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• El volumen récord de emisiones de deuda de los hiperescaladores o 
proveedores en la nube en los mercados de renta fija en euros tiene un efecto 
limitado por el momento sobre los tipos de interés 

• El nivel del Ibex 35 se mantiene elevado a pesar de las recientes correcciones 
tras alcanzar su máximo histórico el pasado mes de agosto 

 

La CNMV ha publicado su boletín del tercer trimestre que pone de manifiesto la resiliencia 
mostrada por los mercados financieros en los últimos seis meses, a pesar de la situación 
geopolítica, el aumento de los tipos de interés y las elevadas valoraciones observadas en 
algunos segmentos de los mercados de renta variable. 

Rendimientos de la deuda soberana en máximos de veinte años 

Uno de los principales rasgos del ejercicio ha sido el incremento de las rentabilidades de la 
deuda soberana a largo plazo. Los rendimientos de los bonos a diez años han aumentado de 
forma significativa en las principales economías avanzadas, hasta alcanzar niveles no 
observados desde hace veinte años, en algunos casos. La evidencia apunta por el momento 
a que estas subidas han venido provocadas por un incremento de los tipos de interés reales 
y, en algunos casos, por el aumento del riesgo soberano. A pesar de este contexto, los 
diferenciales de crédito corporativo han permanecido contenidos y los mercados de deuda 
privada han mantenido una elevada capacidad de absorción. 

El volumen record de emisiones de deuda por parte de hiperescaladores o proveedores en 
la nube ha alimentado el debate sobre su impacto sobre las subidas de los tipos de interés. 
En el caso de las emisiones de renta fija en euros, aunque la actividad ha aumentado 
significativamente, el volumen emitido parece por el momento insuficiente para generar 
presiones alcistas sustanciales sobre los tipos de interés. 

Valoración elevada del IBEX 35 a pesar de la corrección tras alcanzar su máximo histórico 

Los mercados de renta variable han mantenido una evolución positiva durante el año, si 
bien con episodios de volatilidad asociados a la evolución de los tipos de interés y a la 
incertidumbre geopolítica. En España, el Ibex 35 alcanzó máximos históricos durante el 
verano y acumula una revalorización superior al 12 % en lo que va de año, lo que le sitúan 
entre los índices con mejor comportamiento de Europa. El informe señala, no obstante, que 
las valoraciones bursátiles continúan situándose en niveles elevados en diversos mercados 
y sectores.  
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Apalancamiento moderado de los vehículos de inversión colectiva en España 

En el primero de los artículos que acompañan al boletín, se ofrecen datos desagregados 
sobre el nivel de apalancamiento de los distintos vehículos de inversión colectiva registrados 
en España. El análisis muestra que estos niveles son reducidos y que en incluso en los casos 
más extremos, también son moderados. Estas conclusiones se refuerzan con comparaciones 
internacionales que evidencian que estos datos en España son significativamente inferiores 
a los de los vehículos de otros países. 

El segundo artículo del boletín celebra los 35 años del Ibex 35, que se cumplirán el próximo 
mes de enero. El artículo repasa la evolución histórica del índice, que ha estado ligada a la 
evolución de la economía española. Mirando hacia el futuro, se identifica como mayor reto 
conseguir un mercado más amplio y profundo en el que las empresas españolas puedan 
obtener financiación. 
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