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Recomendaciones del 
Comité de Inversiones

Julio ha sido un mes positivo para todos los mercados de renta variable excepto nuestro
mercado local y el índice de mercados emergentes. Los principales índices han seguido con la
tendencia alcista del mes pasado, destacando el mercado americano y el europeo con una
revalorización aproximada del 2%. Sin embargo, hemos visto correcciones en el mercado chino
motivadas por un mayor afán regulatorio por parte del gobierno. En la renta fija, buen mes en
general salvo para la renta fija emergente en moneda local, destacando el buen
comportamiento de los bonos de alta calidad así como los bonos gubernamentales tanto a
nivel global como en la zona euro.

Durante el mes, la inflación ha continuado estando en el centro de atención. La Reserva
Federal ha insistido en que el incremento de la inflación se debe en buena parte a factores
transitorios y en su última reunión no tomó ninguna decisión en cuanto a la política monetaria
ni tampoco especificó cuando comenzarían a retirar los estímulos. El organismo, sin embargo,
apuntó que prestará especial atención a los indicadores de empleo hasta que se normalicen.

El BCE anunció que los tipos se mantendrán bajos durante aún más tiempo. La institución que
lidera Christine Lagarde modificó su estrategia, siendo ahora más tolerantes con la inflación.
Además, van a mantener el ritmo de compras de su Programa de Compras de Emergencia
Pandémica, que se espera que no
finalice hasta marzo del próximo
año.

La Unión Europea elevó sus
estimaciones de crecimiento al 4,8%
desde el 4,3% anterior para el 2021.

Por otro lado, los resultados
empresariales del segundo trimestre
están siendo muy positivos respecto
al mismo periodo del año 2020. La
mayoría de empresas que han
publicado lo hacen con datos
mejores que los esperados por el
mercado.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de sectores:

Renta

Variable

Mes positivo en cuanto a la evolución de los sectores a nivel global, destacando positivamente el

sector inmobiliario y biotecnológico, con revalorizaciones del 3,71% y 3,79% respectivamente.

Como únicas excepciones tenemos al sector energético y sector financiero, los cuales se han

depreciado un 6,25% y un 0,20%.

En Europa, destacamos el sector tecnológico y el sector químico con subidas del 4,97% y del

3,62% respectivamente. En el lado negativo destacan el sector de energía, el inmobiliario y el de

telecomunicaciones con depreciaciones de 4,82%, 1,52% y 0,57% respectivamente.
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ANÁLISIS DE MERCADOS
Renta

Fija

En la renta fija, el mes ha sido positivo para los bonos corporativos y los bonos

gubernamentales tanto en la zona euro como a nivel global.

Por el lado contrario, vemos como ha sido un mes ligeramente negativo para los bonos de alta

rentabilidad con divisa cubierta.

La renta fija emergente con divisa cubierta ha tenido un buen comportamiento durante el mes

de julio, sin embargo, los bonos emergentes en divisa local han sufrido ligeras caídas. Pese a

ello, en el año están ligeramente positivos.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de 
Divisas:

Divisas

Mes con signos mixtos. Por un lado vemos

la apreciación frente al euro de divisas

emergentes como el peso mejicano, el yuan

renminbi, así como de la libra esterlina y el

yen japonés.

Por el lado contrario vemos que se han depreciado más de un 2% en el mes el dólar

australiano, la corona nuera, el real brasileño o el won coreano.

El dólar se ha mantenido estable durante el mes.

Si vemos el año en curso vemos como no ha habido ningún movimiento excesivamente

brusco de las principales divisas frente al euro. Destaca la apreciación del 5% de la libra y la

depreciación del 3% del yen japonés.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de 
valoración:

Ratios de 

Valoración

España y los mercados emergentes

continúan siendo los mercados más

atractivos en términos de valoración. A su

vez, el mercado más exigente continúa

siendo EE.UU con un PER de 25,67.

Sectorialmente, el sector tecnológico junto con el inmobiliario y el sector salud son los

sectores más caros a nivel global. En Europa también destaca con diferencia el sector

tecnológico con un PER de 38 veces (Precio/Beneficio).

Por otro lado, el sector financiero se mantiene como el de mejor valoración a nivel global.

En Europa destacan el sector inmobiliario y el de telecomunicaciones, así como el sector

financiero.
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