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_ Uttimo precio PMI Manufacturero 2
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Andlisis del dato

El PMI compuesto se situé en 54,3 en julio (54,9 en junio). El componente manufacturero del
indicador aumentd a un ritmo igual al de junio, mientras que el del sector servicios se atenud. En
Alemania, el PMI manufacturero recobré impulso después de un suave bache en el segundo
trimestre y el PMI compuesto subié a una lectura maxima de 5 meses en julio a 55,2 (54.8 en
junio). En Francia, el PMI compuesto disminuyé méas de lo esperado (54,5 desde 55, con 54,9
esperado) con la caida del sector servicios.

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 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 expansidn economica; si, por el contrario, es inferior, indica
contraccion.
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Mensual 1Q/31/2005 - 7/31/2018

Ultimo precio Situacion actual

W Ifo Pan Germany Current Assessment  105.3 +.1 r110
! Ifo Pan Germany Business Expectations 98.2 -.3
L | Ifo Pan Germany Business Climate 101.7 -.1

Expectativas
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GRIFPCA Index (Ifo Pan Germany Current Assessment) GE IFO osca Mensual 310CT200 CopyrightZ 2018 Bloomberg Finance L.P. 26-Jul-2018 13:36:52

Andlisis del dato

Segun el instituto econémico Ifo, el indice de clima empresarial cay6 a 101,7 desde 101,8 en junio,
aunque menos de lo esperado (101,6). Las empresas estaban un poco mas satisfechas con su
actual situacién de negocio, pero redujeron sus expectativas comerciales. Asi, el componente de
expectativas retrocedia hasta su registro mas bajo desde abril de 2016 (98,2 puntos), aunque el
subindice de situacion actual mejoraba timidamente hasta 105,3 puntos (105,2 anterior.). Por
ramas de actividad, las mejoras de la construccion y los servicios, contrastaron con los peores
datos de la industria manufacturera y la actividad comercial; los sectores mas expuestos a la
demanda global.

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 economica 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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Mario Draghi

Analisis del dato

Mensaje continuista en la reunién mensual del BCE, y su posterior rueda de prensa. La entidad
insistié en que las subidas de tipos no llegardn “hasta al menos durante el verano de 2019” y
volvia a condicionarse a la evolucion de la inflacion el término de las compras netas de activos a
finales de diciembre de 2018. La reinversion de los vencimientos de la cartera ligada al QE seguira
“durante un periodo prolongado tras el final de las compras netas de activos y, en todo caso,
durante el tiempo que sea necesario”. A pesar de las incertidumbres del comercio internacional, el
BCE percibe “una senda de crecimiento sélido y generalizado” en la Eurozona, reafirmandose en
la confianza en la consecucion de los objetivos de inflacion.

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 lItalia. 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 econdémicas 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. A
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PIB SEGUNDO TRIMESTRE

PIB USA (Contribuciones)

Q3 2016 Q4 2016 Q12017 Q2 2017 Q32017 Q42017 Q12018 Q2 12 Revis.

H Consumo MInversion M Inventarios M Sector Exterior M Gasto publico ®GDPQ

Analisis del dato

El PIB del segundo trimestre se acelerd a un ritmo anual del 4,1%, la mayor tasa desde 2014. Este
primer célculo del segundo trimestre acerca la promesa de Trump, de llevar el crecimiento a una
tasa anual del 3%, impulsado por un enorme plan de estimulo fiscal aprobado en diciembre que
incluye notables recortes de impuestos para las empresas. Asimismo, se ha revisado al alza el dato
del primer trimestre del afio, que pasa del 2,2% al 2,5%. Este repunte se debe en gran parte a la
mejora del gasto de los consumidores. Ademas, la inversion empresarial también contribuy6 a la
aceleracion econémica con un alza del 5,4%.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina de Analisis Econdmico. Es un indicador
econdmico utilizado para medir la produccioén y el crecimiento econémico del pais. Se obtiene a
partir de la suma de todos los bienes y servicios finales que produce Estados Unidos, elaborados
dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se registran
en un periodo determinado
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ATENTOS LA SEMANA QUE VIENEA...

Fecha Zona Indicador Previsién
30/07 Japdn Ventas al por menor mensuales 1.5%
30/07 Espafia IPC interanual -
30/07 Eurozona Confianza econdmica 112.1
30/07 Eurozona Confianza del consumidor -0.6
30/07 Alemania IPC interanual 2.1%
30/07 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas 31.0
31/07 Reino Unido GfK confianza del consumidor -9
31/07 Japdn Desempleo 2.3%
31/07 Japdn Produccién industrial interanual 0.6%
31/07 China PMI Composite --
31/07 Japoén indice de confianza del consumidor 43.8
31/07 Alemania Ventas al por menor interanual 1.7%
31/07 Francia IPC interanual --
31/07 Esparia PIB interanual 2.8%
31/07 Eurozona Tasa de desempleo 8.3%
31/07 Eurozona IPC subyacente YoY 1.0%
31/07 Eurozona PIB SA interanual 2.3%
31/07 Estados Unidos |indice manufacturero Chicago 61.8
31/07 Estados Unidos [Confianza del consumidor del consejo de conf 126.0
31/07 Japdn Tipo de equilibrio de politica del BOJ -0.100%
01/08 Japén PMI Nikkei fab Japén -
01/08 China Fab PMI de China Caixin 50.9
01/08 Espafa Markit PMI fabricacién Espafa 53.1
01/08 Francia Markit PMI fabricacién Francia 53.1
01/08 Alemania Markit/BME Alemania fabricacién PMI 57.3
01/08 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 55.1
01/08 Reino Unido Markit, fabricacion PMI del RU SA 54.2
01/08 Estados Unidos |ADP Cambio de empleo 180k
01/08 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacion PMI -
01/08 Estados Unidos |ISM manufacturero 59.2
01/08 Estados Unidos [Decicidon de tipos Reserva Federal 1.75%
02/08 Espaiia Desempleo Mensual --
02/08 Reino Unido Tipo bancario Banco de Inglaterra 0.750%
02/08 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo --
02/08 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos --
03/08 Japdn PMI Nikkey composite Japon --
03/08 China Composite PMI de China Caixin -
03/08 Espana Markit PMI Composite Espafna --
03/08 Francia Markit PMI Composite Francia --
03/08 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 55.2
03/08 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 54.3
03/08 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI --
03/08 Eurozona Ventas al por menor interanual --
03/08 Estados Unidos |Balanza comercial -$44.6b
03/08 Estados Unidos |[Tasa de desempleo 3.9%
03/08 Estados Unidos [Markit PMI Composite EEUU --
03/08 Estados Unidos |Composite ISM no manufacturero 58.6
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BOLSA:

Cierres positivos en los mercados bursatiles a nivel
global, con la excepcion del Nasdag estadounidense,
lastrado por los resultados de Facebook. La publicacién
de resultados empresariales, las novedades en politica
comercial, la Reunién del BCE y el PIB estadounidense,
centraron la atencidon de los inversores. En el ambito
comercial, EE.UU y Europa acordaban una “tregua”
arancelaria. La UE se comprometié a incrementar sus
importaciones de gas natural y soja. Por su parte, EEUU
revisara sus aranceles sobre el acero y el aluminio
europeos anunciados hace unos meses. Adicionalmente,
Trump anuncié su objetivo de trabajar hacia un entorno
de cero aranceles entre ambas economias. Europa
aplaudi6 las medidas, beneficiando sobre todo al sector
autos, muy castigado por el entorno arancelario. Por otra
parte, la falta de relajacion de las tensiones comerciales
entre EE.UU y China era compensada por el buen tono
tras las medidas anunciadas por el Gobierno asiatico en
apoyo de su economia. En cuanto a la reunion del BCE,
el mensaje continuista de la entidad apenas afect6 a las
bolsas. En el entorno macro, destacar el PIB
norteamericano, que se elevaba hasta el 4,1% trimestral
anualizado, aunque una décima por debajo de lo
esperado. Por Ultimo, ya publicados mas del 50% de los
resultados de empresas en EE.UU y del 25% en Europa,
se mantienen las sorpresas positivas y el crecimiento de
dos digitos (24% en S&P y 11% en el Stoxx600).

RENTA FIJA:

Semana de escasas variaciones en el mercado de deuda
soberana. La rentabilidad del bono aleméan a diez afios
terminé repuntando 3pb hasta el 0,40%. El bono espafiol
al mismo plazo se mantuvo estable y la prima de riesgo
se situé en 98 puntos basicos. En EEUU, los resultados
de la “cumbre” con Europa en materia comercial
apoyaron el repunte de los tipos. El crédito, por su parte,
redujo diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El euro se depreci6 moderadamente con los principales
cruces, con el tensionamiento de los tipos en Japon y
EE.UU. En cuanto a las materias primas, el dato de
inventarios de crudo en EE.UU, en minimo de 3 afios y
medio marcé el alza del precio del petréleo.

YVariacion

% Var

INDICES PRECIO

Semanal 2018
MSCIWORLD (Eur) 188,94 127 5,03
IBEX 35 986790 | 147 175
DJEURO STOXX50 | 352718 | 1% 0,06
DJ STOXX 50 316217 207 047
FTSE 170131 029 0,18
S&P 500 281882 | 061 543
Dow Jones 25451,06| 157 2,96
NASDAQ 113742 -1,06 12,08
NIKKEI 225 22.7112,15) 0,07 0,23
MSCI EMERGENTES (Eu 368,19 257 -2,83
MEXBOL 49.64394| 150 059
BOVESPA 79.866,10/ 1,65 453
SHANGHA 300953 | 157 13,11
Rusia Rts Moscl 1151741 333 0,23
Tipos Gobiernos \girrina::;? Var 2018
ALEMANIA 2 ANOS -0,60 0,02 0,03
ESPANA 2 ANOS -0,32 -0,04 0,03
EE.UU 2 ANOS 2,67 0,08 0,79
ALEMANIA 10 ANOS 0,40 0,03 -0,02
ESPARA 10 ANOS 1,38 0,00 -0,19
EE.UU. 10 ANOS 2,95 0,06 0,55
ALEMANIA 30 ANOS 1,06 0,02 -0,20
ESPARA 30 ANOS 2,47 -0,02 -0,38
EE.UU. 30 ANOS 3,08 0,06 0,34
MARKIT ITRX EUROPE 06/23 60,89 -5,02 15,97
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/23 280,18 -15,36 47,74

%Variacion

% Var

Divisas

Délar / Euro
Yen / Euro

Libra/ Euro

vel

1,16
129,48
0,89

SEIEREL
-0,63
-0,88
-0,36

2018

-2,97
-4,26

0,17

Materia Primas

%Variacion

Nivel

% Var 2018

Petroleo (Brendt)
Oro

73,77
1.223,26

Semanal

1,46
-0,71

10,40
-6,12
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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 correccidn,
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.



