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ACTAS DEL BCE

Analisis del dato

Esta semana se publicaron las actas del Ultimo encuentro del BCE. Dichas actas revelaron que
los miembros de la entidad debatieron sobre como desmantelar el programa de QE (se aposto
por reducir los estimulos “de una manera muy gradual y cauta”) y sefialaron que un integrante del
BCE considerd que cada vez se estaban dando mas las condiciones que “darian la oportunidad
de reducir’ las compras. Ademas, en la reuniéon se mostrd preocupacion por el hecho de que la
inflacion sigue siendo débil y por la apreciacion del euro.

Descripcion de indicador

El Banco Central Europeo, es el organismo encargado de manejar la politica monetaria de los 19
estados miembros de la Eurozona. Fue establecido por el Tratado de Amsterdam en el afio 1998
y tiene su sede en Alemania. Actualmente esta presidido por Mario Draghi, exgobernador del
Banco de Italia. El principal objetivo del BCE y de su comité de politica monetaria consiste en
mantener la estabilidad de los precios en la zona euro. El sistema Euro también debera apoyar
las politicas econ6micas de la Comunidad con la intencién de contribuir a la obtencion de sus
objetivos. Esto incluye el mantener un alto nivel de empleo y un crecimiento sostenible no
inflacionista 2
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Analisis del dato

La lectura final de septiembre del indice compuesto de la Zona Euro, se situ6 en los 56,7 puntos,
en linea con su lectura preliminar de mediados de mes, que,ademas, era lo esperado por los
analistas, pero por encima de los 55,7 puntos de agosto. Por su parte, el PMI servicios alcanzo
en su lectura final de septiembre los 55,8 puntos, superando asi ligeramente los 55,6 puntos de
del dato adelantado a mediados de mes, que era lo que esperaba el mercado. El PMI
manufacturero registro los 58,1 puntos en septiembre frente a los 57,4 de agosto impulsado por
la produccion y los nuevos pedidos.

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 evolucién 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. 3
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TASA DE DESEMPLEOQO

FEO
k70
FE0
F5.0
5

E 40

Jur Har Jun s Jun ar Jun ar Jur
2 Pl k] 2015 I P

Analisis del dato

La tasa de desempleo en Estados Unidos se redujo dos décimas en septiembre, hasta el 4,2%
(6,8 millones de parados), al descender en 331.000 las personas desempleadas, su nivel mas
bajo desde hace dieciséis afios. En este sentido, el organismo sefialé que el empleo total no
agricola registré6 "pocos cambios”, al descender en 33.000 personas, entre los que el mayor
descenso se contabilizé en el sector de la alimentacion, como tiendas o restaurantes, que se situd
por debajo de su tendencia y que reflejo el impacto de los huracanes 'Harvey' e 'Irma’.

Descripcion de indicador

La Tasa de Desempleo, se publica mensualmente por el Departamento de Trabajo en el
informe de Empleo de Estado Unidos. Es un indicador del mercado laboral estadounidense que
mide el porcentaje de personas registradas como desempleadas. El dato se calcula dividiendo
el numero de desempleados entre el total de personas que forman la fuerza laboral. Una menor
tasa de desempleo pronostica un aumento en el gasto del consumidor y a su vez conlleva
crecimiento econdmico, en caso contrario, mayores tasas de desempleo sefalan inestabilidad
econdmica.
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PMI MANUFACTURERO / SERVICIOS
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Analisis del dato

El sector de servicios se expandid en septiembre a su menor ritmo en 11 meses debido a una
disminucién de los nuevos pedidos. Asi, el PMI del sector de servicios cay6 a una cifra ajustada
por estacionalidad de 51,0 desde el 51,6 de agosto. EI PMI manufacturero, por su parte, registré
los 52.9 en septiembre superando las expectativas de 52.6.

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 econdémica; si, por el contrario, es
inferior, indica contraccion.
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Fecha Zona Indicador Prevision
09/10 China Composite PMI de China Caixin -
09/10 Alemania Produccién industrial SA Mensual 0.8%
09/10 Eurozona Confianza del inversor Sentix 28.0
10/10 Alemania Balanza comercial 18.0b
10/10 Francia Produccién industrial mensual --
10/10 Francia Produccion manufacturera MoM --
10/10 Italia Produccion industrial mensual 0.2%
10/10 Reino Unido Produccion industrial mensual 0.2%
10/10 Reino Unido Balanza comercial -£2800
11/10 Espafia IPC UE armonizado MoM --
12/10  |Japdn Indice de precios a la produccién Mensual 0.2%
12/10 Francia IPC UE armonizado MoM --
12/10 Eurozona Produccién industrial SA Mensual 0.5%
12/10 Eurozona Produccién industrial WDA internanual 2.3%
12/10 Estados Unidos [IPP sin alimentos y energia MoM 0.2%
12/10 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo -
13/10 Alemania IPC UE armonizado MoM 0.0%
13/10 Italia IPC UE armonizado interanual 1.3%
13/10 Estados Unidos |IPC mensual 0.6%
13/10 Estados Unidos [Ventas al por menor anticipadas mensuales 1.6%
13/10 Estados Unidos [Sentimiento Universidad de Michigan 95.0
13/10  |China Balanza comercial $38.05b
13/10  |Alemania indice de precios al por mayor MoM -
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSAS:

Cierres positivos para las principales bolsas mundiales, Y

a excepcion de la bolsa espariola que cerré en negativo. [[\[p]lef=s PRECIO “Variacion % Var
La semana fue buena, con unos datos macro reflejando Semanal 2017
las expectativas de crecimiento. La posible declaracion \\MSCIWORLD (Local) | 1.527,26 1,04 11,95
de independencia pas6 factura a los bancos, IBEX 35 1018550  -1.89 891

principalmente Caixabank y Sabadell. Ante esta

incertidumbre politica, dichas entidades anunciaron el DJ EURO STOXX 50 3.603,32 0,24 901

cambio de sede. A pesar de que esta noticia sirvio de |DJ STOXX 50 3.189,97 0,54 5,96
apoyo al Ibex, éste finalizo la semana con una caida del |FTSE 752287 204 532
1,89%. Por otro lado, en Reino Unido, May consiguio el S&P 500 954933 119 1387

apoyo de la mayoria del partido para darle dos afios
mas y liderar la salida de la UE, pero tras el fracaso del Dow Jones 22.773,67 1,65 1524
discurso de clausura del congreso del partido [NASDAQ 6.590,18 | 145 2242
conservador, se dispararon las dudas sobre su |NKKE|225 20690,71| 1,64 8,25

permanencia en el cargo. Esta semana, se publicaron MSCI EMERGENTES (L0{59.090,32 295 2401
las actas de la dltima reunién del BCE. El comité inici6 el BOve ’ ’

debate sobre el QE en 2018, planteandose distintos MEXBOL 50.302,96 0,09 10,21
escenarios de volumen y duracion de los programas de [BOVESPA 76.054,72| 237 26,28
compra. Ademas, apuntaron que tendrian que ser muy SHANGHAI 3.506,73 0,00 791
cautos para no causar volatilidad en los mercados. Rusia Rts Mosci] 1.134.30 022 156

RENTA FIJA: Tipos Gobiernos \gzrr:qa:::; Var 2017
Escasa variacion en el mercado de deuda publica, a|aemana2afos -0,70 0,01 0,07
excepcion de la deuda espafiola. La situacion en|espafazafos -0,25 0,06 0,03
Cataluiia paso factura a la rentabilidad del bono espafiol|geuv 2afos 1,50 0,02 0,32
y a la prima de riesgo. Asi, el tipo a diez afios subid ’E‘;E:”ﬁ;"fot‘\’NAg‘;S cl"jf 'g’fll g’gg
11pbs hasta el 1,71% vy la prima de riesgo se amE)h() £ L. 10 AfOS 2:36 0:03 _0"09
hasta los 125 puntos. En Alemania, el tipo a diez afos |, cyuana 20 afos 130 0,00 036
bajé 1pb hasta el 0,46%. En EEUU, la rentabilidad del|espata 30 afos 2,94 0,10 0,32
bono a diez afios repuntd 3pbs hasta el 2,36%. Eleuu.30afos 2,89 0,03 -0,17
crédito, por su parte, estrecho sus diferenciales.

MARKIT ITRX EUROPE 12/22 56,41 -0,59 -15,64

MARKIT ITRX EUR XOVER 12/22 246,78 -7,11 -41,92

DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS:

El dolar se aprecié frente al euro, tras unos alentadores [, Nivel %Variacion % Var
datos de EEUU. La libra se deprecié un 1,92% frente al Semanal 2017
euro. Las dudas de la permanencia de May en el cargo Yy |pslar /Euro 1,17 -0,67 11,16
la menor confianza de que se alcance un acuerdo de|Yen/Euro 132,15 -0,59 7,40
salida ante los escasos avances en la negociacion, Libral Euro 0,90 1,92 5,10

pesaron en la cotizacion. En cuanto a materias primas, el

precio del petréleo bajé un 1,56%. Los comentarios sobre e
la posibilidad de extender los recortes de produccion de [[EICHERZINES Nivel Semanal % Var 2017
la OPEP hasta final del 2018, no fueron suficientes para

contrarrestar la vuelta al mercado de Libia y el aumento|"et"'¢c ®rendy 95,65 1,56 0,43
de plataformas petroliferas en funcionamiento en EEUU. (9 1.276,60 0,28 10,79
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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.



