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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PIB EUROZONA
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Analisis del dato

El PIB de la eurozona mantuvo la fuerte racha de crecimiento en el tercer trimestre del ano,
alcanzo el 0,6% desde el 0,7% anterior. En comparacion con el mismo trimestre de 2016, el
crecimiento del PIB de la zona euro fue del 2,5%, dos décimas por encima del ritmo de
expansion interanual observado en los tres meses anteriores.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por Eurostat. Es un indicador econdmico utilizado
para medir la produccién y el crecimiento econdmico del pais. Se obtiene a partir de la suma de
todos los bienes y servicios finales que produce la ZonaEuro, elaborados dentro del territorio
nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se registran en un periodo
determinado.
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REUNION DE LA FED

Reunién Hike Prob Cut Prob 1.25-1.5 1.5-1.75
12/13/2017 92.3% 0.0% 92.3% 0.0%
D1/31/2018 92.4% 0.0% 91.6% 0.8%
N3/21/2018 96.7% . 0.0% 43.6% 52.7%
D5/02/2018 96.9% 0.0% 41.6% 52.2%
D6/13/2018 97.9% 0.0% 29.2% 48.8%
D8/01/2018 98.0% 0.0% 27.9% 47.9%
N9/26/2018 98.3% 0.0% 23.3% 44.4%
11/08/2018 98.4% 0.0% 22.1% 43.2%
12/19/2018 08.8% 0.0% 17.3% 38.3%

Analisis del dato

Esta semana se celebré la Reunion de la Fed, que mantuvo sin cambios los tipos de interés en el
rango 1,0% - 1,25%, y sefald el encuentro de diciembre como el momento propicio para la
proxima subida de tipos. En el comunicado se reiter6 que el mercado laboral continud
fortaleciéndose y que la actividad econdmica aumenté a un ritmo solido, a pesar del efecto
adverso de las condiciones climatologicas. En cuanto a la inflacion, la Fed considera que se
situara por debajo del 2% en el corto plazo y que se estabilizara en torno al 2% a medio plazo.

Descripcion de indicador

La Federal Reserve System (FED), es el sistema bancario central de Estados Unidos. Sus
objetivos son tomar las decisiones de politica monetaria del pais, supervisar y regular
instituciones bancarias, mantener la estabilidad del sistema financiero y proveer de servicios
financieros a instituciones de depdsito, al gobierno de los Estados Unidos y a instituciones
extranjeras oficiales. A través de su politica monetaria, trata de alcanzar los objetivos de
maximo empleo, estabilidad de los precios (incluida la prevencion de la inflacién y la deflacion)
y moderar a largo plazo los tipos de interés.
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INFORME DE EMPLEO
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Analisis del dato

El informe mensual de empleo de Estados Unidos tuvo una doble lectura en octubre. Por un lado,
aunque se crearon menos puestos de los previstos (261.000 vs 310.000e) se revisaron al alza
90.000 en los dos meses anteriores. Por otro lado, los salarios retrocedieron hasta el 2,4% i.a.
desde el 2,9% anterior y la tasa de participacion bajé del 63,1% al 62,7%. Con todo ello, la tasa de
desempleo descendid inesperadamente hasta el 4,1% frente al 4,2% anterior.

Descripcidn 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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REUNION DEL BoJ Y BoE
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Analisis del dato

El Banco Japonés mantuvo intactas sus actuales politicas expansivas, a la vez que rebaj6 las
perspectivas de inflacion de cara a 2017 y 2018 y revisé al alza las de crecimiento para 2017.

En cuanto al Banco de Inglaterra, la entidad subid los tipos en 25pb hasta el 0,5% por primera vez
desde 2007, mientras mantuvo sin cambios las reinversiones vinculadas al plan de compra de
activos. Adicionalmente subieron las previsiones de crecimiento del PIB hasta el 1,5% en el 4tr17
y el 1,7% para los tres ejercicios siguientes.

Descripcidn de indicador

El BoJ es el Banco Central de Japdén. Controla todo el sistema bancario, aunque tiene una
menor autonomia que la mayoria de los bancos centrales de los paises industrializados. Entre
sus objetivos se encuentran: Emitir y gestionar el papel moneda; ejecutar la politica monetaria;
actividades con valores del Tesoro y relacionados con la Administracion; o recopilar datos,
analisis econdmicos y actividades de investigacién. 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 circulacién de la libra esterlina. 5




ENTORNO MACRO st
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PMI MANUFACTURERO Y SERVICIOS
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Andlisis del dato

El crecimiento del sector manufacturero de China se enfrio mas de lo esperado en octubre (51,6
vs 52,2e), debido a normas de contaminacion mas estrictas que han obligado a muchas
siderurgicas, fundiciones y fabricas a reducir su produccién durante el invierno.

Asimismo, el crecimiento de la industria de servicios de China también se desaceler6 en octubre,
aunque manteniendo una expansion solida.
Asi, el indice del sector no manufacturero cay6 a 54,3 en octubre desde 55,4 en septiembre, su
mayor nivel desde mayo del 2014.

Descripcidn 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 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. 6
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ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A...

Fecha Zona Indicador Prevision
06/11 Japon PMI Nikkey composite Japdn --
06/11 Alemania Ordenes de fabricas MoM -1.1%
06/11 Espafia Markit PMI Composite Espafia 54.6
06/11 [talia Markit/ADACI Italia Composite PMI 54.3
06/11 Francia Markit PMI Composite Francia 57.5
06/11 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 56.9
06/11 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 55.9
06/11 Eurozona Confianza del inversor Sentix 31.0
06/11 Eurozona Indice de precios a la produccién Mensual 0.4%
07/11 Alemania Produccién industrial SA Mensual -0.8%
07/11 Italia Ventas al por menor mensuales 0.2%
07/11 Alemania Markit PMI comercio al por menor Alemania --
07/11 Eurozona Markit Eurozona comercio al por menor PMI --
07/11 Francia Markit PMI comercio al por menor Francia --
07/11 Italia Markit PMI comercio al por menor Italia --
07/11 Eurozona Ventas al por menor mensuales 0.6%
08/11  |Japdn indice lider Cl 106.6
08/11 Francia Balanza comercial -4700m
08/11 Espaiia Produccién industrial mensual -0.2%
08/11 China Balanza comercial $39.20b
09/11 Japén Balanza comercial base BoP ¥832.5b
09/11 China IPCinteranual 1.7%
09/11 China Indice precios produccion interanual 6.6%
09/11 Alemania Balanza comercial 22.0b
09/11 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 232k
09/11 Estados Unidos |Ventas de comercio al por mayor Mensual --
09/11 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM 0.3%
10/11 Francia Produccién industrial mensual 0.5%
10/11 [talia Produccién industrial mensual -0.4%
10/11 Reino Unido Produccién industrial mensual 0.3%
10/11 Reino Unido Balanza comercial -£4600
10/11 Estados Unidos |Sentimiento Universidad de Michigan 100.6
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BOLSAS:

Los indices bursatiles terminaron la semana con %Variacion % Var
balance moderadamente positivo en Europa y EE.UU y PRECIO

mixto en Asia. Los resultados corporativos y las Semanal 2017
reuniones de los Bancos Centrales, centraron la |MSCIWORLD (Local) 1.558,14 0,53 14,21
atenc!on de Iqs merce_ldos.’ La F?d decidié mantener sin IBEX 35 1035780 157 10,75
cambios los tipos de interés, sefalando el encuentro de

diciembre como el momento propicio para la préxima DJ EURO STOXX 50 3.689,96 1,03 12,14
subida de tipos. El Banco de Japon, también mantuvo [DJ STOXX 50 3.237,05 0,85 7,52
intactas sus actuales politicas expansivas, a la vez que FTSE 756035 0.74 5.85
rebajo las perspectivas de inflacion de cara a 2017 y o ’ ’
2018 y reviso al alza las de crecimiento para 2017. El S&P 500 2.587,84 0,26 15,99
Banco de Inglaterra, sin embargo, subié los tipos 25pbs |Dow Jones 2353919/ 045 19,11
por primera vez desde 2007, mientras mantuvo sin NASDAQ 6.764 44 0.94 95.66
cambios las reinversiones vinculadas al plan de compra \ : :
de activos. Por otro lado, en EE.UU, los republicanos NIKKEI 225 22.539,12 24 17,92
presentaron su plan fiscal en el Congreso, un plan que MSCI EMERGENTES (Lo(60.419,93| 1,21 26,80
incluia las fuertes rebajas de impuestos prometidas por MEXBOL 4853484 137 6.34
Trump. Ademas, Trump nombré formalmente a Jerome ’ ’ ’
Powell como candidato a suceder a Yellen, decision BOVESPA 71391542 211 22,73
que debera confirmar el Senado. En cuanto a los |SHANGHA 353121 1,32 8,67
resultados empresariales conocidos, estos mostraron Rysia Rts Moscl 1.109,38 0,83 3,73

solidos crecimientos, sobre todo en EEUU.

RENTA FIJA: Tipos Gobiernos Nivel Variacion Var 2017
Semana de bajada de rentabilidades de los bonos Semanal
europeos y americanos, en los tramos largos. El tipo ALEMANIA2 ARos 0.75 0,02 0,01
aleman a diez afios bajo 2pbs hasta el 1,47%. En |FSPANA2ANOS ] 0,05 0,09
Espana, la relajacion de la tension en Catalufia se dejo EE.UU 2 ANOS . 1,61 0,03 0,43
. . ALEMANIA 10 ANOS 0,36 -0,02 0,16
notar en la deuda soberana y en la prima de riesgo. o
, . . - ‘s o, |ESPANA 10 ANOS 1,47 -0,11 0,09
Asi, el .tlpo a dlgz afos retrocedi6 11pbs hasta el 1,47% | __ . "1 asos 2.33 0,07 0,11
y la prima de riesgo se estrecho hasta los 111 puntos. |, cuavaso aos 124 -0,04 0,30
En EEUU, la noticia de que Powell seria el sucesor de |gspaia 20 afios 2,74 -0,12 0,12
Yellen provocéd caida de tipos, con el diez afo0S | yu. 30 afios 2.81 -0,11 -0,25
cerrando en 2,33%, tras retroceder 7pbs. El crédito, por
su parte, estrecho diferenciales. MARKIT ITRX EUROPE 12/22 49,70 -2,19 -22,34
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/22 223,67 -10,37 -65,03
DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS:
La noticia que de Powell seria el sucesor de Yellen Jg ) %Variacion % Var
pesd en la divisa americana, que finalizd la semana [kl ivel  gomanal 2017
depreciandose un 0,11% frente al euro. EI mensaje |.., ruo 116 0,11 10,01
mas suave del BoE, ante una subida de tipos muy .. w0 132,58 0,36 7,75
gradual, provocoé un movimiento de depreciacion en la |, 0,89 0,47 3,95
libra. En cuanto a las materias primas, el precio del
petréleo subié un 2,78%, ante las expectativas de una - ) %Variacion
extension en los recortes de la OPEP mas alld de ekt Nivel comanat 7 Yar2017

marzo de 2018. El oro, por su parte, terminé bajando un |peyoieo (rend 62,02 2,78 11,93
0,33% hasta los 1.269,72%/onza. oro 1.269,72 -0,33 10,19
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Este documento ha sido preparado por Kutxabank Gestidon SGIIC, SAU utilizando fuentes de
informacién consideradas fiables. Sin embargo, no se garantiza la exactitud, la correccién,
ni el caracter completo de la informacidn y de las opiniones recogidas en el mismo, ni se
asume responsabilidad alguna al respecto. Tanto la informacidn 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 posicidn. 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.



