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Tendencia a la baja de la inflacion

Las presiones sobre los precios en EE.UU.
y la eurozona estan remitiendo, aunque
algunos componentes de la inflacion
podrian ser volatiles.

En cuanto al crecimiento, proseguira la
recuperacion econémica en Europay es
probable que Estados Unidos también evite
la recesion.

Este escenario exige un enfoque global
y una postura equilibrada entre Estados
Unidos y Europa.

|deas practicas

:‘O: Renta fija europea

“Y" El crédito de alta calidad en la UE ofrece la posibilidad de

obtener ingresos adicionales. En el otro extremo, los bonos del
Estado pueden proporcionar la tan necesaria estabilidad en
tiempos de cualquier tension en la economia.
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Fuente: Amundi Investment Institute, Bloomberg, 14/11/2024.

IPC = indice de precios al consumo. Los datos de octubre
de 2024 para la UE son preliminares, a 14 de noviembre.
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La confianza se gana

"Con las continuas oscilaciones de la inflacién, los bancos
centrales dependeran cada vez mas de los datos".

El IPC estadounidense de octubre se acelerd ligeramente hasta el
2,6% debido a algunos componentes rigidos en torno a la vivienda.
Estos ultimos datos apuntan a la volatilidad que esperamos en torno
a la inflacién (sobre todo si se aplican las politicas de la nueva
administracion estadounidense), pero creemos que la senda general
es decreciente por ahora. En la zona euro, los datos preliminares de
inflacion de octubre también apuntan a una tendencia a la baja.
Aungue creemos que el BCE podria seguir de cerca los datos, el
banco central podria continuar con su relajacién monetaria y reducir
los tipos en diciembre. Estos recortes de tipos, junto con el aumento
de la renta real (ingresos menos inflacion), deberian impulsar el
consumo y la demanda de los hogares en Europa. Esperamos una
recuperacion desigual entre paises, en la que las politicas
nacionales desempefiaran un papel clave. En Estados Unidos, es
probable una ligera desaceleracion econdmica. Es probable que el
entorno general siga siendo benigno.

Renta variable estadounidense

En un entorno de ralentizacion marginal del crecimiento en
EE.UU., algunos rincones de la renta variable estadounidense,
como los segmentos de igual ponderacion, el valor y la calidad,
pueden proporcionar rendimientos sostenibles.
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La semana en un vistazo
La mayoria de las bolsas mundiales recortaron sus ganancias al evaluar la trayectoria de la
politica monetaria de la Reserva Federal. Las acciones de los mercados emergentes se
vieron arrastradas a la baja por la debilidad de la confianza en China. Los rendimientos de
los bonos fueron dispares. Sin embargo, el délar estadounidense subid, presionando a la
baja algunas materias primas como el petréleo.
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Fuente: Bloomberg, datosa 15 nov 2024
Para mas informacion sobre los indices, consulte la Gltima pagina.
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Fuente: Bloomberg, datos a 15 nov 2024
Lastendencias representadas se refieren a cambios a 1semana. Para mas informacion, consulte la Gltima paaina.

| Materias primas, tipos de cambio y tipos a corto plazo

B ® O ® 8 ® m =

Petrileo EUR/ u sD/ GEP/ u sD/ Euribor T-Bill
U SD/barril usD JPY usD RME M m
2566,15 67,81 1,06 155,32 1,27 7,23 3,01 4,38
-4,4% -3,7% -1,4% +1,8% -2,1% +0,6%

Fuente: Bloomberg, datosa 15 nov 2024
Lastendencias representadas se refieren a cambios a 1semana. Para mas informacién. consulte la tltima paaina.
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Aumenta lainflacion en EE.UU., pero pierde impulso

Los datos mensuales del IPC de octubre se ajustaron a las
expectativas del consenso. Creemos que la tendencia
desinflacionista sigue avanzando, aunque algunos componentes,
como los alquileres, se mantienen rigidos por el momento.
Permanecemos atentos a todos estos componentes y a cualquier
impulso procedente de las politicas de la nueva administracion
estadounidense el préximo afio.

La encuesta econémicade la Eurozonase atenGia en noviembre

El indice ZEW de sentimiento econémico de noviembre se deterioro.
Esto refleja un crecimiento econémico mediocre a finales de 2024 y
principios del proximo afio. Ademas, la incertidumbre relacionada con
el resultado de las elecciones estadounidenses y la preocupacién por
los posibles aranceles de EE.UU. a las exportaciones de la zona
euro pueden haber afectado al sentimiento. Aunque esperamos que
Europa prosiga su recuperacion, reconocemos algunos riesgos a la
baja para nuestras perspectivas derivados de dichos aranceles.

Lainflacion india se aceler6 en octubre

El IPC general de la India se situé en el 6,2% interanual, con una
importante contribucion del componente alimentario. La cifra esta
ligeramente por encima del rango objetivo (2%-6%) del Banco de la
Reserva de la India (RBI). La dinamica de la inflacion subyacente,
excluidos los alimentos y la energia, fue relativamente moderada. A
pesar de que el RBI adopté una postura mas neutral en su ultima
reunion de octubre, creemos que el banco central mantendra la
politica monetaria en su proxima reunién de diciembre.

Politica sudafricana, Inflacion de la Amundi
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NOTAS
Pagina 2
Mercados de renta variable y renta fija (grafico)

Fuente: Bloomberg. Los mercados estan representados por
los siguientes indices: World Equities = MSCI AC World
Index (USD) Estados Unidos = S&P 500 (USD), Europa =
Europe Stoxx 600 (EUR), Jap6n = TOPIX (YEN), Emerging
Markets = MSCI Emerging (USD), Global Aggregate =
Bloomberg Global Aggregate USD Euro Aggregate =
Bloomberg Euro Aggregate (EUR), Emerging = JPM EMBI
Global Diversified (USD)

Todos los indices se calculan sobre precios al contado y no
incluyen comisiones ni impuestos.

Rendimiento de la deuda publica (tabla), materias
primas, tipos de cambio y tipos a corto plazo.

Fuente: Bloomberg, datos a 15 de noviembre de 2024. El
grafico muestra el indice S&P 500 y el indice S&P
ponderado por partes iguales.

*La diversificacion no garantiza beneficios ni protege contra
las pérdidas.

GLOSARIO
IPC: Indice de Precios de Consumo, medida de la inflacion
Consumo: Utilizacién de bienes y servicios por los hogares

Desinflacionista: Disminucién temporal del ritmo de
inflacion de los precios.

BCE: Banco Central Europeo
EZ: Eurozona

Fed (Reserva Federal): El sistema bancario central de
Estados Unidos

PIB: Producto Interior Bruto

Volatilidad: La volatilidad es una medida de la cantidad y la
rapidez con la que se mueven los precios en un periodo de
tiempo determinado.

indice ZEW de sentimiento econémico: Indicador
adelantado de la economia alemana. Mide el nivel de
optimismo de los analistas sobre la evolucién econémica
prevista para los proximos 6 meses.
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INFORMACION IMPORTANTE

Este documento tiene Unicamente fines informativos.

Este documento no constituye una oferta de venta, una solicitud de oferta de compra ni una recomendacion de
ningun valor ni de ningdn otro producto o servicio. Los valores, productos o servicios a los que se hace
referencia pueden no estar registrados para la venta ante la autoridad competente de su jurisdiccion y pueden
no estar regulados o supervisados por ninguna autoridad gubernamental o similar de su jurisdiccion.

La informacion contenida en este documento sélo puede ser utilizada para su uso interno, no puede ser
reproducida o redifundida de ninguna forma y no puede ser utilizada como base o componente de ningin
instrumento o producto financiero o indice.

Ademas, nada de lo contenido en este documento pretende ofrecer asesoramiento fiscal, juridico o de inversion.

Salvo que se indique lo contrario, toda la informacién contenida en este documento procede de Amundi Asset
Management SAS y es a fecha de 15 de noviembre de 2024. La diversificacion no garantiza beneficios ni protege
contra pérdidas. Este documento se facilita "tal cual" y el usuario de esta informacion asume todo el riesgo derivado
de cualquier uso que se haga de la misma. Los datos y analisis histéricos no deben tomarse como indicaciéon o
garantia de ningun analisis, prevision o prediccion de rendimiento futuro. Las opiniones expresadas en relacién con
las tendencias econémicas y del mercado son las del autor y no necesariamente las de Amundi Asset Management
SAS, y estan sujetas a cambios en cualquier momento en funcion de las condiciones del mercado y de otro tipo,
por lo que no puede garantizarse que los paises, mercados o sectores vayan a comportarse como se espera. Estas
opiniones no deben considerarse como asesoramiento de inversion, recomendacion de valores o indicacion de
negociacion de ningun producto de Amundi.

La inversion implica riesgos, incluidos los de mercado, politicos, de liquidez y de divisas.

Ademas, en ninglin caso cualquier persona implicada en la produccién de este documento tendra responsabilidad
alguna por dafios directos, indirectos, especiales, fortuitos, punitivos, consecuentes (incluido, sin limitacion, el lucro
cesante) o de cualquier otro tipo.
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