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PMI COMPUESTO

Ultimo precio Francia

M Markit Germany Composite PMI Qutput SA 55.4 -2.2
M Markit France Composite PMI SA 56.2 -1.1
Markit Eurozone Composite PMI SA 553 -18 el
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Analisis del dato

El PMI compuesto de la zona euro ha crecido en marzo a su ritmo mas lento desde hace mas
de un afio, al situarse en 55.3, frente a 57.1 registrado en febrero. El indice de actividad total ha
sido el mas bajo desde enero de 2017. Por paises, en Alemania, el crecimiento en el sector
privado ha perdido un poco de fuerza en marzo debido a la desaceleracion de la produccion
manufacturera. Asi, el indice compuesto PMI de Markit aleman, ha caido a 55.4 desde 57.6 el
mes anterior. También en Francia, el PMI compuesto ha presentado una lectura menor a la
esperada de 56,2, situdndose a un minimo de siete meses desde 57,3 en febrero.

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 econdémico 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 econémica; si, por el contrario, es inferior, indica
contraccion. )
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Mensual 10/31/2005 - 3/31/2018
(ltimo precio
M Ifo Pan Germany Current Assessment  125.9 -.5

r130
M Ifo Pan Germany Business Expectations 104.4 -1.0 @
| Ifo Pan Germany Business Climate 1147 -8
Situacion actual 120
N
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Analisis del dato

El IFO aleman de marzo ha experimentado un descenso desde 115,4 hasta 114,7, lo que supone
la segunda caida consecutiva en la referencia. El dato se sitia 2,9 puntos por debajo de su
maximo historico. En cualquier caso, el resultado ha estado un poco por encima de las previsiones
iniciales del mercado (114,6).

En el componente que mide la situacion actual (de 126,3 a 125,9 vs 125,6 Est), como en el de
expectativas (de 105,4 a 104,4, en linea con lo esperado) se observaron retrocesos, aunque
ambas referencias se mantienen por encima de los 100 puntos.

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 econémica 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 esta 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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REUNION DE LA FED

Previsiones econdmicas de la Fed

2018 2019 2020
PIB
Marzo 21, 2018 2, 7% 2,4% 2,0%
Diciembre 13, 2017 2,5% 2,1% 2,0%
Tasa de paro
Marzo 21, 2018 3,8% 3,6% 3,6%
Diciembre 13, 2017 3,9% 3,9% 4,0%
Inflacién
Marzo 21, 2018 1,9% 2,0% 2,1%
Diciembre 13, 2017 1,9% 2,0% 2,0%

Analisis del dato

La entidad tal y como se esperaba subio tipos en 25 pb, si bien dejo las expectativas de subidas
de tipos para este afio en 3 subidas y elevé el nimero de subidas esperadas en 2019 y 2020. Del
comunicado se desprendié que se espera que la inflacion se situe en el 1,9% este afio y avance
hasta el 2,1% los proximos dos afios. En cuanto al crecimiento, se elevo la prevision para 2018 al
2,7 (2,5% diciembre) y para el 2019 al 2,4% (2,1% diciembre). Se mostro optimista respecto a la
solidez del mercado laboral. Mientras, espera que la tasa de desempleo cierre este afio en el
3,8% (3,9% en diciembre) y que descienda al 3,6% en 2019 y 2020.

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 depdésito, 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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Ultimo precio F4.0
M Japan CPI Nationwide YoY 15 +1
L | Japan Nationwide CPI ex Fresh Food and Energy YoY% 0.5 +.1
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Analisis del dato

El IPC de Japon avanz6 un 1,0% interanual en febrero debido sobre todo al encarecimiento
energeético, lo que supone su décimo cuarta subida consecutiva. El indicador, que excluye los
precios de los alimentos por su alta volatilidad, muestra un aumento estable aunque la tercera
economia mundial esta lejos de alcanzar la meta inflacionaria del 2% que el BoJ aspira lograr
hacia 2019. El encarecimiento de los precios del combustible, el agua y la luz, fue el principal
factor que contribuyo al alza del indicador, seguido del de los servicios médicos y del transporte y
comunicacion. En cambio, los descensos mas acusados en los precios se observaron en los
muebles y utensilios para el hogar y el alojamiento.

Descripcion de indicador

El IPC, se elabora mensualmente. Es un indicador que muestra la evolucion del nivel de precios
del conjunto de bienes y servicios basicos que consumen los hogares, 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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l ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A. ..

Fecha Zona Indicador Prevision
26/03 Francia PIB trimestral 0.6%
26/03 Estados Unidos |Indice Nacional de la Fed de Chicago 0.15
26/03 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas 33.5
27/03 Alemania indice de precios a laimportacién Mensual -0.3%
27/03 Espafia IPC mensual 0.3%
27/03 Eurozona Oferta de dinero M3 YoY 4.6%
27/03 Eurozona Confianza econdmica 113.3
27/03 Eurozona Clima empresarial 1.36
27/03 Eurozona Confianza industrial 6.9
27/03 Eurozona Confianza de servicios 16.5
27/03 Eurozona Confianza del consumidor 0.1
27/03 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 22
27/03 Estados Unidos |Confianza del consumidor del consejo de conf 131.0
28/03 Alemania GfK confianza del consumidor 10.7
28/03 Francia Confianza del consumidor 100
28/03 Espaia Ventas al por menor interanual --
28/03 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM 0.5%
28/03 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado 2.7%
28/03 Estados Unidos [Inventarios minoristas MoM --
28/03 Estados Unidos [PCE principal (QoQ) 1.9%
28/03 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 2.0%
29/03 Reino Unido GfK confianza del consumidor -10
29/03 Reino Unido PIB trimestral 0.4%
29/03 Alemania IPC mensual 0.5%
29/03 Estados Unidos |Ingresos personales 0.4%
29/03 Estados Unidos |[Gasto personal 0.2%
29/03 Estados Unidos |Deflactor del IPC anual 1.7%
29/03 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo 230k
29/03 Estados Unidos |indice manufacturero Chicago 62.0
29/03 Estados Unidos |Sentimiento Universidad de Michigan 102.0
30/03 Japén IPC en Tokio YoY 1.3%
30/03 Japén Produccion industrial mensual 5.0%
30/03 Francia IPC mensual 0.8%
30/03 Italia IPC UE armonizado MoM 2.2%
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BOLSAS:

Semana de pérdidas en las bolsas a nivel global. El %Variacion

temor a una guerra comercial fue el principal causante INDICES PRECIO Semanal

de las fuertes caidas. La decisién de Trump de imponer

aranceles a China por valor de 60.000 millones de MSCIWORLD (Local) | 151632 | -4,91 4,41
dolares no gusté al mercado. Ademas, el anuncié de IBEX 35 9.39310 377 6.48
China de poner tarifas contra 3.000 millones de ddlares s : ’
de productos americanos, avivd aun mas los temores a DJ EURO STOXX 50 3.298,07 4,05 5,88
una guerra comercial. Por otro lado, se celebré la DJSTOXX 50 291284 | -3 8,34
reunion de la Fed. La entidad tal y como se esperaba FTSE 6.92194 338 9.06
subié los tipos 25pbs, si bien dejaba las expectativas de o : :
subidas de tipos para este afio en tres y elevaba el §&P 500 2.588,26 5,99 3,19
nimero de subidas esperadas en 2019 y 2020. El Dow Jones 23533201 5,67 4,80
Banco de Inglatg_rra también se reunio, manteniendo Sin NASDAQ 6.99267 6,54 1,20
cambios su politica monetaria. Esta semana, el Reino

Unido y la UE alcanzaron un acuerdo sobre el periodo NIKKEI 225 20617,86| 4,88 0,43
transitorio post Brexit, que ird desde marzo de 2019 |\|SC| EMERGENTES (Lo(61.290,00| 3,24 0,68
hasta diciembre de 2020. Mencionar, el aumento de la

tensién en tecnolégicas, uno de los sectores mas MEXBOL 46.515,93 2,09 379
castigados, tras la fuerte caida de Facebook, al permitir BOVESPA 84.37720( 0,60 10,44
acceso inapropiado a datos de usuarios, y la SHANGHAI 3.30195 -3,58 4,66
preocupacion por mayores regulaciones para las Rusia Ris Mosc 126144 0,57 0,27
grandes firmas tecnoldgicas.

RENTA FIJA: Variacion

. . . Tipos Gobiernos Var 2018

La mayor incertidumbre en los mercados, provoco la Semanal

busqueda de posiciones mas seguras. Asi, la|aLevania2afos 0,61 -0,02 0,02
rentabilidad del bono a diez afios aleman retrocedio |Espafia 2 Afios -0,32 -0,06 0,03
4pbs y el tipo a diez afios espafiol bajé 11lpbs. EEuu2Atos 2,25 -0,04 0,37
Comentar, que la agencia de calificacién S&P elevd un |ALEVANIA 10 ANOS 0,53 -0,04 0,10
escalén el rating de la deuda espafiola, desde BBB+ ESPANA 10AR0S 1,27 0,11 -0,30
hasta A- con perspectiva positiva, 10 que se convierte [EEUU. 10AR0s 281 0,03 041
en el rating mas alto desde 2012. En EEUU, también se ALEVANIA 30 AROS 117 0,05 0,09

produjeron compras, cotizandose la confirmacion de |FSPANA30AROS Z20 i Lo
EE.UU. 30 ANOS 3,06 -0,02 0,32

r i i r i n vez I :

tres subidas de tipos para este afo, en vez de las s Y
P ) MARKIT ITRX EUROPE 06/23 60,69 2,00 15,77

MARKIT ITRX EUR XOVER 06/23 290,98 5,00 58,54

DIVISAS/ MATERIAS PRIMAS:
El délar se depreci6 un 0,59% frente al euro. La

confirmacion de tres subidas de tipos para este afio, en Divi , %Variacion % Var
. Ny ivisas vel

vez de las cuatro esperadas, pesé en la cotizacién. La Semanal 2018

libra se aprecio tras el buen dato de desempleo y el|psiar/ euro 1,24 0,59 2,83

acuerdo llegado entre Reino Unido y la UE sobre el yenEuro 129,84 -0,41 -4,08

periodo transitorio post Brexit. El Yen, en su papel de [uibral Euro 0,87 -0,92 -1,73

activo refugio, se revaloriz6 un 0,41%. En cuanto a
materias primas, el preci_o del petrél_eo subié un 6,69%. — _ Ty

Las tensiones en Oriente Medio y un dato de RUECHENZOUES ve % Var 2018
inventarios muy por debajo de lo previsto, sirvieron de
apoyo a la cotizacién. El oro, actuando como activo
refugio, se revalorizé un 2,50% en la semana.

Semanal

Petroleo (Brendt) 69,86 6,69 4,55
Oro 1.347,25 2,50 3,39
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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.



