Revision semanal de Mercados

3 de noviembre 2026

Monica Defend

dh 2

Bancos centrales: actuar
mediante la inaccion

La Fed, el BCE y el Banco de Japo6n (BO))
mantuvieron los tipos sin cambios en
sus reuniones de politica monetaria de
octubre.

Esta decisién de esperar permite a la
Fed y al BCE evaluar datos adicionales
antes de actuar en diciembre.

La incertidumbre sobre sus futuras
decisiones de politica monetaria sigue
siendo elevada, ya que los bancos
centrales desean contener las presiones
sobre los precios sin paralizar la actividad
econdmica.

Head of Amundi Investment Institute

Los bancos centrales mantienen los tipos

sin cambios, tal y como se esperaba
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Fuente: Amundi Investment Institute,
Bloomberg, a 30 de octubre de 2026.
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«Los bancos centrales mundiales se esfuerzan por equilibrar el crecimiento econdmico y las expectativas de
inflacién impulsadas por factores como la guerra en Oriente Medio y la inversion en inteligencia artificial.
En consecuencia, la Fed y el BCE mantuvieron los tipos de interés sin cambios, a la espera de que los
efectos del anterior endurecimiento se reflejen en los datos».

Los principales bancos centrales, entre ellos la Fed, el BCE y el Banco de
Japén, mantuvieron sin cambios sus tipos de referencia la semana
pasada. La Fed parece estar evaluando los efectos de su subida de tipos
de septiembre y considera que las condiciones financieras son mas
restrictivas hoy que antes. Sin embargo, el presidente Warsh fue
categérico al afirmar que las condiciones no son restrictivas, que la
economia es sélida y que la inflacién es «demasiado alta». Creemos que la
Fed estd ganando tiempo y ha dejado la puerta abierta a una subida en
diciembre de este afio, aunque se ha abstenido de ofrecer orientaciones
sobre la politica monetaria futura. También creemos que una de las
razones por las que la economia estadounidense se mantiene fuerte es la
inteligencia artificial (IA) y la inversion relacionada con ella. A largo plazo,
esto deberia mejorar la productividad en toda la economia, pero a corto
plazo todo ese elevado gasto estd generando una fuerte demanda de
productos e infraestructuras de inteligencia artificial, lo que podria estar
impulsando al alza la inflacién. El BCE también mantuvo los tipos sin
cambios y considera que las condiciones financieras se han endurecido. El
aumento de los precios de la energia, junto con el riesgo de efectos de
segunda ronda derivados de dichos precios y de las presiones salariales
—ambos contenidos por el momento—, determinaran las decisiones del
banco en diciembre y el préximo afio.
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Las acciones mundiales subieron en una semana en la que se registraron resultados
empresariales dispares entre las principales empresas tecnoldgicas estadounidenses. Los Enfoque Macro Amundi Institute
mercados parecieron cuestionar el enorme gasto de las empresas en inteligencia artificial.
Las acciones europeas subieron. En el mercado de renta fija, los rendimientos de los bonos

en EE. UU. y en algunos paises europeos descendieron mientras los inversores analizaban La demanda interna compensa los obsticulos del comercio
las Ultimas decisiones de politica monetaria de los bancos centrales. Por su parte, los exterior
precios del oro cayeron. En general, los mercados tienen ahora la mirada puesta en el El PIB de EE. UU. creci6 un 3,4 % intertrimestral en el tercer trimestre,
resultado de las elecciones de mitad de Ieg|S|atUra en EE. UU. Amencas por encima del consenso del 3,2 %, lo que confirma que la economia
se encuentra sobre una base sdlida. El gasto de los consumidores y la
Mercados de YTD WTD fuerte inversion relacionada con la inteligencia artificial impulsaron la
renta variable — Global I 09% O delmand,a interna, y la inversion en capital fIJO. también se fortalecio
renta fiia 1y ) — mas alla del sector tecnoldgico, a pesar del importante lastre que
y ) = ) Estados Unidos -0,57% supusieron las exportaciones netas. Sigue siendo probable que se
Rentabilidad &z Europa M 2% 1,73% produzca un mayor crecimiento, aunque a un ritmo mas lento, ya que
YTDy WTD = § Japén I 63% G las actuales contribuciones del gasto podrian resultar dificiles de
por clases de | Mercados emergentes — 5% o7 mantener. Los elevados precios de la energia y el bajo nivel de ahorro
activos - Al podrian lastrar el consumo de cara a 2027.
IV - Global aggregate | .13y [ 0.30%
E <
g2 Euro aggregate | .169 1 037% El crecimiento subyacente sigue siendo modesto
& | Mercados emergentes 1 o7% A2 El PIB de la zona del euro crecié un 0,4 % intertrimestral en el tercer
trimestre, superando las expectativas, pero la cifra preliminar se vio
- 0 . o]
Fuente: Bloomberg, datos a 30 de octubre de 2026, 10% 0% 0% 20% 30% Europa favorecida por los volatiles datos de Irlanda. Excluyendo a Irlanda, el
Consulte la ltima pagina para obtener informacién adicional sobre los indices. crecimiento fue del 0,2 %, lo que apunta a un ritmo subyacente
- moderado a pesar de la crisis energética. La confianza empresarial
. 2 afios 10 afios alemana aumenté por sexto mes consecutivo, impulsada por el
Yields deuda BE= ey sector manufacturero, mientras que el optimismo en el sector de los
publica = o 0 VISR Y servicios se debilité. Las encuestas de octubre apuntan a un
Yields deuda pliblica Alemania 30V 332 VW crecimiento moderado en el futuro, aunque los elevados precios de
cap Bl Fancia 366 ¥ 497 v la energia y el endurecimiento de las condiciones financieras hacen
Az oSy ) que los riesgos se inclinen a la baja.
variacién en una Bl raia 352w 451 ¥
semana E= W 487 W 528 v
5 1,87 2,77 o ~
®  Japén a Y Datos dispares en Japén
Fuente: Bloomberg, datos 30 de octubre de 2026
Las tendencias representadas se refieren a cambios a 1semana. Para mas informacion, consulte la ltima pagina. La produccic’)n industrial de_]apén repuntc’) un 2,2 % respecto al mes

Asia anterior en septiembre, impulsada por los vehiculos y la maquinaria,
lo que apunta a una actividad industrial mas sélida. Sin embargo, las
ventas al por menor cayeron un 0,7 %, lo que indica un
debilitamiento de la demanda de los hogares. Las exportaciones

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

A kB % % % @ m =

oro Petréleo EUR/ uso/ GEP/ uso! Euribor T-Bill relacionadas con la IA y la inversién empresarial siguen siendo un
Ysies U use e vse e o o factor de apoyo, pero los elevados costes energéticos lastran a los
3875 104 1.116 157.6 1.34 6.65 2,68 4,08 consumidores y a las empresas, lo que hace que la recuperacién sea
-3,04% +0,8% -0,37%  +0,44%  +0,1% -0,2% desigual.

Fuente: Bloomberg, 30 de octubre 2026
Consulte la Gltima pagina para obtener informacién adicional sobre los indices.
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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 30 de octubre de 2026.

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

GLOSARIO

FED: Reserva Federal

EE. UU.: Estados Unidos de América

YTD: Desde principios de afio

WTD: desde el inicio de la semana
Trimestral: respecto al trimestre anterior
Mes a mes
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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 30 de octubre de 2026. La diversificacién no garantiza beneficios ni protege contra
pérdidas. Este documento se facilita "tal cual" y el usuario de esta informacién asume el riesgo total de cualquier uso
que se haga de la misma. Los datos y andlisis histéricos no deben tomarse como indicacién o garantia de ningun
andlisis, previsién o prediccién de rendimiento futuro. Las opiniones expresadas en relacién con las tendencias
econdémicas 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 inversién, recomendacién de valores o indicacién de negociacién 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: 30 de octubre de 2026

Doc ID: 6073805

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

Crédito de la foto: ©iStock/Getty Images Plus
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