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La Fed sube los tipos de interés

La Fed subio6 los tipos por primera vez
desde 2023, situandolos en el rango del
3,75 % al 4 %. La decision fue unanime.

En el comunicado, se describié la economia
como sélida, con una demanda interna
resistente a pesar de la elevada
incertidumbre relacionada con la
geopolitica, mientras que la inflacién se
mantiene elevada.

Los bonos estadounidenses registraron
una divergencia: los rendimientos a corto
plazo subieron, mientras que los de largo
plazo bajaron, respaldados por el retroceso
del precio del petrdleo.
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«La subida de la Fed en septiembre fue principalmente una medida de precaucion y de credibilidad. La
considerable incertidumbre geopolitica y el escrutinio de los mercados de bonos podrian influir en sus
acciones de cara al futuro».

El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) subid los tipos en
un 0,25 %, calificando esta medida como un apoyo para que la
inflacion vuelva antes a su objetivo. Las previsiones de tipos de la
Fed se revisaron al alza, lo que apunta a una nueva subida antes
de que finalice 2026, seqguida de una pausa en 2027. En una
breve rueda de prensa, Warsh reiter6 que la estabilidad de
precios sigue siendo la prioridad de la Fed. También sefialé que,
dado el contexto macroeconémico, a la Fed le resulta dificil
considerar que las condiciones financieras sean restrictivas, y
afladié que se ha eliminado parte de la politica acomodaticia. Los
mercados reaccionaron elevando las expectativas sobre los tipos
y descontando cuatro subidas adicionales durante el préximo
afio. La brecha entre las expectativas de la Fed y las del mercado
refleja la preocupacion de que la presion inflacionista pueda
persistir, dadas las continuas tensiones en los precios de la
energia y la sélida demanda interna. En nuestra opinién, es poco
probable que la inflacién se modere lo suficiente a corto plazo, lo
que respalda la posibilidad de que la Fed vuelva a subir los tipos
en los proximos meses, aunque el ritmo y la magnitud del
endurecimiento dependeran de la evolucién de la inflacién.
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Los mercados bursatiles mundiales comenzaron la semana con debilidad, lastrados . .

por los llamamientos de las principales empresas tecnolégicas a ralentizar el Enfoque Macro Amundi Institute
desarrollo de modelos, antes de repuntar tras la reunion de la Fed y la bajada de los

precios del petroleo. Los mercados de deuda publica registraron una divergencia: los

rendimientos a corto plazo subieron en respuesta a las medidas de los bancos

centrales, mientras que los rendimientos a largo plazo cayeron debido a la debilidad

del petroleo. El dolar se fortalecio de forma generalizada, ejerciendo presion sobre el El consumidor estadounidense sigue gastando
euro y el yen. Los precios del petréleo bajaron, prolongando su reciente tendencia
bajista. Ameri el gasto minorista en EE. UU. repunté con fuerza en agosto, muy por
mericas ; R .
encima de las expectativas. El aumento fue generalizado, desde la
Mercados de YTD LD electrénica hasta la restauracién, y puso de manifiesto que los
g — I 121% 051 % id i t d ist i del to d
renta variable o ! consumidores siguen mostrando resistencia a pesar del aumento de
renta fiia w ) I 11.6% 025 % los costes de financiacién y de los elevados precios del combustible.
y ) £ 2 Ftados s 7% o Mientras tanto, las solicitudes semanales de subsidio por desempleo
Rentabilidad il Europa ' A cayeron a uno de sus niveles mas bajos desde finales de la década de
I 20, o : . o
YTDy WTD o« < T 200 0,00 % 1960, lo que confirma que el mercado laboral se mantiene firme. Los
por clases de Mercados emergentes I 0% 1,95 % datos apuntan a una economia que sigue siendo sélida.
activos r Global aggregate | """ 1 -0,24 %
ﬁ < -1,6% W 9
z3 Euro aggregate ' 0,20 % . i .
Wi B o1s% AT El Banco de Inglaterra mantiene los tipos, pero advierte de que la
MNeicaucsleneiosntes ’ inflacién podria mantenerse obstinada
-10% 0% 10% 20% 30%
Fuente: Bloomberg, datos a 18 de septiembre de 2026. q q q 0
Consulte la Ultima pagina para obtener informacién adicional sobre los indices. Europa mantuvo |OSAtIpOS sin camblo.s ,en el 3'7,5_ %, tal y cqmo se esperaba,
pero tres miembros del comité de politica monetaria abogaron por
una subida inmediata. Advirtieron de que los elevados precios de la
. 2afios 10 afios energia podrian empezar a repercutir en los salarios y en los costes
Yields deuda e - . . . 2
o E=  Eeuu. e " T = cotidianos si se mantienen altos durante el tiempo suficiente. El banco
publica Bl acmania ’ : también descartd sus planes de vender sus bonos del Estado a mas
Yields deuda publica ) 8,26 A 849 Y largo plazo, lo que contribuyé a aliviar la presién sobre el mercado de
a2y 10 afios y BE rranca 3% A 4R A bonos britanico.
variacion en una Bl raia 4 A SN A
semana S ouwk sl NG SE
® Japén 185 A 297 v Japon vuelve a subir los tipos en una votacion dividida
B L aclo020 El Banco de Japdn (Bo)) subid su tipo de interés oficial en 25 puntos

Las tendencias representadas se refieren a cambios a 1semana. Para més informecion, consulte la dltima pagina.

basicos, hasta el 1,25 %, tal y como se esperaba, aunque dos
miembros disidentes mostraron cautela ante un mayor
endurecimiento. La decisiéon refuerza nuestra opinién de que el
régimen monetario de Japén cambié a finales de julio, pasando de un
ciclo gradual a uno mas proactivo destinado a evitar que la inflacién
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ya que el gobernador Ueda sigue indicando que la inflacién tardara
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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: Renta variable mundial =
Indice MSCI AC World (USD), Estados Unidos = S&P 500
(USD), Europa = Europe Stoxx 600 (EUR), Japén = TOPIX
(YEN), Mercados emergentes = MSCI Emerging (USD),
Global Aggregate = Bloomberg Global Aggregate USD,
Euro Aggregate = Bloomberg Euro Aggregate (EUR),
Emergentes = JPM EMBI Global Diversified (USD).

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

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

Fuente: Bloomberg, datos a fecha de 18 de
septiembre de 2026. El grafico muestra el precio del
oro.

La diversificacién no garantiza una rentabilidad ni
protege contra las pérdidas.

GLOSARIO

BoE: Banco de Inglaterra

BoJ: Banco de Japén

IPC: Indice de Precios al Consumo

BCE: Banco Central Europeo

EZ: Zona del euro

FED: Reserva Federal

FOMC: Comité Federal de Mercado Abierto
PIB: Producto Interior Bruto

ISM: Indice de confianza empresarial
M/M: Mes a mes

YoY: interanual

PMI: indice de confianza de las empresas
IPP: Indice de precios al productor

PCE: Gasto en consumo personal

EE. UU.: Estados Unidos de América

UK: Reino Unido

YTD: Desde principios de afio

WTD: Desde el inicio de la semana
Divisas: Mercado de divisas
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INFORMACION IMPORTANTE

Este documento no constituye una oferta de venta, una solicitud de oferta de compra ni una recomendacién de
ningun valor ni de ningun 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 jurisdiccién y pueden no estar
regulados o supervisados por ninguna autoridad gubernamental o similar de su jurisdiccién.

Cualquier informaciéon 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 ningun
instrumento o producto financiero o indice.

Ademads, nada en este documento pretende proporcionar asesoramiento fiscal, juridico o de inversién.

Salvo que se indique lo contrario, toda la informacién contenida en este documento procede de Amundi Asset
Management SAS y es a fecha de 18 de septiembre de 2026. La diversificacién no garantiza beneficios ni protege
contra pérdidas. Este documento se facilita "tal cual" y el usuario de esta informaciéon asume el riesgo total de
cualquier uso que se haga de la misma. Los datos y analisis histéricos no deben tomarse como indicacién o garantia
de ninguln analisis, previsién o prediccién 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 funcién 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, recomendaciéon de valores o indicacién de
negociaciéon de ningun producto de Amundi.

La inversién conlleva riesgos, incluidos los riesgos de mercado, politicos, de liquidez y cambiarios.

Ademas, en ningun caso cualquier persona involucrada en la produccién de este documento tendra responsabilidad
alguna por dafios directos, indirectos, especiales, incidentales, punitivos, consecuentes (incluyendo, sin limitacién, la
pérdida de beneficios) o cualquier otro dafio.

Fecha de primera utilizacién: 18 de septiembre de 2026

Doc ID: 5939709

El contenido de este documento ha sido aprobado por Amundi Asset Management, una société par actions simplifiée
francesa, una sociedad de gestién de carteras autorizada por la "Autorité des marchés financiers" o "AMF" con el

ndimero GP 04000036 cuyo domicilio social se encuentra en 91-93 boulevard Pasteur, 75015 Paris - Francia -, con el
numero de registro mercantil de Paris 437 574 452 RCS - www.amundi.com
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