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El mes de noviembre cierra con bajadas en los mercados de renta variable. Los principales
índices han sufrido caídas generalizadas, siendo el mercado doméstico el que peor
comportamiento ha registrado. En el entorno de la renta fija, el mes ha sido mixto. Tanto los
bonos gubernamentales como la parte de crédito corporativo han tenido un comportamiento
positivo, mientras que la parte de alto rendimiento y la deuda emergente han cerrado el mes
en negativo. Además, el euro se ha depreciado frente al dólar y otras divisas desarrolladas.

Recientemente hemos conocido la existencia de una nueva variante de coronavirus llamada
Ómicron. Ante el temor a nuevas restricciones, el mercado ha reaccionado con una huida
puntual en los activos de riesgo. Este movimiento puede haberse ampliado al estar cerca de
final de año y encontrarse los índices en la zona de máximos.

La inflación continúa siendo un punto que inquieta a los mercados y por ello la Reserva
Federal comenzó en noviembre su plan de reducción de compras de bonos con un importe de
15.000 millones al mes. Se estima que el “tapering” se acelere en los próximos meses y la
primera subida de tipos se produzca antes de lo esperado.

El BCE ha mantenido sin cambios
su política monetaria y Lagarde
continúa afirmando que no se dan
las condiciones para pensar en un
alza de los tipos en 2022.

Estaremos atentos a las reuniones
de diciembre de ambos Bancos
Centrales, donde se esperan
mensajes importantes relacionados
con la inflación, así como a la
evolución de la variante Ómicron.
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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, siendo el sector financiero y

el energético los más afectados, con depreciaciones del 5,39% y 5,98% respectivamente. Como

excepción, el sector tecnológico se aprecia un 2,84% y el sector de consumo cíclico se aprecia

ligeramente.

En Europa, mes negativo destacando también el sector financiero y el energético, con

depreciaciones del 7,94% y 8,01% respectivamente. En el lado positivo nos encontramos con el

sector de consumo básico y el de telecomunicaciones, con unas apreciaciones del 1,42% y

0,28%.
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ANÁLISIS DE MERCADOS
Renta

Fija

En la renta fija, el mes ha sido mixto. Por un lado, los bonos gubernamentales y de crédito

corporativo han tenido un mes positivo, mientras que los bonos de baja calidad crediticia y los

emergentes han tenido un comportamiento negativo.

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

noviembre del 0,5%. El IPC anual de la eurozona alcanza el 4,5%. Por su parte, en EE.UU la

inflación registra un dato del 6,2% desde enero.

El rendimiento del bono americano a 10 años se encuentra en niveles del 1,45% este mes de

noviembre. La rentabilidad del bono español a diez años desciende a niveles del 0,4%, y su

prima de riesgo supera los 73 puntos básicos.

El bono alemán se encuentra en niveles cercanos al –0,35%.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de 
Divisas:

Divisas

Mes mixto para las divisas de los principales

países. El Dólar se aprecia un 2,81% este

mes, acumulando un 8,70% en el año. La

Libra se deprecia un 0,77%, mientras que el

Yen y el Franco Suizo se aprecian un 3,25% y

un 1,52% respectivamente. El Dólar

australiano se deprecia un 2,94%.

Por su parte, las divisas del norte de Europa se deprecian, con excepción de la Corona

Danesa que finaliza el mes plano. La Corona Noruega y la Corona Sueca se deprecian un

4,55% y un 2,70% respectivamente.

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

excepción del Rublo Ruso y el Peso Mejicano. Destaca el Yuan Renminbi, que se aprecia un

3,27% y acumula un 11,58% en lo que va de año.

El Won Coreano se aprecia un 1,14% en el último mes.
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ANÁLISIS DE MERCADOS

Comentario de 
valoración:

Ratios de 

Valoración

España y los mercados emergentes son los

mercados más atractivos en términos de

valoración, con PER de 9,98 y 13,46

respectivamente. A su vez, el mercado más

exigente continúa siendo EE.UU con un

PER de 24,93.

Sectorialmente, el sector tecnológico junto con el inmobiliario 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 36,15 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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