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Analisis del dato

Los PMis preliminares de febrero mostraban un fuerte repunte. El compuesto de la eurozona se
situaba en 56,0 puntos (54,4 ant. y 54,3 estimado), con el manufacturero (55,5) y servicios
(55,6) avanzando. Por paises, Alemania tenia comportamiento positivo en los dos indicadores;
el manufacturero alcanzaba los 57 puntos y el de servicios 54,4, siendo el compuesto de 56,1,
cuando lo estimado era 54,8, igual que el dato anterior. En Francia, el manufacturero se
quedaba algo mas rezagado y retrocedia a 52,3, el de servicios (56,7) y el compuesto (56,2)
por el contrario mostraban un fuerte avance.

Descripcion de indicador

El indice PMI Compuesto, se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se
remiten mensualmente a mas de 5.000 empresas pertenecientes al sector servicios y al sector
manufacturero de la zona euro. Sirve para medir el estado en el que se encuentra la economia
con respecto a ambos sectores. 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 econdmica; si, por el contrario, es
inferior, indica contraccion. 2



ENTORNO MACRO et
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

110 - recuperacion

105 A

100 A

w
S _ =
i o
E ’; Y/
et H H
3 90 - S
D 5 V [ Febrero 2017
7} -~
T o
2008
75
recesion ralentizacion
70 T T T T T T T T
80 85 g0 a5 100 105 110 145 120 125

condiciones actuales

Analisis del dato

El IFO aleman de confianza empresarial crecia por sorpresa en febrero hasta los 111,0 puntos,
su segundo nivel mas alto en casi 3 afos, con una mejoria tanto del componente actual como el
de expectativas futuras. En concreto, el optimismo respecto a la situacion actual se situaba en
maximos de los ultimos cinco afios (118,4 puntos), mientras que el componente de expectativas
se elevaba hasta 104,0 puntos (103,2 ant.)

Descripcion de indicador

El indice de Clima Empresarial alemana IFO, es un indicador importante, ya que mide el nivel
de confianza de los inversores en la actividad econdmica de Alemania. Se publica
mensualmente por el Instituto IFO. Se basa en los datos recogidos de una encuesta realizada a
mas de 7.000 ejecutivos de empresas, en la que se pregunta acerca de las circunstancias de la
economia, actual como de futuro. El indice IFO estd muy relacionado con la Produccion

Industrial y por tanto con la evolucion del PIB (se publica antes y por eso permite anticiparlo).
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VENTA DE VIVIENDAS
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Analisis del dato

El dato de venta de viviendas de segunda mano, supero las expectativas en enero, al tiempo que
se producia una revision al alza de los datos del mes anterior. Avanzo fuertemente desde el 5,51m
anterior, hasta 5,69m, cuando lo estimado era 5,55m. Por su parte, la venta de viviendas nuevas
alcanz6 una cifra anualizada de 555.000 unidades, lo que representa un repunte del 3,7% con
respecto al mes anterior (535.000). Un dato algo inferior a las 571.000 esperadas, pero que sigue
mostrando la fortaleza del mercado inmobiliario estadounidense.

Descripcion de indicador

El indice de Ventas de Viviendas de Segunda Mano, se publica mensualmente y mide la tasa de
ventas cerradas en el mes de viviendas, condominios y cooperativas de segunda mano. es un
indicador util para determinar las tendencias del sector inmobiliario. EI de Ventas de Viviendas
Nuevas, consiste en una entrevista realizada a unos 10.000 constructores o propietarios de entre
unos 15.000 proyectos de viviendas seleccionados. Mide el numero de viviendas de nueva
construccién con compromiso de venta. Nos indica las tendencias del mercado inmobiliario vy, el
impulso econdmico y de compras de los consumidores de muebles y electrodomésticos. 4
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Fecha Zona Indicador Prevision
27/02 Espafia IPC mensual -0.2%
27/02 Eurozona Confianza econdmica 108.0
27/02 Eurozona Confianza del consumidor -6.2
27/02 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 1.0%
27/02 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas 19.4
28/02 Japoén Produccién industrial mensual 0.4%
28/02 Reino Unido GfK confianza del consumidor -6
28/02 Francia PIB trimestral 0.4%
28/02 Estados Unidos [PIB trimestral anualizado 2.1%
28/02 Estados Unidos |Consumo personal -
28/02 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM 0.4%
28/02 Estados Unidos [Inventarios minoristas MoM --
28/02 Estados Unidos |Indice manufacturero Chicago 53.0
28/02 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 10
01/03 Japdén PMI Nikkei fab Japon --
01/03 China PMI no de fabricacién -
01/03 China PMI de fabricaciéon 51.2
01/03 China Fab PMI de China Caixin 50.8
01/03 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 55.5
01/03 Italia PIB anual YoY 1.0%
01/03 Reino Unido Markit UK PMI Manufacturing SA 55.6
01/03 Alemania IPC mensual 0.6%
01/03 Estados Unidos |Ingresos personales 0.3%
01/03 Estados Unidos |Gasto personal 0.3%
01/03 Estados Unidos [PCE central YoY 1.8%
01/03 Estados Unidos [ISM manufacturero 56.0
01/03 Estados Unidos [Inventarios de crudo de EEUU DOE --
01/03 Estados Unidos |El Libro Beige - Reserva Federal 0
02/03 Espafia PIB trimestral 0.7%
02/03 Eurozona Tasa de desempleo 9.6%
02/03 Eurozona Estimacidon de IPC interanual 1.9%
02/03 Eurozona IPC subyacente YoY 0.9%
02/03 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 245k
03/03 Japon IPC interanual 0.4%
03/03 Japoén PMI Nikkey composite Japoén --
03/03 China Composite PMI de China Caixin --
03/03 Alemania Ventas al por menor mensuales 0.2%
03/03 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI 55.6
03/03 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 56.0
03/03 Italia PIB WDA QoQ 1.1%
03/03 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI 55.6
03/03 Eurozona Ventas al por menor mensuales 0.3%
03/03 Estados Unidos |Composite ISM no manufacturero 56.5
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BOLSAS:
Semana con comportamiento dispar a ambos lados del

Atlantico. En Europa la publicacion de datos O/ Unrinnik o
macroecondémicos fue escasa, aunque positiva. Los PMIs
preliminares de Febrero sorprendian con un fuerte Semanal 2017
repunte, y el IFO aleman mejoraba notablemente, tanto en [MSCIWORLD (Local) | 142349 | 0,25 4,34
el componente de expectati_vas como gr) el de situa_lci()n IBEX 35 9.453 50 0,49 1,08
ZC’Fl’JaL Pese a todo, la incertidumbre pollt!c’:a en Francia se DJ EURO STOXX 50 3.304,09 0,14 0,41
ejé notar, y junto con una mala publicacion de resultados
de los bancos ingleses, penaliz6 al sector financiero, por lo DJ STOXX 50 3.071,97 0,04 2,04
que las principales plazas cerraron con ligeras pérdidas a |FTSE 724370 | -0,77 1,41
pesar deI. impulso dg otros sectores como el de |S&P500 2.367,34 0,69 5,74
tellecgmunlcamones. Mientras tanto, en EEUU los Dow Jones 20.821.76 0,96 5,36
principales mercados cerraban al alza, con el Dow Jones y
el S&P marcando nuevos maximos histéricos. Se NASDAQ 5.845,31 0,12 8,59
publicaron buenos datos de ventas de viviendas, pero la |NIKKEI225 19.283,54| 0,25 0,89
atencion en la semana se centrd en la publicacion de las |MSC| EMERGENTES (Lo(50.651,98/ 0,04 6,30
lendencia ecperada de fuuros morementos de. tpos, 120k HOTEN A% | 308
i utu [ ipos,
aunque se dejo notar la discrepancia entre los miembros BOVESPA 66.662,10  -1,60 10,68
respecto al ritmo de subida, por lo que habra que esperar SHANGHAI 3.406,79 1,61 4,84
a proximas reuniones para tener datos mas concretos. En |Rusia Rts Moscu 112909 | -2,01 -2,02
Japon y en Emergentes en general, la semana fue
liaeramente positiva. Tinos Gobi Nivel Variacion % Var
RENTA FIJA: pos f0Dlernos Ve Semanal 2017
Semana de aversion al riesgo y busqueda de refugio en |aLEmaNIA 2 A0S -0,95 0,14 0,18
activos de calidad como la deuda publica alemana y |gspaiia2 Afios -0,10 0,14 0,18
estadounidense, con las rer)’fabilidades recorténc!ose de |2 afios 1,14 -0,05 -0,05
mﬂanera ’acusada. La rentablllflad Qel bono a}leman a~10 I A 0,19 0,12 0,02
an9s caia 12pb, hasta el O,j9/o, mlgntfa_s el tipo a 2 afios ESPARA 10 AROS 1,70 0,06 031
caia hasta el -0,95%, en minimos histéricos. En EEUU el _
: ~ . . EE.UU. 10 AROS 2,31 -0,10 -0,13
tipo a 10 afos también caia 10pb y cerraba en el 2,31%. i
~ , , ALEMANIA 30 ANOS 0,94 0,15 0,01
Por su parte, la deuda espafola se veia penalizada o
durante la semana y cerraba con la rentabilidad a 10 ESPANASOf\NOS Zik L 031
afios aumentando en 6 pb hasta el 1,70%, por lo que la So%30AN0S 2,95 0,07 0,11
prima de riesgo se ampliaba hasta los 151pb. Escasa
variacion en el mercado de crédito. MARKIT ITRX EUROPE 12/21 74,75 0,91 2,71
DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS: MARKIT ITRX EUR XOVER 12/21 295,54 -2,03 6,84

En divisas, las incertidumbres politicas en Europa
afectaron a la moneda unica, que se deprecid en los

principales cruces y termind la semana en 1,056 $/€ [ien jve] Pvariacion % Var
contra el ddélar, y en 0,8478£/€ contra la libra. En Semanal 2017
materias primas, a pesar de un aumento en el nimero de |Pdlar/Euro 1,06 -0,47 0,42
plataformas petroliferas en EEUU, un dato de inventarios |Yen/Euro 119,03 -0,92 -3,41
menor del esperado al final de la semana y las |Libra/Euro 0,85 -0,61 0,78

declaraciones del secretario general de la OPEP o/ Variapid
) - . . , %Variacion

mostrandose optimista ante los recortes de produccion, [EICHENLIUES Nivel Semanal

sirvieron de impulso al precio del crudo que avanzé hasta

los 55,54 $/barril. El oro también adquirié valor hasta los |Petroleo (Brend) 55,54 0,82

1,257 $/onza. Oro 1.257,15 1,80

% Var 2017

0,23
9,10
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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 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.



