lagarde dejara la pre-
sidencia el 7 de febrero de 2027, nueve meses antes de acabar su
mandato, y el Eurogrupo debate hoy las candidaturas del espaiiol
Pablo Hernandez de Cos y el neerlandés Klaas Knot. El yen ronda
los 158 por délar pese a que el Banco de Japdén insinud nuevas subi-
das.

Euro-ddlar desde 1999

Dolares por euro, media mensual (hasta octubre de 2026)
30/10/2026)

max. 1,576

1,20
117

1,120 11

112

2000 2005 2010 2015 2020 2025

oct ene 26

Qué mirar: el euro nacié en 1,16, se hundid a 0,85 en 2000 y toco

EUR/USD (vie.)
EUR/USD (lun.)
USD/JPY (lun.)
indice dolar
Fed (techo)
BCE (depdsito)

Banco de Japon

1,1149 -0,62%
1,1188
158,1
102,32 +0,76 %
4,00 %
2,50 %
1,25 %

EUR/USD del viernes: cierre europeo (Europa
Press). Lunes: AP, primera hora. indice délar:
cierre del 6/11 (CappNotes).

Euro-ddlar en el ultimo aio
Dolares por euro, cotizacion diaria de la Reserva Federal (hasta el

e 1,163

abr jul oct

1,58 en 2008. Hoy estd por debajo de donde empezo.
Fuente: Reserva Federal (FRED), via DataHub

Qué mirar: mdximo en enero (1,198) y minimo el 14 de octubre
(1,112). El viernes cerrd en 1,115, a un paso de ese minimo.
Fuente: Reserva Federal (FRED), via DataHub
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Bitcoin pierde los 75.000 con los ETF

vendiendo

Bitcoin cotiza en torno a 74.250 ddlares, un 2% menos en 24 horas,
tras tocar los 73.700 el domingo por la noche. Las liquidaciones de
posiciones apalancadas superaron los 1.000 millones de ddlares en

Bitcoin (lun.) 74.250% -2,07%

un dia, la mayor parte de compradores, y los ETF al contado de

EE.UU. perdieron 1.280 millones en la semana del 2 al 6 de noviem-

bre, casi todo desde el fondo de BlackRock.

En el afio, bitcoin pierde un 15% desde su apertura (87.508 délares)

Max. historico =126.000 $
Apertura 2026 87.508 $
Cierre de octubre 77.435 %
ETF, semana

2-6/11 1.280 M$
ETF, viernes 6/11 -412 M$

y sigue cerca de un 41% por debajo de su maximo histérico, en

torno a 126.000. Octubre cerrd con una caida del 7,3%. El activo se

mueve hoy como un valor tecnolégico mas: la huida del riesgo de la

semana y un bono a 2 afios que paga el 4,5% juegan en su contra an-

tes del IPC del martes.

Bitcoin desde 2015

Dolares, escala logaritmica. Precio el dia 1 de cada mes; ultimo punto,
9/11/2026

max. 118.649
100.000
74.250
10.000
1.000
2015 2017 2019 2021 2023 2025

Qué mirar: en escala logaritmica, cada linea horizontal
multiplica el precio por diez. Las caidas del 70-80 % de 2018 y
2022 forman parte de su historia.

Fuente: Official Data y StatMuse (precio el dia 1 de cada mes) y Yahoo
Finance (ultimo precio)

Bitcoin frente a sus referencias
En dolares

Precio actual

Bitcoin en 2026

Dolares, cierre de cada mes (diciembre de 2025: apertura de enero).
Noviembre, a 9/11

80.000

74.250

70.000

60.000

dic 25 feb abr jun ago oct

Qué mirar: de 58.559 $ en junio a 83.554 $ en septiembre; desde
entonces ha devuelto mds de un tercio de esa subida.

Fuente: StatMuse (cierres mensuales). *Noviembre: Ultimo precio
disponible (Yahoo Finance)

74.250

Cierre de octubre [, 77.435
Apertura de 2026 I 57.508
Maximo histérico [ ~126.000

Qué mirar: el precio ya estd por debajo del cierre de octubre; para volver a ganar en el afio tendria que subir un 18 %.
Fuente: Yahoo Finance (9/11), StatMuse (cierres mensuales), crypto.news (flujos de ETF y liquidaciones), CoinMarketCap (maximo histoérico, octubre de 2025)
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La diplomacia abarata el crudo, pero no lo

normaliza

El Brent cerré el viernes en 97,45 dolares (-0,85%) y esta mafiana
cede hacia los 97, después de que Trump dijera que nuevos ataques
contra Iran son muy improbables si avanzan las conversaciones nu-
cleares. El optimismo tiene limites: el secretario de Estado, Marco
Rubio, calificé de escandalosas las exigencias iranies. E1l WTI ronda
los 90 délares.

El barril sigue lejos de la normalidad. Hace un aflo, el Brent fisico
costaba unos 66 ddélares; tocd 138 en abril y el 3 de noviembre atun
cotizaba a 107, diez ddlares por encima del futuro: la escasez en el
mercado fisico no ha desaparecido.

El efecto ya se ve en los precios. En China, los precios industriales
subieron un 5,7% en octubre, el mayor aumento desde junio de
2022, con el petroéleo y el gas un 35% mas caros. En EE.UU.,, el sector
energético multiplica por dos y medio sus beneficios en el tercer
trimestre (+149,4 %, segiin FactSet).

El oro sube un 1%, hasta unos 4.112 délares, ayudado por la caida
del crudo y un ddélar mas débil esta mafiana, tras perder un 0,4 % el
viernes con el dato de empleo.

Brent en el ultimo afo
Dolares por barril, precio diario del Brent fisico (spot) de la EIA, hasta el 3/11/2026

max. 138,21$

125
100

75

nov dic ene 26 feb mar abr may jun jul

ago

Brent (vie.)

Brent (lun. 9:19)
WTI (vie.)

Brent - WTI

Brent fisico (3/11)

Oro (lun.)

sep oct

97,45% -0,85%

96,87 $ -1,44%

90,44 $ -0,09%

7,01$

107,03 $

4112$ +1,03%

nov

107,03 $

Qué mirar: de unos 66 ddlares hace un afio a 138 en abril. El fisico, que es lo que mide esta serie, cotiza unos diez dolares por encima

del futuro que se cita en el texto.
Fuente: EIA (Europe Brent Spot Price FOB), via DataHub
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La holsa abarata su multiplo a golpe de

beneficios

La temporada de resultados esta casi cerrada y deja cifras excepcio-
nales. Con el 88% del S&P 500 publicado, los beneficios del tercer
trimestre crecen un 31,4% interanual y las ventas un 14,3%, segin
FactSet. E1 84% de las empresas ha batido las previsiones de benefi-
cio, por encima de la media de cinco afios (78 %).

Pero la sorpresa es menor de lo habitual: las empresas superan las
previsiones en un 2,7% de media, frente al 7,5% de los ultimos cin-
co afios. E1 margen neto baja al 14,9% desde el 17,0% del segundo
trimestre, aunque sigue muy por encima de su media de cinco afios
(12,6%). Energia (+149,4%) y tecnologia (+69,2%) explican buena
parte del crecimiento.

El calendario es el problema de fondo. El consenso espera un 28,4 %
en el cuarto trimestre, un 19,5% a comienzos de 2027 y solo un
3,0% en el segundo trimestre de 2027. Para 2026, un 33,3%; para
2027, un 16,1 %.

Con la caida de la semana y unos beneficios esperados que no dejan
de subir, el PER adelantado ha bajado a 17,7 veces, por debajo de
sus medias de cinco (19,8) y diez afios (19,1). Sobre beneficios pasa-
dos es de 24,7 veces y el PER de Shiller, de 38,9: méas del doble de su
media histérica. La rentabilidad por beneficios (5,6 %) vuelve a su-
perar al bono a 10 afios (4,9 %).

El pico de crecimiento ya tiene fecha
Crecimiento interanual del beneficio por accién del S&P 500, en %.

PER adelantado 17,7
media 5 anos 19,8
media 10 anos 19,1

PER ultimos 12 m 24,7

PER de Shiller 38,9

Margen neto T3 14,9 %

Margen neto T2 17,0 %

BPA adelantado* =415 $

Rent. beneficios 5,65 %

Bono 10 anos 4,86 %

*Implicito: cierre del 5/11 (7.353,73) entre el PER
adelantado (17,7). FactSet, Earnings Insight del

6/11. PER de Shiller: multpl, 6/11/2026.

PER de Shiller desde 1985

Precio del S&P 500 entre diez afos de beneficios reales. Dato a 1de

T3 2026: dato combinado; resto, estimaciones

30

31,4%
28,4%

19,5%

3,0%

T3 2026 T4 2026 T12027 T2 2027

Qué mirar: la ultima barra. En nueve meses, el crecimiento pasa
de mds del 30 % a casi cero.
Fuente: FactSet, Earnings Insight del 6/11/2026
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max. 43,8

40 38,9

30

20

Media desde 1

10
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Qué mirar: ha bajado de 39,7 en enero a 38,9, pero solo en la
burbuja de 2000 estuvo mds alto (récord mensual: 44,2).
Fuente: multpl.com y datos de Robert Shiller (media 1881-2023)
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La IA examina sus cuentas: Cisco, Applied

Materials y CoreWeave

Del lunes 9 al viernes 13 de noviembre. Por dia, las compaiiias de
mayor capitalizacion (mdximo diez).

_

MAR 10
CEG PBR FNV
Constellation Energy Petrobras Franco-Nevada

88,6 mm$ - 3% apertura

KKR
86,6 mm$ - 3% apertura

Barrick Mining
66,8 mm$ - 3% apertura

OoXY

Occidental Petroleum
56,4 mm$ - C cierre

Ferguson
45,2 mm$ - 3 apertura

TTWO

Take-Two
40,2mm$ - C cierre

X

ORIX
38,7mm$ - 3% apertura

19,4 mm$ - C cierre

TDG

TransDigm
66,2 mm$ - 3% apertura

Sea Limited
46,4 mm$ - 3¢ apertura

VoD

Vodafone
37,8 mm$ - % apertura

ALC

Alcon
36,2mm$ - C cierre

EC

Ecopetrol
32,0mm$ - C cierre

CRWV

CoreWeave
256 mm$ - C cierre

49,2mm$ - C cierre

CGl
15,2 mm$ - 3% apertura

TTEK

Tetra Tech
10,3mm$ - C cierre

CAE

CAE
8,6 mm$ - C cierre

ICL

ICL Group
6,0 mm$ - 3% apertura

Cisco
370,0mm$ - C cierre

Applied Materials
264,0mm$ - C cierre

Brookfield Corp.
92,4 mm$ - ¢ apertura

Nu Holdings
58, 1mm$ - hora n. d.

Nebius
31,1mm$ - 3% apertura

Bending Spoons
26,9 mm$ - hora n. d.

Cerebras
20,3mm$ - C cierre

Mitsubishi UFJ
238,6 mm$ - horan. d.

Mizuho
115,0 mm$ - hora n. d.

Sumitomo Mitsui
90,3mm$ - hora n. d.

¢ antes de la apertura - C tras el cierre - * fecha pendiente de confirmar. Fuente: Stocktitan (calendario de Nasdaq) y TipRanks; capitalizacion al cierre
del 6/11 (Wisesheets). Sin hora confirmada: fecha prevista que puede cambiar. Por espacio, se muestran las de mayor capitalizacion (el martes se

incluye CoreWeave por su interés).

QUE VIGILAR

Applied Materials. Uno de los grandes fabricantes de equipos para
hacer chips llega tras la caida del 12% del sector el jueves. Se espera
un beneficio por accién de 4,06 ddlares, frente a 2,17 hace un afio:
su previsiéon dira si los fabricantes siguen invirtiendo.

Cisco. Termometro de la inversién en redes para centros de datos:
se esperan 1,15 ddlares por accion, frente a 0,81 hace un afio.

CoreWeave. El alquiler de capacidad de calculo con chips de Nvi-
dia, en el centro del debate sobre el gasto en IA: se espera una pérdi-
da de 1,45 ddélares por accion, mayor que la de hace un aiio (0,31).

Generado con IA - publicado sin revision humana previa - no es recomendacion de inversion

YA PUBLICADOS ESTA SEMANA

La temporada esta casi cerrada: ha
publicado el 88 % del S&P 500y el 84 %
ha batido las previsiones de beneficio,
aunque por un margen medio (2,7 %)
muy inferior al habitual (7,5 %). Nvidia
publica el 17/11.
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Los bancos centrales vuelven a cargar

El oro cotiza en torno a 4.112 ddlares, un 27% por debajo del méaxi-
mo de enero (5.608), pero los grandes compradores no se han ido.
Segun el World Gold Council, los bancos centrales compraron 321
toneladas en el tercer trimestre, un 42% mas que hace un aflo, y su-
man 675 en lo que va de 2026. Los fondos cotizados volvieron a com-
prar: 211 toneladas en el trimestre, tras las salidas del segundo.

Donde si se nota el precio es en la joyeria: su consumo cay6 un
17%, hasta 313 toneladas, el tercer trimestre méas débil de la serie, y
la demanda de lingotes y monedas bajé un 19%. En conjunto, la de-
manda cay6 un 1%, hasta 1.368,6 toneladas, con un precio medio de
4.262 ddlares, un 23% mas que hace un aflo.

El freno sigue siendo el tipo real. El bono ligado a la inflacién a 10
aflos paga un 2,60%, y la subasta de septiembre se adjudicé al
2,653%, maximo en casi 18 afios. Con la Fed camino de subir en di-
ciembre, mantener un activo sin rentas sale caro.

El oro desde 2015

Dolares por onza, precio medio mensual (hasta octubre de 2026)

Oro (lun.) 4112$ +1,03%
Maximo de enero 5.608 $

Desde el maximo -27%

Bancos centrales

T3 +321t

Bancos centrales

2026 +6751

ETF, T3 +211t

Tipo real TIPS 10a 2,60 %

World Gold Council (Gold Demand Trends T3
2026, 3/11), FinanceFeeds y Trading Economics
(precio y maximo), Reserva Federal (H.15, 5/11) y
Tipswatch.

Tipos de interés reales a 10 afos en EE.UU.
En %. Linea: bono a 10 aflos menos inflacion interanual (real ex post).

Puntos: subastas de TIPS a 10 afnos en 2026

méx. 5.020 $
4.000 4.105$ "“\A\A IJ"”-//\"\I
o,
o AN A 0,99%
v '\J

2.000

-5

2015 2017 2019 2021 2023 2025
2015 2017 2019 2021 2023 2025

Qué mirar: el precio medio tocé techo en febrero (5.020 $) y en

octubre ya habia bajado a 4.105 $.
Fuente: Banco Mundial (Pink Sheet), via DataHub

Qué mirar: tras afios en negativo (-6,4 % en 2022), el tipo real
vuelve a ser positivo, y el que exige el mercado en las subastas es
aun mds alto.

Fuente: Reserva Federal (H.15) y BLS (IPC), via DataHub; subastas: Tesoro
de EE.UU. via Tipswatch

Tipo nominal, tipo real y oro

TIPO NOMINAL

Lo que paga un bono en dinero
corriente: hoy, un 4,86 % el bono
estadounidense a 10 afios. No dice
cuanto poder de compra ganaras.

TIPO REAL

El nominal menos la inflaciéon: lo que
de verdad crece tu dinero. Si el bono
pagaun 5% y los precios suben un
3%, el real es un 2%. La linea usa la
inflacién ya ocurrida; los puntos
dorados, la esperada.

POR QUE IMPORTA AL ORO

El oro no paga intereses: su coste es el
tipo real al que renuncias por tenerlo.
Con tipos reales negativos, tenerlo
sale gratis; por eso brillé en los 70, en
los 2000 y en 2019-2020, con tipos
reales negativos o en claro descenso.

La relacién no es mecanica: entre 2022 y 2025 el oro subié con fuerza aunque el tipo real pas6 de muy negativo a
positivo, empujado por las compras de los bancos centrales, que este afo ya suman 675 toneladas.
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El riesgo de Nvidia no es Huang: es China

El relato dominante del caso Huang es el de la persona clave: qué
pasa con Nvidia si su fundador, que la dirige desde 1993, pierde au-
toridad o el puesto. Es un riesgo real, pero el mercado lo entiende
bien y lo puede medir. El que se mira menos es otro: de dénde sale
de verdad la demanda de sus chips.

Nvidia dice que su prevision para el trimestre que presenta el 17 de
noviembre, 108.000 millones de délares, no incluye ingresos por
calculo para centros de datos en China. El caso Megaspeed apunta a
otra cosa: segun registros comerciales citados por The New York Ti-
mes, su filial en Malasia compro al menos 4.800 millones de ddlares
en equipos con tecnologia de Nvidia entre junio de 2024 y febrero
de 2026, mientras Comercio investigaba si acababan en China. El
bajista Culper Research sostiene que mas del 20% de la demanda de
calculo es china y llega por intermediarios; no esta probado.

Si una parte de esa demanda indirecta existe, el caso Huang puede
activar el mecanismo que la cierra: mas controles a la exportacién,
con un Congreso democrata a partir de enero y una senadora tan
critica como Elizabeth Warren, que, segun la prensa, presidiria la
Comision de Banca, y mas diligencia de los clientes del sudeste
asiatico. La pregunta para el inversor no es moral, sino de cuentas:
qué parte de las ventas de la regién tiene un destino final verifica-
ble.

eL concepTo DEL Dia - El riesgo de la persona clave

QUE ES COMO FUNCIONA
La pérdida de valor que sufre una
empresa si se va, de golpe o poco a
poco, la persona de la que

dependen su estrategia, sus

El mercado aflade una prima de
incertidumbre cuando esa persona
estd en duda. La cotizacion recoge
la probabilidad de su salida y 1o
que se perderia, menos lo que
puede aportar un relevo ordenado.

relaciones o su cultura. Suele ser el
fundador.

EL MEJOR CONTRAARGUMENTO

La demanda de chips de Nvidia
supera su capacidad de produccion:
si se cortara un canal indirecto, esos
chips se venderian a otros clientes
sin dafar las ventas. Ademas, el
consejo dice no tener motivos para
pensar que se comprometieran
secretos de la empresa, Nvidia
sostiene que investigo y descarté
los desvios, y nadie ha presentado
cargos.

QUE NOS HARIA CAMBIAR DE
OPINION

Que los resultados del 17/1
mantengan estables las ventas
facturadas en Singapur y el sudeste
asiatico con una prevision fuerte,
que la investigacion del consejo
concluya sin hallazgos y que el
caso Megaspeed se cierre sin
acusaciones.

QUE IMPLICA

Pesa méas cuanto mas grande es la
figura y mas débil es el plan de
sucesion. Por eso los consejos
publican planes de sucesién y
separan los cargos de presidente y
consejero delegado.

Cuidado: No se mide en ningun balance. Los precedentes ayudan: en 2018, Brian Krzanich dejo Intel tras una investigacion interna
por una relacion con una empleada que violaba sus normas. Con Huang, por ahora, no consta ninguna norma interna incumplida.

Generado con IA - publicado sin revision humana previa - no es recomendacion de inversion

16 /17



LA APERTURA - HUBINVERSION.IO Lunes, 9 de noviembre de 2026

RENTABILIDADES EN PERSPECTIVA
Las rentabilidades, en perspectiva

Rentabilidad anual compuesta (CAGR) de cada década. La columna
real descuenta la inflacion: es lo que de verdad crecio el poder
adquisitivo del inversor.

ORO RENT‘E\E\‘ISS.IABLE RENTA FIJA EE.UU. INEFFLEACC.IE::':;\:)Y

DECADA NOMINAL REAL NOMINAL REAL NOMINAL REAL IPC EFEC;{IIE\LOL
1950-59 1,0 -1,2 19,3 16,7 1,0 -1,2 2,2 -2,2
1960-69 0,0 -2,5 7,8 5,1 2,5 0,0 2,5 -2,5
1970-79 29,2 20,4 5,8 -1,4 5,8 -1,5 7,4 -6,9
1980-89 -1,1 -5,9 17,3 11,6 12,8 7,3 51 -4,9
1990-99 -3,6 -6,4 18,0 14,6 8,0 4,9 2,9 -2,8
2000-09 14,9 12,1 -0,7 -3,2 6,7 4,0 2,5 -2,5
2010-19 2,7 0,9 13,3 11,4 3,9 2,1 1,8 -1,7
2020-jul. 26% 17,2 12,6 15,6 11,0 -0,9 -4,8 41 -3,9

CAGR en %, en ddlares. * Hasta el ultimo dato comtn disponible. Oro: precio medio mensual (Banco Mundial; hasta 1959, recopilacion de Timothy
Green). Hasta 1971 tuvo un precio oficial fijo de 35 ddlares la onza, de ahi su rentabilidad casi nula en los 50 y los 60. Renta variable: S&P Composite de
Robert Shiller con dividendos reinvertidos; desde julio de 2023, dividendos estimados con el ultimo dato publicado. Renta fija: bono del Tesoro a 10
anos, rentabilidad total reconstruida desde su tipo (Reserva Federal, H.15). Inflacion: IPC-U (BLS). Efectivo: dinero sin remunerar. Década de 2020: hasta
septiembre de 2026, ultimo dato comun.

TRES LECTURAS

Ningun activo gana siempre. El oro brillé en los 70 y en los 2000, y rest6 en los 80 y
los 90; la bolsa hizo casi exactamente lo contrario.

La renta fija no protege de la inflacion. Perdié poder adquisitivo en los 70 y lo esta
perdiendo en lo que va de los 2020, un 4,8 % real al afio.

El efectivo pierde siempre. Guardado sin remunerar, su valor real cae exactamente
al ritmo de la inflacién: un 6,9 % al afio en los 70.

Fuentes: Reserva Federal (comunicado del 28/10 y H.15); FactSet (Earnings Insight, 6/11); AP (via La Nacion y KSAT); CappNotes; Europa Press (via JKN,
Press Digital y El Periddico de Ceuta); dpa-AFX (via Ariva); Investing.com; Yahoo Finance; MarketScreener (Dow Jones); Kitco; FinanceFeeds; crypto.news;
StatMuse; World Gold Council; Tipswatch; Ministerio de Finanzas de Japon; Wisesheets (capitalizaciones); Stocktitan y TipRanks (calendario); Axios, NBC
News, CNN, Tom's Hardware, SF Standard, The Next Web, SBS, Benzinga, OfficeChai y Gary Marcus (caso Huang); Nvidia (nota de resultados del 2.°
trimestre fiscal de 2027). Series de graficos y tabla de rentabilidades: Reserva Federal, EIA, Banco Mundial, BLS y Robert Shiller via DataHub; StatMuse;
multpl. Horas en hora peninsular espanola.

La Apertura es un informe informativo de hubinversion.io. No constituye recomendacion de inversion ni asesoramiento personalizado. Las cifras proceden de
terceros y pueden contener errores o diferir entre proveedores. Este informe se genera con inteligencia artificial a partir de datos de mercado y se publica sin
revisién humana previa. Mas analisis en hubinversion.io.
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