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¿Qué ha pasado? 

Nuevo impuesto a la banca italiana 
El consejo de Ministros italiano aprobó un impuesto que 

gravará los beneficios extraordinarios del sector bancario. 

El gravamen tendrá un tope del 0,1% de los activos 

ponderados por riesgo. Es decir, que cada banco pagará en 

función de sus tipos de activos, y no podrá superar más del 

25% del patrimonio neto. Esta tasa se activará si el margen 

de intereses anotado en el 2022 supera el valor del 2021 en 

al menos un 5% del porcentaje, que se elevará al 10% para 

el 2023. El mercado está a la espera de la publicación  por 

parte del BCE de un dictamen sobre las consecuencias 

negativas para el sector bancario. 

Bajada de rating a la deuda soberana de 

Estados Unidos 
La agencia de calificación crediticia Fitch recortó por 

sorpresa el rating de Estados Unidos de AAA a AA+ por el 

deterioro fiscal esperado durante los próximos tres años y 

la elevada y creciente carga de deuda del gobierno.  Por su 

lado, Janet Yellen criticó la decisión de la agencia, 

señalando que tomaron como base “datos obsoletos”.  

Evergrande, caída de un gigante 
La compañía constructora china se ha acogido al Capítulo 

15 de la ley de bancarrotas ante un tribunal de Nueva York, 

mecanismo que les ayudará a bloquear los activos 

estadounidenses de la empresa (si los hubiera). 

Recordemos que esta compañía tuvo su primer impago de 

un bono denominado en USD en diciembre 2021, y llevaba 

meses trabajando para cerrar un plan de reestructuración 

de su deuda offshore. 

Jackson Hole ha pasado sin pena ni gloria 
Jerome Powell (Fed) compareció en el simposio económico 

anual de Jackson Hole. Manifestó que están preparados 

para elevar aún más las tasas si la inflación no se 

desacelera de manera sostenible hasta el objetivo del 2%. 

Destacó que para ello se requeriría un periodo de 

crecimiento económico por debajo de la tendencia, así 

como un cierto debilitamiento en las condiciones en el 

mercado laboral. Por su parte, las declaraciones de 

Christine Lagarde (BCE) tampoco sorprendieron y el 

mensaje fue similar. Insistió que no tiene ninguna intención 

de frenar el endurecimiento monetario.  

Repunte de la inflación 
En Estados Unidos, la tasa de variación anual (YoY) en el 

mes de julio ha sido de un 3,2%, 2 décimas superior a la del 

mes anterior (3%). En cambio, la inflación subyacente ha 

decrecido una décima (4,7% act .vs 4,8% ant.). En Europa, 

el dato de inflación general revisado del mes de julio se 

sitúa en un 5,5% act vs 5,3% ant. 
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Fuente: Bloomberg y Banco Cooperativo Español - Gestión de Carteras 

Tipos, renta fija y pendientes

CIERRE MES 6M 1Y

Tipos BCE 4,250 0 pb 125 pb 375 pb

Tipos FED 5,500 0 pb 75 pb 300 pb

Bono USA 2Y 4,862 -1 bp -2 bp 136 bp

Bono USA 5Y 4,252 7 bp -6 bp 90 bp

Bono USA 10Y 4,108 14 bp 5 bp 91 bp

Bono Alemán 2Y 2,979 -5 bp -23 bp 177 bp

Bono Alemán 5Y 2,491 -4 bp -35 bp 110 bp

Bono Alemán 10Y 2,466 -2 bp -28 bp 92 bp

Letra Tesoro 3,637 -6 bp 42 bp 257 bp

Bono España 2Y 3,360 -9 bp -8 bp 196 bp

Bono España 5Y 3,164 -5 bp -30 bp 117 bp

Bono España 10Y 3,482 -3 bp -23 bp 74 bp

CIERRE Hace 1M Hace 6M Hace 1Y

Spread GER10Y/USA10Y -164 pb -146 pb -130 pb -165 pb

Spread GER10Y/ESP10Y -101 pb -102 pb -96 pb -119 pb

Índices de Renta Variable

CIERRE MES YTD 1Y

Ibex 35 9.505,9 -1,41% 15,52% 20,54%

EuroStoxx 50 4.297,1 -3,90% 13,27% 22,17%

Dax 30 15.947,1 -3,04% 14,53% 24,25%

Cac 40 7.316,7 -2,42% 13,02% 19,45%

Footsie Mibtel 40 28.831,5 -2,74% 21,62% 33,73%

Footsie 100 7.439,1 -3,38% -0,17% 2,13%

Swiss Market 11.126,0 -1,62% 3,70% 2,50%

Dow Jones Ind. 34.721,9 -2,36% 4,75% 10,19%

S&P 500 4.507,7 -1,77% 17,40% 13,97%

Nasdaq Comp. 14.035,0 -2,17% 34,09% 18,78%

Russell 3000 2.588,1 -2,10% 16,73% 12,86%

Nikkei 225 32.619,3 -1,67% 25,00% 16,12%

Bovespa 115.741,8 -5,09% 5,47% 5,68%

MexBol 53.021,0 -3,28% 9,40% 18,04%

Divisas, materias primas y commodities

CIERRE MES YTD 1Y

EUR/USD 1,084 -1,40% 1,29% 7,85%

EUR/GBP 0,856 -0,14% -3,36% -1,09%

EUR/JPY 157,82 0,86% 12,40% 12,97%

EUR/CHF 0,958 -0,09% -3,20% -2,55%

Oro 1.940,2 -1,27% 6,37% 13,39%

Plata 24,4 -1,23% 2,04% 35,85%

Cobre 382,2 -5,04% 0,31% 8,66%

Pulpa de Papel 971,9 1,83% -9,53% 14,48%

Brent 87,4 2,07% 7,46% -9,59%

West Texas 83,6 2,24% 4,20% -6,61%

Gas Europa 109,2 0,00% -50,59% -70,88%

Gas USA 2,6 -0,39% -26,99% -71,22%

Índices de Referencia de nuestros benchmarks

CIERRE MES YTD 1Y

Iboxx Sovereign 1-3 165,0 0,37% 1,39% -0,46%

Iboxx Euro Corporate 1-3 191,3 0,34% 2,31% 1,33%

Bloomberg Euro High Yield 340,4 0,31% 5,94% 6,58%

Ibex Net Return 25.914,3 -1,38% 18,55% 24,66%

Eurostoxx 50 NR 9.950,7 -3,84% 15,83% 25,32%

S&P 500 NR EUR 6.556,3 -0,09% 16,36% 6,87%

MSCI Emerging Markets NR 439,6 -4,67% 2,81% -6,19%

MSCI ACWI NET EUR 315,4 -1,26% 12,89% 5,57%



Gráficos de Mercado. 
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Principales índices bursátiles. 
Diferencial bonos EEUU 10Y-2Y. 

Destacamos…JOLTS: Ofertas de empleo en su nivel más bajo desde marzo 2021 

Curva España mes vs mes. iTraxx Core y iTraxx CrossOver. 

Fuente: Bloomberg y Banco Cooperativo Español - Gestión de Banca Privada 

Posicionamiento. 

Según los datos publicados por la Oficina de Estadísticas 

Laborales de Estados Unidos, se registraron 8,8 millones de 

puestos de trabajo a finales de julio (-338.000 menos que el 

mes anterior). A su vez, se ha reducido el porcentaje de 

trabajadores que dejan voluntariamente su puesto de 

trabajo. Esto se traduce en una menor confianza por los 

empleados en encontrar otro puesto de trabajo que sustituya 

al actual, y es una inequívoca señal de que la demanda de 

empleo se está ralentizando paulatinamente. Asimismo, el 

ratio de vacantes sobre desempleados cae a 1,5, el menor 

desde septiembre de 2021(vs. máximo de 2 en 2022). 

Fuente: Bloomberg y Banco Cooperativo Español – Gestión de Carteras. 


