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ENTORNO MACRO el
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PMI MANUFACTURERO Y SERVICIOS
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Analisis del dato

El PMI Manufacturero de la Eurozona ratificaba los 52,6 puntos de septiembre, confirmando la
solidez del sector industrial en la Eurozona, y mostrando un aumento del ritmo de produccién del
2% en el 3tr16. El incremento de la produccion, de los nuevos pedidos y de los nuevos pedidos
para la exportacion estaban detras del aumento del dato. En el resto de paises, subida en todos
los PMIs, destacando en positivo el PMI Manufacturero de Alemania que se elevaba hasta 54,3.
Por detras estan Espana e ltalia, con los PMIs elevandose hasta 52,3 y 51 respectivamente. Y
en el lado contrario tenemos a Francia, donde a pesar de subir, el PMI continua en 49,7.

Descripcion de indicador

PMI Manufacturero/Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales
de compras y a los ejecutivos de empresas acerca de las circunstancias del sector
manufacturero. Sirve para medir el estado en el que se encuentra la economia con respecto al
sector de la fabricacion/servicios. Es un indicador econdmico adelantado, es decir, que nos
ayuda a anticipar la evolucion futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en este caso. Si
el dato ofrecido resulta superior a 50, indica expansién econémica; si, por el contrario, es
inferior, indica contraccion..
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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Analisis del dato

La Produccién Industrial alemana subi6 en agosto un 2,5%. En el sector industrial, la produccion
aumentd un 3,3 % respecto al mes anterior. En cuanto a la generacion de energia, crecio un 1,1
% y la produccién en el sector de la construccién retrocedié un 1,2 %. En Francia, la produccion
industrial subié un 2,1 %. Este incremento se debid sobre todo al tiron de los bienes de equipo y
al material de transporte. La produccion industrial espafiola repunté en agosto un 4,0%
interanual eliminando los efectos estacionales y de calendario tras una fuerte desaceleracion
registrado en julio. El sector de bienes de equipo destacd con un alza del 12,7 % mientras que
los bienes de consumo crecieron un 2,6%. En términos mensuales, la produccion industrial
crecié un 1,4 por ciento en agosto (-0,1% esperado) frente a un alza del 0,1% en julio.

Descripcion de indicador

El indice de produccién industrial (IPl), mide los cambios en la produccion de un conjunto de
empresas representativo del sector industrial de un pais. Se obtiene a partir de las respuestas
a unos cuestionarios que se realizan mensualmente a las empresas acerca de las
circunstancias del sector industrial. EI conocimiento de como esta variando el nivel de
produccion de una economia es importante para el analisis del crecimiento.
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ISM MANUFACTURERO Y SERVICIOS

T eesin
W TH Hondocteing "7 AR FLE 20
W7 B Faenledoniog BHERRD R T5M Suervivios

| ' I5H Fznul 8E
' f -:ﬁ
-1
I-'r:\
=
i | TR p | 200 il | 203 | i 14 | ks PIE
RATEPHI Inces 154 ¥aruacira PHE 340 LE more, 23H HAE SERE Yersual 2000430 CozpTgtlE 2300 Sloombarg franes LN D020l 11:08:2]

Analisis del dato

El ISM Manufacturero de Septiembre se recuperaba en septiembre del mal dato del mes
anterior y avanzaba hasta 51,5, con todos sus componentes mejorando. En concreto, se
producia un fuerte repunte de las componentes de nuevos pedidos (55,1 puntos desde 49,1) y
produccion (52,8 puntos desde 49,6), lo cual denota una mejora de las perspectivas en el
sector industrial estadounidense. El ISM servicios sorprendia en septiembre al escalar hasta el
maximo de los ultimos 11 meses (de 51,4 a 57,1 cuando lo estimado era 53), con el mayor
incremento de los ultimos 20 afos. El avance del indice era liderado por las componentes de

ordenes y empleo.

Descripcion de indicador

ISM manufacturero/servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los responsables
de compras de las principales compafias americanas acerca de las circunstancias del sector
manufacturero/servicios. Sirve para medir el estado en el que se encuentra la economia con
respecto al sector de la fabricacidén/servicios. Es un indicador econémico adelantado, es decir,
que nos ayuda a anticipar la evolucion futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en este
caso. Si el dato ofrecido resulta superior a 50, indica expansion econdmica; si, por el contrario,
es inferior, indica contraccion
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INFORME DE EMPLEO
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Analisis del dato

Se crearon en septiembre 156.000 empleos, una cifra que queda sustancialmente por debajo
de los 175.000 que esperaba el mercado. Asimismo la cifra de desempleados se incrementd en
100.000 personas, hasta alcanzar las 7,9 millones de personas, lo que provoco que la tasa de
paro se incrementase en una décima, al 5%. La remuneracion media por horas de Estados
Unidos aumentd un 0,2% en septiembre, tal y como estaba previsto y tras la subida del 0,1%
registrada el mes anterior. Los servicios privados volvian a liderar la generacion de puestos de
trabajo en septiembre. El departamento de Empleo ha revisado al alza el dato de creacién de
agosto: de 151.000 a 167.000, pero ha rebajado la estimacién de julio: de 275.000 a 252.000.

Descripcion de indicador

El informe de empleo se publica mensualmente por el Departamento de Trabajo de Estados
Unidos. Es un informe completo sobre la situacion del mercado laboral estadounidense e
incluye varios datos entre los que destacan, la creacion de empleo (excluyendo el sector
agrario), la tasa de paro y la evolucién de los salarios. Este informe permite realizar un
prondstico de la marcha de la economia estadounidense. Si el mercado laboral esta creciendo,
aumenta la renta disponible de los habitantes, por lo que podra subir el gasto del consumidor, lo
que llevara a una subida del PIB y, por consiguiente, una mejora en la economia del pais.
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ATENTOS LA SEMANA QUE VIENEA...

Fecha Zona Indicador Prevision
10/10 Alemania Balanza comercial 19.5b
10/10 Francia Bank of France sentimiento emp 99
10/10 Italia Produccion industrial mensual -0.1%
10/10 Eurozona Confianza del inversor Sentix 6.0
11/10 Alemania ZEW Encuesta de la situacion actual 55.5
12/10  [Alemania Indice de precios al por mayor interanual --
12/10 Francia IPC interanual 0.4%
12/10 Eurozona Produccion industrial WDA internanual 1.5%
12/10 Estados Unidos |Solicitudes de hipoteca MBA -
12/10 Estados Unidos |Las Minutas de la Fed --
13/10  |Alemania IPC interanual 0.7%
13/10 Estados Unidos |indice de precios de importacién YoY -1.0%
13/10 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 253k
13/10  [China Balanza comercial $53.00b
14/10  |Japdn Indice precios produccién interanual -3.2%
14/10 China IPC interanual 1.6%
14/10 Espana IPCinteranual 0.3%
14/10 Italia IPC UE armonizado interanual 0.1%
14/10 Estados Unidos [Ventas al por menor anticipadas mensuales 0.6%
14/10 Estados Unidos |[Demanda final indice precios produccion interanual  0.6%
14/10 Estados Unidos |Inventarios de negocios 0.1%
14/10 Estados Unidos |Sentimiento Universidad de Michigan 92.0




lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS

BOLSAS

Semana de ligeros retrocesos en las principales plazas
europeas y americanas. En EEUU las declaraciones de
miembros de la Fed inclinandose por subidas de tipos
inminentes impulsaron al sector financiero. A pesar de ello,
y de unos buenos datos de ISM, el peor comportamiento
de sectores sensibles a las subidas de tipos y unos datos
de empleo mas débiles de lo esperado el viernes, hicieron
que los principales indices americanos cerraran con
numeros rojos. En Europa, la publicacion de un informe de
Bloomberg en el que apuntaba a que el BCE podria decidir
reducir la compra de activos gradualmente (“tapering”)
antes de la finalizacion del programa, genero
incertidumbre. Por otro lado, las declaraciones de la
Primera Ministra Britanica anunciando que la inmigracion
esta en el centro de sus politicas y que invocara el articulo
50 el proximo mes de marzo, influian de manera negativa
en los mercados. El desplome de la cotizacién de la libra, y
el temor ante un Brexit duro hizo que las bolsas cayeran al
final de la semana. En Asia, el Nikkei se vio beneficiado
por la depreciacion del Yen frente al Ddlar y cerré la
semana con fuertes avances. Buen comportamiento
también en las bolsas emergentes.

RENTA FIJA:

Los bonos americanos subian en rentabilidad en la
semana apoyandose en unos buenos datos macro y en las
mayores probabilidades de subidas de tipos en EEUU. El
10 afios subid 12 pb hasta el 1,72%. Del mismo modo en
Europa, los rumores del “tapering” del BCE hicieron que
las rentabilidades subieran. El bono aleman a 10 afios
cerro la semana aumentando 14 pb situandose de nuevo
en terreno positivo +0,02%. La deuda periférica se
comportaba del mismo modo, y el bono espafiol a 10 afios
subia en rentabilidad por encima del 1%, manteniendo la
prima de riesgo en 100pb. Este mismo tensionamiento se
vivié en la renta fija privada de manera mas acusada.

DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS:
El temor ante un Brexit mas duro de lo esperado

%Variacion % Var
INDICES PRECIO Semanal 2016
MSCIWORLD (Local) | 1.304,93 0,15 2,13
IBEX 35 8.624,30 4,77 9,64
DJ EURO STOXX 50 3.000,57 | -0,06 3,17
DJ STOXX 50 2.832,717 | 0,37 -3,63
FTSE 7.044,39 2,10 12,85
S&P 500 2.153,74 0,67 5,37
Dow Jones 18.24049| 0,37 4,68
NASDAQ 5292 41 0,37 5,69
NIKKEI 225 16.860,09, 2,49 11,42
MSCI EMERGENTES (Lo(49.271,63 1,49 10,76
MEXBOL 47.596,60| 0,74 10,75
BOVESPA 61.108,98 4,70 40,97
SHANGHAI 3.14517 0,00 -15,09
Rusia Rts Moscl 1.002,07 1,13 32,37
. . , Variacion % Var
Tipos Gobiernos Nivel Semanal 2016
ALEMANIA 2 ANOS 0,67 0,02 0,32
ESPANA 2 ANOS 0,21 0,01 0,21
EE.UU 2 ANOS 0,83 0,07 0,22
ALEMANIA 10 ANOS 0,02 0,14 0,61
ESPARA 10 AROS 1,02 0,14 0,76
EE.UU. 10 ANOS 1,72 0,12 0,55
ALEMANIA 30 AROS 0,65 0,20 0,84
ESPARNA 30 ANOS 2,16 0,17 40,82
EE.UU. 30 ANOS 245 0,14 0,57
Spread de credito (pb)
MARKIT ITRX EUROPE 12/21 73,84 1,25 -3,43
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/21 333,11 0,61 18,49

ivel

%Variacion

% Var

inicialmente provoco un desplome de la cotizacién de la Semanal 2016
libra @ minimos de 30 afios contra el délar y de 3 meses |pslar/Euro 1,12 -0,34 3,19
contra el Euro. El tipo de cambio contra el euro cerrd la |Yen/Euro 115,52 2,29 12,05
semana en 0,90£/€. En el resto de cruces, ligero |LibralEuro 0,90 3,54 21,53

fortalecimiento del délar. El precio del crudo continta con
las subidas de la semana anterior, ayudado por una caida
de la cifra de inventarios semanales en EEUU y se afianza
por encima de los 50%/barril. El oro pierde atractivo y sufre
una fuerte caida en su cotizacién hasta los 1.256$/onza.

%Variacion
Semanal
5,49 ‘
4,47

Nivel

50,33
1.256,93

% Var 2016

40,78
18,42

Materia Primas

Petroleo (Brendt)
Oro
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Este documento ha sido preparado por Kutxabank Gestion SGIIC, SAU utilizando fuentes de
informacidn consideradas fiables. Sin embargo, no se garantiza la exactitud, la correccion,
ni el caracter completo de la informaciéon y de las opiniones recogidas en el mismo, ni se
asume responsabilidad alguna al respecto. Tanto la informacién como las opiniones
contenidas en el presente documento se encuentran sujetas a cambios sin necesidad de
notificacion alguna. Kutxabank Gestion SGIIC, SAU no se responsabiliza de los dafios que
pudieran derivarse de la utilizacion del presente documento, ni de su contenido. La
operativa en mercados financieros puede conllevar riesgos considerables, y requiere una
vigilancia constante de la posicion. Este informe no constituye oferta ni solicitud de
compra o venta de activos financieros. Este documento ha sido proporcionado
exclusivamente para su informacién y no puede ser reproducido o distribuido a cualquier
tercero ni puede ser publicado total o parcialmente por ninguna razén.



