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Principios de inversion

Rentabilidades por clases de activos (EUR) (GTM | Europa | 96 )
Rentabilidad
Hasta la anualizada
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Fuente: Bloomberg, FTSE, J.P. Morgan Economic Research, LSEG Datastream, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Vol. es la desviacion tipica de las

rentabilidades anuales. Deuda publica: Bloomberg Global Aggregate Government Treasuries; deuda HY: ICE BofA Global High Yield; deuda ME: J.P. Morgan

EMBI Global Diversified; deuda IG: Bloomberg Global Aggregate Corporate; materias primas: Bloomberg Commodity; REIT: FTSE NAREIT All REITS; RV MD:

MSCI World; RV ME: MSCI EM; hedge funds: HFRI Global Hedge Fund Index; liquidez: J.P. Morgan Cash Index EUR (3M). Cartera hipotética (exclusivamente

con fines ilustrativos, no deberia considerarse una recomendacion): 30% RV MD; 10% RV ME; 15% deuda IG; 12,5% deuda publica; 7,5% deuda HY; 5%

96 deuda ME; 5% materias primas; 5% liquidez; 5% REIT y 5% hedge funds. Todas las rentabilidades son rentabilidades totales, en EUR y sin cobertura. Las
rentabilidades histéricas no son representativas de los resultados presentes ni futuros. Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024.
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Crecimiento global (GTM| Europa| 4 )

» Previsiones de consenso sobre el crecimiento del PIB real indice de directores de compras (PMI) compuesto
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Fuente: (Izda.) Bloomberg, J.P. Morgan Asset Management. Las previsiones se derivan del indice de contribuyentes de Bloomberg. (Dcha.) Bloomberg, S&P J-P Morgan
4 Global, J.P. Morgan Asset Management. Una puntuacion PMI de 50 implica que la actividad econdmica ni se expande ni se contrae, mientras que una puntuacion

superior a 50 indica expansién. Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024. ASSET MANAGEMENT
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PIB y encuestas empresariales de EE. UU. (GTM | Europa | 13 )

» Contribucién al crecimiento del PIB real de EE. UU. indices de directores de compras (PMI) de EE. UU.
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Fuente: (Todos los graficos) BEA, Bloomberg, LSEG Datastream, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. Una puntuacién de 50 implica que la actividad J-P Morgan
13 econdmica ni se expande ni se contrae, mientras que una puntuacién superior a 50 indica expansion. Guide to the Markets - Europa.

Datos a 30 de junio de 2024. ASSET MANAGEMENT
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PIB y encuestas empresariales de la zona euro
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Europa

Contribucién al crecimiento del PIB real de la zona euro
% de variacion interanual
16

12

-12

-16
12 13 14 15 '16 ‘17 '18 '19 20 21 22 '23
@® PiBreal @ Consumo @ Gasto publico @ Inversion
@ Exportaciones netas @ Variacion en los inventarios

Fuente: (Todos los graficos) Eurostat, LSEG Datastream, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. Una puntuacion de 50 implica que la actividad econémica
ni se expande ni se contrae, mientras que una puntuacion superior a 50 indica expansién. Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024.
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Factores de crecimiento de China

(GT™

Europa 39)

Contribucién al crecimiento del PIB real de China
% de variacion interanual
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Fuente: (Todos los graficos) LSEG Datastream, Oficina Nacional de Estadisticas de China, J.P. Morgan Asset Management. Guide to the Markets - Europa.

Datos a 30 de junio de 2024.
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Inversién en activos fijos en China por sector
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Fuente de imagen: Shutterstock
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Inflacidon

(GTM Europa 18)

Desglose de la inflacion general de EE. UU.
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10

I|—| = =i
-1

-2

ene.21 jul.21 ene.22 jul.'22 ene.23 jul.23 ene.24
@ Vivienda @ Servicios basicos (excluyendo vivienda) @ Energia
@ Productos basicos (excluyendo automéviles) @ Alimentacion
@ Automocion @ Total

Fuente: (Todos los gréficos) Oficina de Estadisticas Laborales, LSEG Datastream, J.P. Morgan Asset Management. Guide to the Markets - Europa.

Datos a 30 de junio de 2024.

Desglose de lainflacion general de la zona euro
% de variacion interanual
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Politica de los banco centrales

(GTM | Europa |32/19)

Previsiones sobre el tipo de interés oficial del Banco

Central Europeo
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Fuente: (Izda.) Bloomberg, Banco Central Europeo, J.P. Morgan Asset Management. Expectativas de mercado calculadas utilizando forwards sobre OIS. (Dcha.)

Bloomberg, Oficina de Estadisticas Laborales de EE. UU., Reserva Federal, J.P. Morgan Asset Management. Expectativas de mercado calculadas utilizando
forwards sobre OIS. La proyeccion a largo plazo representa la evaluacion mediana del Comité sobre el punto en el que se prevé que el tipo de interés oficial
converja con la politica monetaria adecuada y en ausencia de crisis econémicas adicionales. Los periodos de recesion se definen usando los datos de ciclo
empresarial de la Oficina Nacional de Investigacion Econémica de EE. UU. (NBER). Datos a 30 de junio de 2024.
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’ Los clientes exigen mas de sus carteras (GTM US 90)
Principales clases de activo frente a la inflacion
Crecimiento de $10,000 desde 1993 a 2023, rentabilidad anual, miles de USD
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Source: Bloomberg, Ibbotson, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. Guide to the Markets — U.S. Data are as of March 31, 2024. Las J_P, Mor Oan
rentabilidades histéricas no son representativas de los resultados presentes ni futuros. o
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Tires de la renta fija (GTM | Europa | 64 )

Tires de larenta fija
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Fuente: Bloomberg, ICE BofA, J.P. Morgan Economic Research, LSEG Datastream, J.P. Morgan Asset Management. La correlacién de rentabilidad respecto al MSCI All-

Country World Index se calcula utilizando la rentabilidad total mensual desde 2008. Se han utilizado los siguientes indices: IG Europa: Bloomberg Euro Aggregate Corporate;

IG Global: Bloomberg Global Aggregate Corporate; IG Reino Unido: Bloomberg Sterling Aggregate Corporate; IG EE. UU.: Bloomberg US Aggregate Corporate; Bonos

convertibles: Bloomberg Global Convertible Rate Sensitive cubierto en USD; HY Europa: ICE BofA Euro Developed Markets Non-Financial High Yield Constrained Index; HY J P M o
Global: ICE BofA Global High Yield Index; HY EE. UU.: ICE BofA US High Yield Constrained Index; Deuda corporativa ME: CEMBI Broad Diversified: Deuda ME local: GBI- LEvioroan
EM Global Diversified; Deuda ME local - China: J.P. Morgan GBI-EM Broad Diversified China; Deuda publica ME: EMBI Global Diversified; Deuda publica ME IG: EMBI Global b
Diversified IG; Deuda publica ME HY: EMBI Global Diversified HY. Las rentabilidades histéricas no son representativas de los resultados presentes ni futuros. 5S G

Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024. ASSET MANAGEMENT



Renta fija

69

Diferenciales de la renta fija global (GTM | Europa | 69 )

Diferenciales de la renta fija
%, diferenciales ajustados por opcion
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ICE BofA US High Yield Constrained; deuda ME: J.P. Morgan EMBI Global Diversified; HY Europa: ICE BofA Euro Developed Markets Non-Financial High Yield Constrained; IG

EE. UU.: Bloomberg US Aggregate Corporate — Investment Grade; IG Reino Unido: Bloomberg Sterling Aggregate Corporates; deuda local de ME: J.P. Morgan GBI-EM Global

Diversified; deuda corporativa de ME: J.P. Morgan CEMBI Broad Diversified. Las rentabilidades histéricas no son representativas de los resultados presentes ni futuros.

Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024. ASSET MANAGEMENT

Fuente: Bloomberg, ICE BofA, J.P. Morgan Economic Research, LSEG Datastream, J.P. Morgan Asset Management. |G Europa: Bloomberg Euro Aggregate Corporate; HY EE. UU.: J P Moro,an



) Valoraciones de la renta variable por regiones (GTM | Europa | 45 )

Ratios PER futuras globales Valoraciones relativas de la renta variable
X, multiplo %, descuento/prima relativos, segun las ratios precio/beneficio (PER)
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Fuente: (I1zda.) FTSE, IBES, LSEG Datastream, MSCI, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. Se utilizan los indices MSCI para Mundial, Europa sin el Reino Unido, ME y China.
El Reino Unido se representa mediante el FTSE All-Share y EE. UU. mediante el S&P 500. Los datos de beneficios empresariales se basan en las estimaciones futuras a 12 meses. J P Mor Oan
(Dcha.) FTSE, IBES, LSEG Datastream, MSCI, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. EE. UU.: S&P 500. Europa (sin el Reino Unido): MSCI Europe (sin el Reino Unido). Reino R b
Unido: FTSE All-Share. China: MSCI China. La valoracién es la relacién entre el precio y los beneficios a 12 meses. Las rentabilidades histéricas no son representativas de los resultados
45 presentes ni futuros. Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024. ASSET MANAGEMENT
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Expectativas de beneficios empresariales y margenes de

beneficios

(GTM Europa 46)

Estimaciones de consenso sobre el crecimiento de los
beneficios globales por accién
% de variacion interanual
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Fuente: (Izda.) FTSE, IBES, LSEG Datastream, MSCI, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. Se utilizan los indices MSCI para Mundial, Europa

excl. Reino Unido, ME y China. El Reino Unido se representa mediante el FTSE All-Share y EE. UU. mediante el S&P 500. (Dcha.) FTSE, LSEG Datastream,
MSCI, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. EE. UU.: S&P 500; Europa (sin el Reino Unido): MSCI Europe (sin el Reino Unido); Reino Unido: FTSE All-
Share. Las rentabilidades histéricas no son representativas de los resultados presentes ni futuros. Guide to the Markets - Europa. Datos a 30 de junio de 2024.

Méargenes de beneficios
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J.P. Morgan Asset Management: Riesgos y declaraciones

El programa Market Insights proporciona informacion exhaustivay comentarios sobre los
mercados globales sin hacer referenciaa ningin producto en particular. Disefiado como una
herramienta para ayudar a los clientes a comprender mejor los mercados y servirles como
apoyo en latoma de sus decisiones de inversion, el programaexploray sopesalas
implicaciones de la informacién actual de la economiay las condiciones variables del
mercado.

Con respecto a la Directiva Europea 2014/65/UE (MiFID Il), los programas Market Insights y
Portfolio Insights de JPM constituyen publicaciones publicitarias y no se ven afectadas por
ninguno de los requisitos especificamente relacionados con los andlisis de inversion
establecidos por la MiFID Il/el MiFIR. Ademas, al no tratarse de andlisis independientes, los
programas Market Insights y Portfolio Insights de J.P. Morgan Asset Management no se han
elaborado con arreglo a las disposiciones legales orientadas a promover laindependencia de
los informes de inversiones, y no existe prohibicién alguna que impida la negociacién antes de
su divulgacion.

El presente documento es una publicacién con caracter general y fines exclusivamente informativos.
Su naturaleza es divulgativay no ha sido disefiado para servir como asesoramiento ni recomendacion
sobre ningln producto o estrategia de inversién especifico ni sobre caracteristicas de planes
concretos u otro material en ninguna jurisdiccion. Por tanto, ni J.P. Morgan Asset Management ni
ninguna de sus filiales poseen compromiso alguno de participar en ninguna de las transacciones
mencionadas en este documento. Cualquier ejemplo utilizado en el documento tiene carécter genérico
e hipotéticoy fines exclusivamente informativos. Dado que esta publicacién no contiene informacion
suficiente para respaldar una eventual decision de inversiéon, no deberé basarse en ella para evaluar
las ventajas de invertir en ninguno de los titulos o productos mencionados en ella. Ademas, los
usuarios deberan obtener asesoramiento independiente sobre las implicaciones juridicas, normativas,
fiscales, de crédito y contabilidad, y determinar, junto con sus propios profesionales financieros, si
cualquiera de las inversiones mencionadas en el presente documento puede considerarse adecuada
para sus propios objetivos personales. Los inversores deberan asegurarse de que obtienen toda la
informacion relevante disponible antes de realizar cualquier inversion. Cualesquiera previsiones, cifras,
opiniones o técnicas, y estrategias de inversion se ofrecen exclusivamente con fines informativos, se
basan en determinados supuestos y en las condiciones de mercado actuales, y estan sujetas a
cambios sin previo aviso. Debera tenerse en cuenta que las inversiones implican riesgos y que el valor
de las inversionesy los ingresos derivados de ellas pueden variar segun las condiciones del mercado
y los acuerdos tributarios, y es posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. Ni la
rentabilidad histérica ni las tires son indicadores fiables de los resultados actuales ni futuros. J.P.
Morgan Asset Management es la marca de la empresa de gestion de activos de JPMorgan Chase &
Co. y sus filiales en todo el mundo. En la medida permitida por la legislacién aplicable, J.P. Morgan
Asset Management podria grabar las llamadas telefénicas o supervisar las comunicaciones
electronicas a fin de cumplir sus politicas internas y obligaciones legales y normativas. J.P. Morgan
Asset Management recogera, almacenardy tratara todos los datos personales de conformidad con
nuestras politicas de privacidad, las cuales estan disponibles en
https://am.jpmorgan.com/global/privacy. Esta comunicacién ha sido publicada por las siguientes
entidades: en EE. UU., por J.P. Morgan Investment Management Inc. o J.P. Morgan Alternative Asset
Management, Inc., ambas reguladas por la Comisién de Bolsay Valores. En América Latina, solo para

uso por parte de beneficiarios concretos, por entidades locales de J.P. Morgan, segun proceda. En
Canadé, solo para uso por parte de clientes institucionales, por JPMorgan Asset Management
(Canada) Inc., que es una Gestora de Carteras registraday un Agente de Mercado Exento en todas la
provincias y territorios de Canada, salvo Yukon, y también esta registrada como Gestora de Fondos de
Inversiones en Columbia Britanica, Ontario, Quebec y Terranovay Labrador. En el Reino Unido, por
JPMorgan Asset Management (UK) Limited, que esta autorizada y regulada por la Autoridad de
Conducta Financiera; en otras jurisdicciones europeas, por JPMorgan Asset Management (Europe)
S.ar.l. En Asia-Pacifico (APAC), por las siguientes entidades emisoras y en las respectivas
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