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Recomendaciones del 
Comité de Inversiones

El mes de septiembre cierra con bajadas moderadas tanto para los mercados de renta variable
como para los de renta fija. Los principales índices han sufrido caídas generalizadas, siendo
algo peor el comportamiento del mercado americano. En la renta fija, tanto los bonos
gubernamentales como la parte de crédito corporativo ya sea de alta como de baja calidad
crediticia han tenido un mal mes.

Aunque las correcciones parecen haber sido en parte por el temor a la inflación y las posibles
medidas de los bancos centrales, continuamos en un entorno de mercado positivo
influenciado tanto por los buenos datos macroeconómicos que conocemos de distintos
indicadores adelantados, como por las revisiones de los beneficios empresariales que
continúan otro mes más al alza.

En el mes de septiembre destacan las reuniones de los principales bancos centrales: La
Reserva Federal confirmó que mantendrá los tipos de interés en la horquilla de entre el 0% y el
0,25%, pero apunta que para finales de 2022 se podría empezar a llevar a cabo las primeras
subidas de los mismos. A su vez, como comentamos el mes anterior, continuará comprando
deuda al mismo ritmo que antes, sin embargo afirmaron que, si el progreso continúa como se
esperaba, pronto se justificará una moderación en el ritmo de compra de activos.

Por su parte, el BCE ha anunciado
que mantendrá la política monetaria
expansiva, aunque reducirá el ritmo
de adquisición de su programa PEPP
a partir del último trimestre de
2021. Así, y aunque el programa de
compras continúe, lo hará a un
ritmo “moderadamente inferior” a
los dos últimos trimestres. Respecto
al resto de medidas, se mantienen
los tipos de interés en el 0%, y las
compras de deuda tradicionales en
un ritmo de 20.000 millones € al
mes. Lagarde afirmó que la subida
de tipos es aún lejana.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de sectores:

Renta

Variable

Mes negativo en cuanto a la evolución de los sectores a nivel global, con la excepción del sector

energético que se revaloriza un 9,73%. Destacan negativamente el sector biotecnológico y de

servicios públicos, con depreciaciones del 6,56% y 6,63% respectivamente.

En Europa, nos encontramos igualmente con el sector energético como único positivo en el

mes, con una apreciación del 9,84%. En el lado negativo destacan el sector de servicios públicos

y el tecnológico, con depreciaciones del 8,54% y del 6,63% respectivamente.
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ANÁLISIS DE MERCADOS
Renta

Fija

En la renta fija, el mes ha sido negativo tanto para para prácticamente todos los activos y en

especial para los bonos emergentes.

La FED, ha decidido modificar sus previsiones de inflación (del 3,4% al 4,2%) y crecimiento por el

impacto negativo de la variante delta. El banco central estadounidense ha reconocido que la

inflación es “elevada”, pero sigue manteniendo que gran parte del incremento registrado se

debe a factores transitorios y espera para 2022 una moderación de la inflación que debería

situarse cerca de su objetivo, que es el 2%.

Datos de IPC en Europa, en los que se aprecia un aumento de la inflación en el mes de

septiembre del 0,5%. El IPC anual de la eurozona alcanza el 3,2%.

El rendimiento del bono americano a 10 años ha alcanzado niveles del 1,5% este mes de

septiembre. La rentabilidad del bono español a diez años alcanza niveles del 0,45%, y su prima

de riesgo se encuentra en los 63 puntos básicos.

El bono alemán sigue en terreno negativo y se encuentra en niveles cercanos al –0,2%.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de 
Divisas:

Divisas

Mes mixto para las divisas de los principales

países. Destaca el Dólar, con una

apreciación del 1,86%. El Yen se aprecia un

0,29%, mientras que la Libra se deprecia un

0,21%. Tanto el Franco Suizo como el Dólar

australiano se aprecian ligeramente.

Por su parte, las divisas del norte de Europa se aprecian, destacando la Corona Noruega la

cual se revaloriza un 1,58% frente a la divisa comunitaria.

En cuanto a las divisas emergentes, todas ellas se han apreciado en septiembre con la

excepción del Peso Mejicano y el Real Brasileño. Destacan el Rublo Ruso y el Yuan Renminbi,

los cuales se aprecian un 2,50% y un 1,87% respectivamente.

El Won Coreano se deprecia un 0,26% en el último mes y acumula un retroceso del 3,14% en

el año.

http://www.atlcapital.es/
mailto:informacion@atlcapital.es


www.atlcapital.es 91 360 58 00 informacion@atlcapital.es

ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de 
valoración:

Ratios de 

Valoración

España y Japón son los mercados más

atractivos en términos de valoración, con

PER de 9,69 y 11,55 respectivamente. A su

vez, el mercado más exigente continúa

siendo EE.UU con un PER de 24,10.

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

sectores más caros a nivel global. En Europa sigue destacando con diferencia el sector

tecnológico con un PER de 34,70 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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