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El Banco de Inglaterra mantiene los
tipos sin cambios, ahora todas las
miradas puestas en el presupuesto

El Banco de Inglaterra mantuvo los tipos
sin  cambios en noviembre, pero
esperamos que los recorte en los
préximos meses, ya que es probable que
el crecimiento siga siendo lento.

Los mercados esperan ahora el
presupuesto de otofio del Gobierno
britanico, que se publicara a finales de
mes.

El presupuesto de otofilo deberia
proporcionar detalles sobre la politica
del Gobierno britanico en materia de
impuestos y sobre cémo pretende
reducir la deuda y abordar el problema
del coste de la vida.

Head of Amundi Investment Institute

«Esperamos que el Banco de Inglaterra recorte los tipos en los préximos meses,
ya que una politica fiscal mas restrictiva (subidas de impuestos o recortes del
gasto) podria agravar la desaceleracion del crecimiento econémico. La
moderacion de la inflacion también permitird al banco reducir los tipos».
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La confianza se gana

En su reunién de noviembre, el Banco de Inglaterra mantuvo sin
cambios sus tipos de interés oficiales en el 4 %. Los responsables
politicos sefialaron que se estad produciendo una desaceleracion
de la inflacion general, favorecida por una politica restrictiva, el
debilitamiento del mercado laboral y la moderacién de la
inflacion de los servicios. Los riesgos en torno al objetivo de
inflacion del 2 % del banco estan mas equilibrados y han
aumentado los riesgos a la baja derivados de la debilidad de la
demanda. De cara al futuro, esperamos una bajada de tipos en
diciembre y dos mas el aflo que viene, aunque las medidas
adicionales pueden depender de los datos que se vayan
conociendo. Ademas, esperamos que el crecimiento econémico
se modere el proximo afio debido a las presiones internas y al
endurecimiento fiscal (esfuerzos para reducir la brecha entre el
gasto publico y los ingresos mediante el aumento de los
impuestos, el recorte del gasto o ambas cosas). En su proximo
presupuesto, creemos que la ministra de Hacienda, Rachel
Reeves, podria tener una tarea dificil y tal vez tenga que tener
en cuenta los elevados costes de financiacion del Gobierno, la
menor productividad y las presiones econdmicas mundiales.
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La semana en un vistazo

Las acciones bajaron durante la semana debido a la preocupacién por las elevadas valoraciones del
sector tecnolégico estadounidense y a los datos mixtos del mercado laboral. Los mercados también
reevaluaron la posibilidad de que la Fed suba los tipos en diciembre, lo que provocé un aumento de los
rendimientos de los bonos en la mayoria de los paises. En cuanto a las materias primas, los precios del
petrdleo cayeron debido a la preocupacién por el exceso de oferta, mientras que el oro se mantuvo
practicamente estable.
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Los datos sobre el empleo en el sector privado estadounidense
muestran despidos

Un informe de Challenger, Gray & Christmas mostré un fuerte
aumento de los despidos en octubre (en comparacién con
septiembre), con 153 074 puestos de trabajo suprimidos. Este
aumento se atribuye al ajuste de plantilla que estan llevando a
cabo las empresas en medio del auge de la inteligencia artificial, lo
que apunta a posibles dificultades en el mercado laboral. El cierre
del Gobierno ha interrumpido la publicacién de los datos oficiales
sobre el empleo, lo que hace que este informe sea especialmente
importante. Consideramos que el informe es volatil y, lo que es
mas importante, a pesar del aumento de los despidos, las
solicitudes de subsidio por desempleo estatales no se han
disparado.

Las ventas minoristas de la zona euro disminuyeron

A pesar de las modestas mejoras en los salarios reales y del
repunte de la confianza de los consumidores, las ventas minoristas
en la zona euro volvieron a descender, cayendo un 0,1 % tanto en
agosto como en septiembre. Junio fue el Ultimo mes de
crecimiento. Aunque el poder adquisitivo se ha recuperado y ha
aumentado el optimismo, creemos que los consumidores siguen
siendo cautelosos con sus gastos. Esto indica que, incluso con una
mayor confianza y una mejora de las finanzas, los compradores de
la zona euro siguen conteniendo el gasto.

Las exportaciones chinas cayeron en octubre

Las exportaciones en octubre cayeron un 1,1 %, el primer descenso
desde febrero, impulsadas por una caida continuada de las ventas
a EE. UU. Las exportaciones al resto del mundo no lograron
compensar la caida observada en EE. UU. Si bien el acuerdo
comercial entre EE. UU. y China puede ayudar a reducir parte de la
incertidumbre, persiste la ambigtiedad sobre la tendencia a largo
plazo, ya que ambos paises continlan su tensa competencia. Esto
complica la tarea a la que se enfrentan los responsables politicos
que luchan contra la débil demanda interna. A pesar de ello,
esperamos que el crecimiento econdémico se acerque al objetivo
del Gobierno para este afio.
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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 =
MSCI AC World Index (USD) Estados Unidos = S&P 500
(USD), Europa = Europe Stoxx 600 (EUR), Jap6n = TOPIX
(YEN), Mercados emergentes = MSCI Emerging (USD),
Agregado global = Bloomberg Global Aggregate USD
Agregado en euros = Bloomberg Euro Aggregate (EUR),
Emergentes = JPM EMBI Global Diversified (USD).

Todos los indices se calculan sobre precios al contado y
son brutos de comisiones e impuestos.

Rendimientos de los bonos del Estado (tabla),
materias primas, divisas y tipos a corto plazo.

Fuente: Bloomberg, datos a 7 de noviembre de 2025.
El grafico muestra el tipo de interés oficial del Banco de
Inglaterra.

La diversificacion no garantiza beneficios ni
protege contra pérdidas.

GLOSARIO
IA: Inteligencia artificial
BoE: Banco de Inglaterra

Bono: inversién de renta fija emitida por gobiernos o
empresas para obtener financiacion

IPC: indice de precios al consumo
EZ: Zona euro

Fed: Reserva Federal

PIB: Producto interior bruto

IPP: Indice de precios al productor
YTD: Desde principios de afio

UK: Reino Unido

ZEW: Centro Leibniz de Investigacion Economica
Europea
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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 ninguln 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 informacién 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.

Ademas, 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 7 de noviembre de 2025. 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 analisis histéricos no deben tomarse como indicacién o garantia
de ningun 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 inversién, recomendacién de valores o indicaciéon 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 noviembre de 2025.

Documento ID: 4973698

El contenido de este documento ha sido aprobado por Amundi Asset Management, una société par actions simplifiée
francesa, una sociedad de gesti6on 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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