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Analisis del dato

El indice de Precios de Consumo en la eurozona crecié un 1,5% interanual en septiembre, tal y
como se esperaba. En el mes de septiembre, los precios de consumo en la regidn subieron un
0,4%, en linea también con las previsiones. Los mayores impactos al alza en la tasa, provinieron
de los combustibles para el transporte, los restaurantes y cafeterias y el tabaco.

Descripcion de indicador

El IPC, se elabora mensualmente por Eurostat/Banco Central Europeo. Es un indicador que
muestra la evolucién del nivel de precios del conjunto de bienes y servicios basicos que
consumen los hogares europeos, lo que se conoce comunmente como "cesta de la compra”. No
recoge el precio de los productos, sino cuanto ha aumentado o disminuido de media su valor de
forma porcentual. Su variacion determina la inflacion del pais.
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LIBRO BEIGE FED

The
Beige Book

Analisis del dato

Esta semana se publico el Libro Beige de la Fed, el cual, indicé que algunos distritos sufrieron
interrupciones de la actividad econdmica por los huracanes, especialmente en los sectores de
transporte, energia y agricultura, si bien la actividad econémica sigui6 creciendo a un ritmo entre
modesto y moderado desde septiembre hasta comienzos de octubre. Ademas, apuntaron que el
crecimiento del empleo fue entre plano y moderado y que la inflacibn se incrementd
modestamente.

Descripcion de indicador

El Libro Beige, es publicado por la Reserva Federal (Fed) aproximadamente dos semanas
antes de cada reunion del FOMC (Comité Federal de Mercado Abierto). Consiste en un informe
donde se resumen los comentarios recibidos por la Fed de las instituciones (empresas y otros
contactos) que ofrecen su colaboracion proporcionando su vision, impresiones y perspectivas
sobre la economia norteamericana. Proporciona una descripcién para cada distrito y sector de
actividad, asi como un resumen con enfoque nacional.
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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Analisis del dato

La produccion industrial aument6 un 0,3 % en septiembre, en una sefial de recuperacion tras la
caida de agosto por el paso de los huracanes Harvey e Irma. El incremento, levemente superior al
esperado por los economistas del 0,2 %, se debid principalmente a la produccion de automdviles,
que subié un 0,1 %; y la de mineria, un 0,4 %. Con estas cifras, en los Ultimos doce meses la
produccion industrial avanzé un modesto 1,6 %, sobre todo por la fortaleza de la mineria y las
empresas de servicios publicos.

Descripcion de indicador

El indice de produccion industrial (IP1), 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. ElI conocimiento de cémo esta variando el nivel de
produccion de una economia es importante para el analisis del crecimiento.
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Analisis del dato

El PIB del tercer trimestre crecié un 6,8% interanual, en linea con lo esperado. La actividad se vio
respaldada por una expansion mayor de lo esperado en el comercio y los préstamos bancarios. La
cifra, sin embargo, estuvo por debajo del 6,9% del segundo trimestre debido a que se ralentizo el
crecimiento de la inversién en activos fijos.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina Nacional de Estadisticas (ONE). Es
un indicador econdmico utilizado para medir la produccion y el crecimiento econémico del pais.
Se obtiene a partir de la suma de todos los bienes y servicios finales que produce China,
elaborados dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que
se registran en un periodo determinado.
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BALANZA COMERCIAL

I 1000

= 500

- 1000

- 2000

- 2500

Dhc Har Jur Sep [hc Mar Jun 2] Dhc: Mar Jun Sep Dhc Har Jun Sop [hc Mar Jun Son Dhc Mar Jun Sop
212 2013 14 25 2014 2047

Analisis del dato

La Balanza comercial en Japdn, registrd un superavit comercial de 670.170 millones de yenes en
septiembre, casi seis veces mas que el obtenido en el mes precedente. El superavit de
septiembre representé un 37,7 % interanual mas y fue el cuarto mes consecutivo de excedente
comercial en la tercera economia mundial tras la revision a la baja de los datos correspondientes
al mes de mayo, donde finalmente registré déficit.

Descripcion de indicador

El saldo de la balanza comercial es la diferencia entre exportaciones e importaciones, es decir,
entre el valor de los bienes y servicios producidos en un pais, y que se venden al exterior y el
de los que se adquieren y son producidos en otros paises. Se habla de déficit comercial cuando
el saldo es negativo, es decir, cuando el valor de las exportaciones es inferior al de las
importaciones, y de superavit comercial cuando el valor de las exportaciones es superior al de
las importaciones. Este indicador econémico es un componente de la balanza de pagos de un
pais.
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l ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A. ..

Fecha Zona Indicador Prevision
23/10 Estados Unidos [Indice Nacional de la Fed de Chicago -0.10
23/10 Eurozona Confianza del consumidor -1.1
24/10 Japon PMI Nikkei fab Japon --
24/10 Francia Confianza empresarial --
24/10 Francia Markit PMI Composite Francia --
24/10 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 57.7
24/10 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 56.5
24/10 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU --
24/10 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 16
25/10 Alemania Situacién empresarial IFO 115.0
25/10 Alemania Expectativas IFO 107.3
25/10 Alemania Evaluacién actual IFO 123.5
25/10 Reino Unido PIB interanual 1.5%
25/10 Estados Unidos |Solicitudes de hipoteca MBA --
25/10 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos 1.3%
25/10 Estados Unidos [Ventas viviendas nuevas 550k
26/10 Alemania GfK confianza del consumidor 10.8
26/10 Espaiia Tasa de desempleo --
26/10 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo --
26/10 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 0.3%
26/10 Estados Unidos [Actividad de fab por el Fed en Kansas City --
27/10 Japén IPC interanual 0.7%
27/10 Francia Confianza del consumidor --
27/10 Espaiia Ventas al por menor interanual --
27/10 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado 2.5%
27/10 Estados Unidos |PCE principal (QoQ) 1.3%
27/10 Estados Unidos |Sentimiento Universidad de Michigan 101.0
27/10 Estados Unidos [Situacion actual U. de Mich. --
27/10 Estados Unidos [Expectativas U. de Mich. --
27/10 Alemania Ventas al por menor interanual 3.0%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSAS:

Cierres mixtos en los mercados bursétiles, positivos en
Estados Unidos y mixtos en Europa, con el Ibex cerrando
en negativo ante la tension en Catalufia. En Asia, destaco
el Nikkei, tras su mayor racha de subidas desde el afio
1961. En un entorno estable a nivel macro, los inversores
mantuvieron la atencién en el ambito politico y en los
resultados empresariales. En Alemania, se iniciaron las
negociaciones entre el CSU, los liberales y los verdes,
mostrandose optimistas de cara a alcanzar un acuerdo. En
Espafia, el Gobierno comenzé el sabado los tramites para
poner en marchar el articulo 155, ante la respuesta de
Puigdemont de que el Parlamento catalan podria votar la
DUl si no se dialogaba. En EEUU, se barajaron los
posibles candidatos para presidir la Fed,: John Taylor,
defensor de un tipo de interés mas elevado, y Jerome
Powell, considerado un moderado en politica monetaria.
Ademas, se lograron aprobar los presupuestos para 2018
sélo con el apoyo republicano, lo que supone una buena
noticia para sacar adelante la reforma fiscal. En Japén, el
domingo se celebraron las elecciones. La coalicion de
gobierno del primer ministro Abe se hizo con una amplia
mayoria. Con respecto a los resultados empresariales,
publicado un pequefio porcentaje de las empresas
americanas, éstas superaron las expectativas.

RENTA FIJA:

Repunte generalizado de tipos en la deuda publica, sobre
todo en Estados Unidos. El aumento de las expectativas de
gue salga adelante la reforma fiscal provocé movimientos al
alza de los tipos americanos. Asi, la rentabilidad del bono
a diez afios repuntd 1lpbs hasta el 2,38%. En Europa, la
deuda alemana también repuntaba y, a pesar de la
incertidumbre en Cataluia, el diferencial espafiol se
mantuvo sin cambios en los 121 puntos. Destacar que
Moodys mantuvo sin cambios el rating de Espafa.

Escasa variacién en el mercado de crédito.

DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS:

El aumento de las expectativas de que salga adelante la

reforma fiscal y la posibilidad de que John Taylor sea el
candidato para presidir la Fed, sirvieron de apoyo al ddlar,

que se aprecié en la semana un 0,36% frente al euro. La

libra se deprecio un 0,43%, ante el crecimiento mas lento en
las ventas minoristas y las declaraciones del
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PRECIO

%Variacion
Semana

% Var
2017

Tipos Gobiernos

ALEMANIA 2 ANOS
ESPARNA 2 ANOS
EE.UU 2 ANOS
ALEMANIA 10 ANOS
ESPARNA 10 ANOS
EE.UU. 10 AROS
ALEMANIA 30 AROS
ESPARA 30 ANOS
EE.UU. 30 ANOS

MARKIT ITRX EUROPE 12/22
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/22

Spread de credito (pb)

154269 | 071 13,08
10.222,70, -0,34 931
360509 0,01 956
318546 | -045 581
7523231 0,16 533
257521 0,86 15,02
23.328,63| 2,00 18,04
6.62905| 0,35 23,15
2145764 143 12,26
50.844 86, -0,14 25,59
4998871 0,01 952
7639052 -0,78 26,34
353821 -034 8,88
113445 -1,92 -155
Variacio
Saerma;nc; Var 2017
0,72 0,01 0,05
0,28 -0,01 0,00
1,58 0,08 0,39
0,45 0,05 0,24
1,66 0,05 0,28
2,38 0,11 -0,06
1,32 0,05 0,37
2,91 0,04 0,29
2,90 0,09 0,17
55,14 0,31 16,90
243,33 0,19 -45,37

Divisas

%Variacion

SEIMEREL

% Var
2017

Délar / Euro
Yen / Euro

Libra/ Euro

1,18
133,62
0,89

-0,36

0,98
0,43

11,73
8,60
4,53

vicegobernador del BoE, distanciandose de la mayoria de
miembros que optan por realizar una subida de tipos en
noviembre. En cuanto a materias primas, el precio del [yPY PRI re
petréleo subid un 1,98%. Las interrupciones de suministro
en Irak, la menor produccién de EEUU y la posibilidad de |pegleo (rendt)
extensién de recortes por parte de la OPEP, apoyaron a la
cotizacion. El oro cedia un 1,85%.

%Variacion
Semanal
1,98
-1,85

% Var 2017

58,20
1.280,50

5,04

0ro 11,13
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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
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.



