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Aumentan los
rendimientos de los bonos

Los rendimientos de los bonos a nivel
mundial han subido en todos los plazos de
vencimiento, y los bonos a mas largo plazo
han alcanzado maximos de varios afos.

Una combinacion de factores esta
impulsando esta subida: la incertidumbre
sobre la politica de los bancos centrales
en medio de los temores a una inflacién
persistente, las necesidades de
financiacion y la falta de disciplina fiscal.

Un enfoque global y flexible puede
ayudar al inversor a adaptarse a un
panorama econdémico y de mercado
volatil.

Head of Amundi Investment Institute

Los rendimientos de los bonos a 30 aios se

sitiian en niveles elevados
EE. UU

Alemania

7%

5%

3%

1%

-1%

O N OWoWwo NI~ VW oo N I O
O O O O O v« « « «— — N N N
O O O O O O O O O O o o o o
AN AN AN AN AN NN NN NN

Fuente: Amundi Investment Institute, Bloomberg, a 4 de
septiembre de 2026.
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«Los mercados de renta fija se encuentran ahora bajo presion, pero a medida que suben los
rendimientos, se abren oportunidades para que los inversores se beneficien de unos ingresos

Los mercados mundiales de renta fija han experimentado
importantes fluctuaciones en los rendimientos de los bonos
durante el verano, especialmente en el extremo largo de la
curva. En EE. UU., los rendimientos de los bonos del Tesoro a 30
afios alcanzaron su nivel mas alto en casi dos décadas, mientras
que los rendimientos a 10 aflos subieron a niveles que no se
vefan desde antes de que Trump volviera al cargo. El aumento de
los rendimientos de los bonos a mas largo plazo refleja, en
parte, el cambio en las condiciones econdémicas, incluido un
crecimiento real mas sélido de lo esperado, respaldado por el
gasto en inversion de capital y una inflaciéon persistente. Pero
también refleja la mayor remuneracién que se exige por
mantener bonos a mas largo plazo, ya que los niveles de deuda
siguen siendo elevados y la emisién de deuda por parte de
gobiernos y empresas continla aumentando.

Para los inversores, este entorno puede suponer una
oportunidad, ya que los niveles de los tipos de interés resultan
cada vez mas atractivos. Dicho esto, sigue siendo esencial
adoptar un enfoque diversificado y dinamico.
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La renta variable mundial se vio respaldada por la regién de Asia-Pacifico. En otras . .
regiones, las preocupaciones sobre las subidas de tipos de los bancos centrales lastraron la Enfoq ue Macro Amundi Institute

renta variable. Los rendimientos a largo plazo siguieron subiendo. Las declaraciones de los

responsables de la Fed se tornaron mas moderadas en la segunda mitad de la semana, lo

que redujo las expectativas sobre la trayectoria de la politica monetaria. El petréleo subié L. . )

debido al recrudecimiento de las tensiones entre EE. UU. e Irédn, lo que agravé los temores La fortaleza de los servicios sostiene el impulso de EE. UU.
sobre posibles interrupciones en el suministro energético. El yen se aprecié tras las

declaraciones de tono duro del gobernador Ueda. Los ultimos informes del ISM mostraron que la actividad

Americas  |empresarial de EE. UU. se mantuvo en territorio de expansién en

Mercados de ST WTD agosto. El indice mgnufacturero se moderd, registrando su
renta variable ~ Global — 138% 0.47% octavo mes consecutivo de expansion a pesar de una mode;tfa\
i < e dos Unidos v 06% desgcelerauon. Por su parte, el |qd|ce de servicios subié,
N EQ ) registrando su lectura mas alta en seis meses. En conjunto, los
Rentabilidad i Europa M o,5% L datos sugieren una economia en muy buena salud, con un
YTDy WTD > Japén [ 0d% | -109% impulso generalizado y una expansién continuada tanto en el
por clases de L Mercados emergentes M| 0.03% sector manufacturero como en el de servicios.
activos < r Global aggregate 02% | -0.38%
'uz'J S Euro aggregate  -0.8% | -0.22% La actividad de la zona del euro se mantiene sobre una base
@ | Mercados emergentes o 27% solida
Fuente: Bloomberg, datos a4 de septiembre de 2026+ b (% 2% 3% Europa El PMI compuesto de la zona del euro se mantuvo estable en

Consulte la Gltima pagina para obtener informacién adicional sobre los indices. 52,0 en agosto, lo que indica un crecimiento continuado en todo

el sector privado. El sector manufacturero se fortalecié hasta

2 afto0s s alcanzar su maximo en cuatro afios, mientras que el sector de
Yields deuda BE= ey = " servicios se moderé ligeramente, aunque se mantuvo
l’]blica a— 4.34 4.76 . . . .z
p = oo ———— firmemente en territorio de expansién.
Vel el plieles Bl Fancia 5 2 BER 2 La resistencia de ambos sectores respalda la opinién de que la
Az oSy TEY v 2 BTEH a zona del euro estd, por ahora, capeando la subida de los precios
4 alia . _ g i
panacionieniune m= a2 BCR i de la energia mejor de lo esperado.
semana E= W . '
183 A 291 v . . . .
® | Japon El crecimiento de la India, superior al esperado
Fuente: Bloomberg, datos 4 de septiembre de 2026 a q .
Las tendencias representadas se refieren a cartbios a 1semana. Para més informacion, consulte a tima pagina El PIB de la India en el segundo trimestre fue superior a lo

Asia esperado, lo que confirma una vez mas que los paises

| Materias primas, tipos de cambio y tipos a corto plazo identificados como los mas vulnerables al conflicto de Oriente

2 o @5 @ @5 5 | — Medio han obtenido mejores resultados de lo previsto, al igual
o S D D = que ocurrid en Europa.

Oro Petroleo EUR/ u sD/ GBP/ u sD/ Euribor T-Bill

use = use Rme o o Los principales motores fueron las exportaciones y la inversion,

aare.sa 9057 e e 1es ert o zee 34 lo que sugiere que el comercio mundial no se ha debilitado a

+0.55% +8.6% +0.32% -2.35% -0.0% -0.3%

pesar de las renovadas tensiones geopoliticas, mientras que los

Fuente: Bloomberg, 4 de septiembre 2026 ciclos de inversién siguen respaldando la actividad econémica.

Consulte la Gltima pagina para obtener informacién adicional sobre los indices.
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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 = Stoxx 600 (EUR), Japon = 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 los bonos del Estado (tabla),
materias primas, divisas y tipos a corto plazo.

Fuente: Bloomberg, datos a 4 de septiembre de 2026.

El grafico muestra el precio del oro.

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

GLOSARIO

BoJ: Banco de Japén

IPC: Indice de Precios al Consumo
BCE: Banco Central Europeo

EZ: Zona del euro

FED: Reserva Federal

PIB: Producto Interior Bruto

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

interanual: interanual

PMI: indice de confianza empresarial
IPP: indice de precios al productor
PCE: Gasto en consumo personal

EE. UU.: Estados Unidos de América
Reino Unido: Reino Unido

YTD: acumulado del afio

WTD: Desde el inicio de la semana
FX: Divisas

Descubra mas en nuestro
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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 4 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: 7 de septiembre de 2026

Documento ID : 5899066

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
Descargo de responsabilidad de MSCI disponible aqui
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