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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PMI MANUFACTURERO Y SERVICIOS

I Markit/BME Germany Manufacturing PMI SA 58.1 -15 PMI Manufacturero
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L | Markit Eurozone Manufacturing PMISA ~ 56.6 -.8
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M Markit Germany Services PMI Business Activity SA 53.1 -.9 Francia
M Markit France Services PMI SA 56.0 -9
L | Markit Eurozone Services PMI SA 55.4 sin cmb
Markit/ADACI Italy Services PMI SA 563 +2.7
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Analisis del dato

El reciente fuerte ritmo de crecimiento del sector manufacturero de la zona euro mostré una
ligera moderacion al comienzo del tercer trimestre. EI PMI final del Sector Manufacturero
alcanz6 56.6 en julio, frente a 57.4, su maxima de 74 meses registrada en junio, y se situd por
debajo de su estimacion flash precedente de 56.8. Francia aceler6 a una de las tasas mas
rapidas en mas de seis afios, mientras que el resto registraron expansiones mas lentas que en
el mes anterior. En el sector servicios, el PMI obtuvo en la Eurozona un nivel de 55.4 en julio,
sin cambios frente a su estimaciéon flash precedente. Aunque el ritmo de crecimiento fue
idéntico a la minima de cinco meses registrada en junio, estuvo entre los mejores registrados
en los ultimos seis afios. Italia destacé en positivo.

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 fabricacidon/servicios. Es un indicador econémico adelantado, es decir,
gue 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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PMI MANUACTURERO/SERVICIOS Y BOE

Ut precio
I Markit/CIPS UK Manufacturing PMI SA 55.1 +9
M Markit/CIPS UK Services PMI Business Activity SA 53.8 +.4
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Analisis del dato

El PMI manufacturero se recuper6 en julio desde un minimo de siete meses (subié a 55,1
desde una lectura revisada de 54,2 en junio, superando el consenso de 54,4). El PMI de
Servicios subid a 53,8 en julio desde el minimo de cuatro meses de junio de 53,4, ligeramente
por encima de las previsiones de los economistas (53,6). Las cifras se suman a los indicios de
que la economia de Gran Bretafia estd intentando recuperar el impulso después de su
comienzo mas lento de afio desde 2012.

En la Reunién del Banco de Inglaterra, la entidad mantuvo los tipos de interés en el 0,25%, y
manifestd que podrian quedar en ese nivel mas tiempo del esperado. El bando mas laxo del
banco britAnico ganaba fuerza respecto a su ultimo encuentro.

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 fabricacién/servicios. Si el dato ofrecido resulta superior a 50, indica
expansién econdmica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.

El Banco de Inglaterra (BoE) es el banco central del Reino Unido. Es el encargado de dictar
la politica monetaria del pais a través de su Comité de Politica Monetaria. Funciona como el
Banco Central del Gobierno del Reino Unido y entre otras su funcion es la de emitir y controlar
la circulacion de la libra esterlina.
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INFORME DE EMPLEO /ISM
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Analisis del dato

El indice ISM manufacturero descendio en julio a 56,3 desde 57,8 de junio y no alcanzado las
estimaciones del mercado de 56,4, aunque sigue siendo un dato fuerte. EI ISM no
manufacturero sorprendié con una fuerte caida que llevo al indicador a 53.9, en contra de la
expectativa de 56.9, y de la lectura de 57.4 del mes pasado. La lectura del ISM fue la mas baja
en 11 meses.

Segun el Informe Oficial de Empleo del mes de julio, la tasa de desempleo se redujo una
décima, hasta el 4,3% y vuelve a tocar minimos de 16 afios. Se crearon 209.000 nuevos
empleos, por encima de los 180.000 esperados por la mayoria de los analistas, un indicador
positivo que respalda la fortaleza del mercado laboral estadounidense.

Descripcion de indicador

ISM manufacturero/servicios, sirve para medir el estado en el que se encuentra la economia
con respecto al sector de la fabricacién/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 expansién econdémica; si, por el
contrario, es inferior, indica contraccion.

El informe de empleo, 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 pronoéstico de la marcha de la economia estadounidense. 4
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Analisis del dato

En Japoén, el PMI manufacturero de julio decepcionaba al situarse por debajo de la estimacion
preliminar (52,2) y dejar un registro de 52,1. Ademas de ser inferior al del mes pasado (52,4)
marca un minimo de 8 meses, en gran parte por la desaceleraciéon de la demanda externa,
aunque todavia se mantiene en zona de expansion. La actividad del Sector servicios tuvo en julio
un crecimiento menos fuerte que el mes precedente (52 vs 53.3 de junio).

En China, el PMI Caixin manufacturero alcanzaba un maximo de 4 meses al superar las
expectativas de los analistas y acelerarse en julio hasta el 51,1 desde el 50,4 de junio. La
actividad del sector servicios Caixin crecio a un ritmo algo menor en julio. El indicador bajé a 51,5
en julio desde 51,6 en junio.

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 expansion economica; si, por el contrario, es inferior, indica
contraccion. 5



ENTORNO MACRO

l ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A. ..

Fecha Zona Indicador Prevision
07/08  [Alemania Produccion industrial WDA internanual
07/08  |Eurozona Confianza del inversor Sentix
08/08  |Japdn Balanza comercial base BoP ¥549.0b
08/08  |Alemania Balanza comerecial
08/08  [Francia Balanza comercial -
08/08 |China Balanza comercial $45.20b
09/08 |China IPCinteranual 1.5%
09/08  |Francia Bank of France Ind. Sentiment
09/08  [Estados Unidos |Solicitudes de hipoteca MBA
10/08  |Japon Indice precios produccion interanual 2.3%
10/08  |Francia Produccidn industrial interanual
10/08  |Reino Unido  |Produccion industrial interanual -0.3%
10/08  |ReinoUnido  [Balanza comercial
10/08  |ReinoUnido  |Estimacion del PIB NIESR
10/08  |Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo
11/08  |Alemania IPCinteranual
11/08  |Francia IPCinteranual
11/08  |Espafia IPCinteranual
11/08  |Estados Unidos [IPCinteranual 1.8%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS-*

BOLSAS:

Aunque con volatilidad, balance positivo para las
principales bolsas mundiales, salvo en el caso del
Nasdaq, que bajé ligeramente y el Nikkei, que termind
plano. En el entorno macro, las cifras de la zona euro
confirmaban una buena evolucién de su economia, con
el crecimiento en un 0,6% en el segundo trimestre y los
indicadores conocidos apuntando su continuidad en un
futuro préximo. Los buenos datos del informe de empleo
norteamericano apoyaron también a los indices
europeos. Sin embargo, las presiones procedentes de la
fortaleza del euro, evitaron que las ganancias fueran
mayores en renta variable. En Reino Unido aunque el
BOE reviso ligeramente a la baja sus estimaciones de
crecimiento para el pais, la Bolsa de Londres, impulsada
por la depreciacion de la libra, asalt6 maximos historicos.
En EE.UU, pese a un recorrido mas moderado en sus
indices, el Dow Jones consigui6 marcar mMAaximos
historicos durante ocho sesiones consecutivas,
apoyandose en los buenos resultados, resaltando la
mejora de la prevision de ingresos de Apple. Por ultimo,
destac6 la publicacion de resultados de grandes
compafias europeas (71% del Stoxx 600 publicado, 58%
superando previsiones, y crecimiento de beneficios 13%
RENTA FIJA:

Con mayor estabilidad, las compras se impusieron a
nivel global, tanto en los activos “core” como en las
economias periféricas. Escasa variacion en el mercado
de crédito. Destacar la Reunién del Banco de Inglaterra,
en la que la entidad mantuvo los tipos de interés en el
0,25%, y manifesté que podrian quedar en ese nivel mas
tiempo del esperado. S6lo dos de sus ocho consejeros,
uno menos que en junio, votaron a favor de subir los
tipos. De esta forma, el bando mé&s laxo del banco
britanico ganaba fuerza respecto a su ultimo encuentro.

DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS:

Tras la reunion del Banco Inglés, la divisa britanica se
deprecio, y el euro ha superado por primera vez en nueve
meses la barrera de los 90 peniques. La divisa europea
se ha mantenido en maximos de dos afios y medio frente
al ddlar y el franco suizo. La contencion de las cifras de
inflacion no han enfriado las expectativas de un proximo
cambio en la politica del BCE. Sin embargo, el rumbo de
la Fed es mas dudoso, al ponerse en cuestién la
viabilidad de las promesas electorales de Trump. La
debilidad del délar mantiene el atractivo del oro para los
inversores, y su precio ha bajado un -0,86%. Volatilidad
en el precio del crudo, aunque cerré estable (+0,46%),
por encima de los 50$ barril.

%Variacion % Var
PRECI
¢o Semanal 2017
MSCIWORLD (Eur) 170,99 0,34 0,85
IBEX 35 10.658,40| 1,16 13,97
DJ EURO STOXX 50 350741 1,14 6,59
DJ STOXX 50 3.122,32 1,15 371
FTSE 1511,71 1,95 5,16
S&P 500 247683 019 10,63
Dow Jones 2209281 120 11,79
NASDAQ 6.35156 | -0,36 17,99
NIKKEI 225 19.952,33| 0,04 4,38
MSCI EMERGENTES (Eu| 356,70 0,36 11,09
MEXBOL 51.328,29] 0,22 12,46
BOVESPA 66.897,98| 2,14 11,08
SHANGHAI 341635 027 513
Rusia Rts Moscl 102673 121 -10,90
Tipos Gobiernos paiaden Var 2017
Semanal
ALEMANIA 2 ANOS -0,69 -0,01 0,08
ESPARNA 2 ANOS -0,32 -0,03 -0,04
EE.UU 2 ARIOS 1,35 0,00 0,16
ALEMANIA 10 ANOS 0,47 -0,07 0,26
ESPARNA 10 ANOS 1,48 -0,04 0,10
EE.UU. 10 AROS 2,26 -0,03 -0,18
ALEMANIA 30 ANOS 1,22 -0,10 0,27
ESPARNA 30 ANOS 2,78 -0,08 0,16
EE.UU. 30 ARIOS 2,84 -0,05 -0,22
MARKIT ITRX EUROPE 06/22 51,69 -0,53 -20,35
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/22 231,14 -3,62 -57,56

Délar / Euro

Yen / Euro

Libra/ Euro

vel %Variacion % Var
Semanal 2017

1,18 0,18 11,90
130,31 0,22 ‘ 5,94
0,90 0,91 5,78

VECHENEIMES

Petroleo (Brendt)
Oro

Nivel

51,90
1.258,77

%Variacion
Semanal
0,46
-0,86

% Var 2017

-6,33
9,24
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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 correccidn,
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
notificacidén 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 posicidon. 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.



