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Memorando de entendimiento 
entre EE.UU. e Irán

El acuerdo entre Irán y Estados Unidos ha
reducido significativamente la prima de riesgo
geopolítica que venía descontando el
mercado energético.

Aunque está lejos la normalización del
tránsito por el Estrecho de Ormuz, el precio
del petróleo se ha desplomado, cayendo un
23% en junio, volviendo prácticamente al nivel
existente antes de la guerra.

Teniendo en cuenta esto, el mercado puede
volver a centrar su atención en la evolución
del crecimiento, la trayectoria de los
beneficios empresariales y las expectativas
sobre los tipos de interés de los principales
bancos centrales.

La IA sigue teniendo un efecto 
estelar en las bolsas

La bajada del precio del petróleo 
ayudará a suavizar la actuación 

de la FED y del BCE

Tras los últimos movimientos de política
monetaria, tanto el BCE, que subió tipos en junio,
como la Reserva Federal, que los mantuvo,
parecen encaminarse hacia una fase de pausa.

La notable corrección del precio del petróleo
facilita la tarea de ambos bancos centrales, al
reducir las presiones inflacionistas y contribuir a
unos datos de inflación de junio mejores de lo
esperado.

Aunque los responsables monetarios seguirán
advirtiendo sobre los posibles efectos de segunda
ronda y mantendrán un discurso prudente para
preservar su credibilidad, la realidad es que el
riesgo de nuevas subidas de tipos se ha reducido
de forma significativa.

La inteligencia artificial continúa siendo el
principal motor temático de los mercados de
renta variable. Los grandes hiperescaladores
registraron tomas de beneficios, mientras que
fabricantes de semiconductores y otros
sectores vinculados al fuerte incremento del
gasto en capital continuaron con las subidas en
bolsa.

No obstante, conviene vigilar si el ritmo de
inversión actual termina generando excesos de
capacidad en determinados segmentos, lo que
podría traducirse en una presión a la baja sobre
precios y márgenes.

En paralelo, la salida a bolsa de SpaceX generó
una gran expectación y una elevada volatilidad,
aunque la compañía cerró el mes con una
revalorización cercana al 20% respecto a su
precio de salida.
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• La demanda interna sigue impulsando la economía. A un consumo que
aguanta en buenas tasas se une una inversión que aporta gran parte
del crecimiento, liderada por el gasto en IA.

• En mayo la inflación seguía repuntando, situándose el IPC general en un
4,2% y la subyacente en un 2,9%. Sin embargo, la fuerte rebaja del
precio del crudo debería conllevar bajadas del IPC, facilitando a la FED el
mantenimiento de tipos.

• Aunque las últimas cifras de empleo fueron más débiles de lo esperado,
en una media móvil de tres meses seguimos con buenas cifras de
creación de puestos de trabajo.
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• Mejora de los PMI, que lleva al PMI compuesto justo a la lectura de 50. Como
decimos en el apartado español, la caída y posterior recuperación de estas
encuestas con el trasfondo de la guerra invalida su fiabilidad de forma
temporal.

• El IPC modera su avance en cuatro décimas, hasta el 2,8%, con la subyacente
mejorando en dos, hasta el 2,4%.

• La tasa de paro se mantiene en zona de mínimos históricos, en el 6,2%.
• Aunque la lectura del PIB del segundo trimestre será bastante pobre, se espera

cierta reactivación para la segunda mitad de año.

Previsiones eurozona 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PIB real 6,30 3,60 0,50 1,00 1,40 0,60

IPC 2,60 8,40 5,50 2,40 2,10 2,90

Tasa desempleo 7,80 6,80 6,50 6,40 6,30 6,30

Balanza Cta. Corr. (% PIB) 2,70 0,00 1,70 2,70 1,70 1,40

Déficit Público (% PIB) -5,10 -3,40 -3,50 -3,00 -2,90 -3,40

Tipo intervención BCE 0,00 2,50 4,50 3,20 2,20 2,50

Previsiones EE.UU 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PIB real 6,20 2,50 2,90 2,80 2,10 2,10

IPC 4,70 8,00 4,10 3,00 2,70 3,40

Tasa desempleo 5,40 3,60 3,60 4,00 4,30 4,30

Balanza Cta. Corr. (% PIB) -3,70 -3,80 -3,40 -4,10 -3,80 -3,20

Déficit Público (% PIB) -10,40 -5,30 -6,30 -6,90 -5,40 -6,30

Tipo intervención FED 0,30 4,50 5,50 4,50 3,80 3,70



El presente documento no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las 
personas que lo reciben. El inversor que tenga acceso al presente informe debe ser consciente de que los instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser 
adecuados para sus objetivos específicos de inversión, su posición financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido tomados en cuenta para la elaboración del presente 
informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversión teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurándose el asesoramiento especifico y especializado que 
pueda ser necesario.

Este documento ha sido preparado por el Área de Gestión de Inversiones Banco Cooperativo Español S.A. con la finalidad de proporcionar información general a la fecha de 
emisión del informe y está sujeto a cambios sin previo aviso. Banco Cooperativo Español no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido 
del presente documento. Ni el presente documento ni su contenido constituyen una oferta, invitación o solicitud de compra de los instrumentos que en él se detallan, ni pueden 
servir de base a ningún contrato, compromiso o decisión de ningún tipo.

El contenido del presente documento, así como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Banco 
Cooperativo Español S.A. y están basadas en informaciones de carácter público y en fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificación 
independiente por Banco Cooperativo Español S.A., por lo que no se ofrece garantía, expresa o implícita en cuanto a su precisión, integridad o corrección.

Banco Cooperativo Español S.A. no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El 
inversor tiene que tener en cuenta que la evolución pasada de los instrumentos no garantiza la evolución futura o resultados futuros. El precio de los instrumentos descritos puede 
fluctuar en contra del interés del inversor. Las transacciones en derivados pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos para todos los inversores. De hecho, en 
ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversión inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas 
pérdidas. Por ello, con      carácter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y 
riesgos que incorporan, así como los propios valores subyacentes de los mismos. Asimismo, los inversores deben tener en cuenta que la rentabilidad obtenida en el pasado no es 
garantía de la evolución o resultados futuros.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningún modo, forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito de 
Banco Cooperativo Español. Ninguna parte de este informe podrá reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos países (o personas o entidades de los mismos) en los que su 
distribución pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podrá constituir infracción de la legislación de la jurisdicción relevante.
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