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Perspectivas de inversion para 2025
Rayos de luz en medio de anomalias

o EIl panorama econémico global para 2025 todavia parece favorable para los activos de riesgo,
pero los retos politicos y geopoliticos estan arraigados. Anomalias como la concentracién de los
mercados y el excesivo endeudamiento, junto con este panorama macroeconodmico benigno, exigen una
diversificacion mayor y mas matizada de las carteras y ajustes dinamicos de las asignaciones.

e Se espera que el crecimiento global se estabilice en el 3,0% en 2025 y 2026, asi como el diferencial
de crecimiento entre las economias desarrolladas y las emergentes. Es posible que persista la
desinflacion, pero se mantienen los riesgos inflacionistas y la Reserva Federal podria tener que
adaptarse a posibles cambios de politica de Estados Unidos. Un suave ciclo de relajacién global podria
continuar y terminar antes de que los tipos vuelvan a los niveles prepandémicos. Las politicas fiscales
diferiran, pero desempefiaran un papel importante a escala global.

o Los mercados emergentes se mostraran resilientes en general. Asia seguira siendo uno de los
principales motores del crecimiento global gracias al dominio de su cadena de suministro tecnolégico, a
las politicas gubernamentales de apoyo y a la creciente integracion regional y resiliencia. Destacan India
e Indonesia.

o Elecciones estadounidenses. El impacto de las politicas de Trump dependera de la escala y la
secuencia de su aplicacién, asi como de los factores de mitigacion que las economias puedan poner en
marcha. En Asia, China tiene margen politico para reaccionar; India e Indonesia son los mas aislados.
Europa puede responder modificando sus flujos comerciales, reforzando la cooperacion en materia de
defensa y acelerando las reformas estructurales.
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Amundi publica sus perspectivas de inversion para 2025. Las evoluciones politicas y geopoliticas estan
creando un mundo mas fragmentado, pero en el reordenamiento global surgen nuevas oportunidades de
inversion.

Las previsiones se basan en la informacion y las medidas politicas disponibles a 6 de noviembre de 2024.

Prevemos un crecimiento global mas modesto, en el 3,0% en 2025 y 2026. El diferencial de crecimiento
entre los mercados emergentes y los desarrollados también deberia estabilizarse, con un crecimiento del
3,9% para los mercados emergentes y del 1,6% para los desarrollados en los proximos dos afos. Esperamos
que la economia estadounidense se desacelere ligeramente hacia un aterrizaje suave; que la recuperacion
de Europa hacia el crecimiento potencial sea modesta y progresiva, y que Asia siga siendo un importante
motor del crecimiento, a pesar de la ralentizacion de China.

La confirmacion del proceso de desinflacion deberia respaldar unas politicas monetarias mas
acomodaticias. Los bancos centrales de EE.UU. y Europa deberian seguir bajando los tipos. Para finales
de 2025, prevemos que los tipos de interés terminales alcancen el 3,5% en EE.UU., el 2,25% en la Eurozona
y el 3,5% en el Reino Unido. En cambio, se prevé que el Banco de Japon aplique dos subidas mas. Los
bancos centrales de los mercados emergentes se proponen aplicar politicas mas independientes, relajando
gradualmente la politica monetaria.

Segun Vincent Mortier, Director de Inversiones del Grupo Amundi, “aprovechar las oportunidades en
activos de riesgo, equilibrando al mismo tiempo los riesgos de inflacion, sera clave en 2025. Los inversores
deberian ampliar su exposicion a la renta variable mas alla de los valores estadounidenses de gran



capitalizacion, buscar rentas en activos liquidos e iliquidos y aplicar coberturas en un mundo mas
fragmentado”.

Monica Defend, Directora del Amundi Investment Institute, aflade: “En un mundo de anomalias,
existen rayos de luz. Identificar las oportunidades creadas por las decisiones politicas y los cambios
geopoliticos sera tan importante como protegerse de los riesgos que conllevan”.

Victor de la Morena, Director de Inversiones de Amundi lberia, reconoce que “en un entorno
caracterizado por anomalias econdémicas y financieras, la diversificacion estratégica y la gestion dinamica
de las carteras son mas cruciales que nunca. Las oportunidades de inversion surgen tanto en sectores
resilientes, como en aquellos que lideran la transformacion estructural global, como pueden ser la tecnologia
(v la inteligencia artificial en concreto), la transicion energética y las tendencias demograficas”.

ESCENARIO CENTRAL: FIN DE CICLO NO CONVENCIONAL

o Estados Unidos se encamina hacia un escenario de aterrizaje suave. Esperamos una ligera
desaceleracion hacia un crecimiento mas lento (+1,9% y + 2,0% en 2025 y 2026) a medida que el
mercado laboral se enfrie y el consumo se ralentice. La magnitud y secuencia de la aplicacion de las
politicas afectaran a las perspectivas de crecimiento e inflacién y, potencialmente, a la reaccion de la
Fed y a las condiciones de financiacion. Creemos que el nuevo presidente puede dar prioridad a las
politicas arancelarias y de inmigracién, seguidas de recortes de impuestos y otras medidas
presupuestarias.

o Europa se prepara para una modesta recuperacion hacia el crecimiento potencial, que se basa en
una menor inflacién y en la relajacién monetaria para apoyar las inversiones y canalizar el ahorro hacia
la demanda. Las mayores economias de la Eurozona mostraran resultados heterogéneos, y las politicas
presupuestarias deberian ser un factor distintivo significativo. A mas largo plazo, Europa debe abordar
el restablecimiento de la productividad. La Administracién Trump podria presionar a Europa en este
sentido, asi como para que refuerce la cooperacion en materia de defensa.

e Mercados emergentes - Asia seguira siendo uno de los principales motores del crecimiento
mundial en 2025. Las perspectivas inflacionistas relativamente benignas favorecen unas politicas mas
favorables en la region. Asia emergente ya se esta orientado hacia objetivos mas estratégicos, registra
un crecimiento robusto y ha reforzado los lazos y la resistencia regionales. La India sera un motor clave
del crecimiento y China probablemente fomente la estabilizacion econdémica y la transformacion
estructural.

o Los principales riesgos a la baja para nuestro escenario central se derivarian de una eventual
reaceleracion de la inflacion debido a la escalada de las tensiones comerciales. Los riesgos al alza
estan relacionados con un menor riesgo geopolitico a medida que se alivien los principales conflictos y
una aceleracion de las reformas estructurales se traduzca en un mayor potencial de crecimiento.

IMPLICACIONES PARA LA INVERSION: oportunidades en un mundo fragmentado

Este fin de ciclo no convencional presenta una mezcla de anomalias econdmicas y financieras. Por un lado,
vemos economias resilientes, amplia liquidez macroecondmica, relajacion de las condiciones financieras y
desinflacion, junto con una elevada incertidumbre politica. Por otro lado, tenemos una alta concentracion,
valoraciones caras y baja volatilidad en el mercado de renta variable en contraste con una alta volatilidad en
la renta fija.

En este entorno, nuestra postura para 2025 es ligeramente favorable al riesgo, equilibrada con
activos resilientes a la inflacion. La diversificacion en muiltiples frentes es esencial, ya que los posibles
cambios de politica pueden transformar facilmente el marco de referencia. Las anomalias actuales exigen
una reevaluacién frecuente y ajustes dinamicos, con especial atencion a los activos de riesgo en el primer
semestre. Para identificar las mejores oportunidades habra que explorar los sectores que se benefician de
temas transformadores a largo plazo. Entre ellos figuran las tendencias demograficas, los cambios
geopoliticos e industriales, asi como los efectos del cambio climatico, la innovacién tecnoldgica y el coste
de la transicién energética.



¢ La renta fija gana traccion. A pesar de la volatilidad esperada, la baja probabilidad de recesion,
combinada con la mayor moderacion de los bancos centrales, favorece a los mercados de crédito en
general, dados los rendimientos mas elevados que en el pasado y los sélidos fundamentales crediticios.
Los bonos del Estado, el crédito Investiment Grade y el High Yield a corto plazo, los préstamos
apalancados, los bonos de mercados emergentes y la deuda privada presentan atractivas
oportunidades de ingresos. Los gobiernos europeos también son fuentes de diversificacion a medida
que se ralentiza la inflacion.

o Renta variable: existe la posibilidad de que el rally se amplie mas alld de las megacaps
estadounidenses y de valoraciones ya ajustadas, dadas las perspectivas de beneficios y liquidez.
Somos partidarios de un enfoque global diversificado y buscamos bolsas de valor en los indices
estadounidenses equiponderados, en Japén y en Europa. En cuanto a los sectores, preferimos el
financiero, utilities, servicios de comunicacion y consumo discrecional. La inversién value y las
compaiias de mediana capitalizacion son buenas coberturas frente a posibles caidas de los valores
growth y de gran capitalizacion.

o Los mercados emergentes deberian batir a los desarrollados. A pesar del posible nuevo rumbo de
EE.UU., los bonos de los mercados emergentes deberian beneficiarse de un contexto macroeconémico
favorable y de la tendencia a la baja de los tipos de interés. En divisas fuertes (HC), preferimos el high
yield al investment grade. En divisas locales nos centramos en aquella que ofrezca rendimientos reales
atractivos. En Asia emergente, India e Indonesia ofrecen las mejores opciones a largo plazo y estan
mas aisladas de potenciales subidas arancelarias.

o Los retos justifican una diversificacion mas matizada en multiples frentes, buscando la
diversificacion en términos de volatilidad (hedge funds y estrategias de retorno absoluto), liquidez
(mercados privados) y macro/geopolitica (oro, bonos ligados a la inflacion). Las infraestructuras vy la
deuda privada combinan una soélida perspectiva de crecimiento, proteccién frente a la inflacion y ventajas
desde el punto de vista de la diversificacion. En renta variable, los titulos que reparten dividendos
tienden a ser mas resistentes a la inflacion.
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Acerca de Amundi

Amundi, lider europeo en gestion de activos, entre los 10 primeros del mundo 2, ofrece a sus 100 millones
de clientes -particulares, institucionales y corporativos- una gama completa de soluciones de ahorro e
inversion en gestién activa y pasiva, en activos tradicionales o reales. Esta oferta se enriquece con
herramientas y servicios de tecnologia para cubrir toda la cadena de valor del ahorro. Filial del grupo Crédit
Agricole y cotizada en bolsa, Amundi gestiona actualmente mas de 2,15 billones de euros en activos?.

Con sus seis centros de inversion internacionales 3, sus capacidades de andlisis financiero y extrafinanciero
y su compromiso a largo plazo con la inversion responsable, Amundi es un actor clave en el panorama de la
gestion de activos.

Los clientes de Amundi se benefician de la experiencia y el asesoramiento de 5.500 empleados en 35
paises.

Amundi, un socio de confianza que trabaja cada dia en interés de sus clientes y de la Sociedad

L Fuente: IPE «Top 500 Asset Managers» publicado en junio de 2024, basado en los activos gestionados a 31/12/2023.
2 Datos de Amundi a 30/09/2024
3 Boston, Dublin, London, Milan, Paris and Tokyo
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Informacion Importante

Esta comunicacioén de marketing esta destinada unicamente a la atencién de periodistas y profesionales del sector de
la prensa/medios de comunicacién. Cualquiera que sea el uso que hagan de la misma es exclusivamente para fines
editoriales independientes y ni Amundi Asset Management ni ninguna de sus filiales asumen responsabilidad alguna
directa o indirecta sobre el mismo. La informacién contenida en esta comunicacion es a julio de 2024, salvo que se
indique lo contrario. Este material se basa en fuentes que Amundi considera fiables en el momento de su publicacion.
Los datos, opiniones y anélisis pueden modificarse sin previo aviso. En ningtin caso Amundi Asset Management podra
ser considerada responsable de cualquier decision adoptada sobre la base de esta informacion


http://www.amundi.com/
https://www.linkedin.com/authwall?trk=ripf&trkInfo=AQFJx8hIeb9DPwAAAWpJ0i0AQYek_zss8WhaNd4TUxcccnR_LV5rAUmOgdHt754MKdwCBAQ7DkDfFoxr1V06TXhuTmsTUDVdPQ7yUCgmMTwFut2SXoGAIMhw_shKKvs_eH5P8bI=&originalReferer=https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=2&ved=2ahUKEwjiuNCEhubhAhUF1eAKHcsuBe0QFjABegQIBRAB&url=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fcompany%2Famundi-&usg=AOvVaw157F-YwWbMr7Ccr16q53N7&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fcompany%2Famundi-
https://twitter.com/Amundi_ENG
https://www.facebook.com/AmundiOfficial/?fref=ts

