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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PMI COMPUESTO

PMI Manufacturero F64.0

Ultimo precio
M Markit/BME Germany Manufacturing PMI SA 56.1 -.8
M Markit France Manufacturing PMI SA 53.7 +4
L | Markit Eurozone Manufacturing PMI SA 546 -5
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Ultimo precio
M Markit Germany Services PMI Business Activity SA 55.2 +1.1
M Markit France Services PMI SA 55.7 +.8
(1 Markit Eurozone Services PMI SA 54.4 +2
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Andlisis del dato

La actividad del sector privado de la zona euro ha registrado en agosto un crecimiento
continuado, segun el dato adelantado del indice PMI compuesto, que se ha situado en 54,4
puntos desde los 54,3 del mes de julio. El dato adelantado de actividad en el sector servicios se ha
ubicado en agosto en 54,4 puntos desde los 54,2 de julio, alcanzando asi su mejor lectura en dos
meses, mientras que en el sector manufacturero, el PMI se ha situado en 54,6 puntos, frente a los
55,1 del mes anterior, su peor resultado en veintiin meses.

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 expansién economica; si, por el contrario, es inferior, indica
contraccion.
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ACTAS DEL BCE Y DE LA FED

[
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Andlisis del dato

Esta semana se publicaron las actas del ultimo encuentro del BCE de julio, las cuales,
mantuvieron la confianza en la convergencia de la inflacion de la UEM con sus metas en el medio
plazo y situaron a la guerra comercial entre EE.UU. y China como principal factor de preocupacion.
Segun las actas, “las politicas comerciales podrian avanzar en una direccion que tendria efectos
negativos significativos en el crecimiento econdmico”. También se dieron a conocer las actas de la
Fed. El organismo mostré que esta preparado para retomar las subidas de tipos en la cita que
tendra lugar el 26 de septiembre. En cualquier caso, se observo un mayor temor sobre los efectos
negativos que la tension comercial global puede llegar a tener sobre la actividad.

Descripcion de indicador

El Banco Central Europeo, es el organismo encargado de manejar la politica monetaria de los 19
estados miembros de la Eurozona. El principal objetivo del BCE y de su comité de politica
monetaria consiste en mantener la estabilidad de los precios en la zona euro.

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 depasito, al gobierno de los Estados Unidos y a instituciones extranjeras oficiales.
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IPC Subyacente -1.5

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Andlisis del dato

El IPC aumenté un 0,8 % interanual en julio, lo que supone el décimo noveno mes consecutivo de
avance, debido principalmente al encarecimiento del coste energético. El indicador, que excluye
los precios de los alimentos por su alta volatilidad, se mantuvo invariable con respecto al
incremento del 0,8 % experimentado en junio. La subida de los precios del combustible, el agua y
la luz, del 3,1 % interanual, fue el factor que mas contribuyé al alza del IPC en julio, seguido del
encarecimiento del coste de los servicios médicos (2 %) y del transporte y comunicacion (1,5 %).

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
27/08 Alemania Situacién empresarial IFO 101.8
27/08 Alemania Expectativas IFO 98.5
27/08 Alemania Evaluacion actual IFO 105.3
27/08 Estados Unidos |Indice Nacional de la Fed de Chicago 0.45
27/08 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas 30.0
27/08 Alemania Ventas al por menor interanual 1.6%
28/08 Francia Confianza del consumidor 97
28/08 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 18
28/08 Estados Unidos [Confianza del consumidor del consejo de conf 126.5
29/08 Japdén indice de confianza del consumidor 43.3
29/08 Alemania GfK confianza del consumidor 10.6
29/08 Francia PIB interanual 1.7%
29/08 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado 4.0%
29/08 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 0.5%
30/08 Japén Ventas al por menor mensuales -0.3%
30/08 Espafia IPC interanual 2.2%
30/08 Eurozona Confianza econémica 112.0
30/08 Eurozona Confianza del consumidor -1.9
30/08 Alemania IPC interanual 2.0%
30/08 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo --
31/08 Reino Unido GfK confianza del consumidor -11
31/08 Japén Desempleo 2.4%
31/08 Japén Produccion industrial interanual 2.6%
31/08 China PMI Composite --
31/08 Francia IPC interanual 2.2%
31/08 Espafia Ventas al por menor interanual --
31/08 Eurozona Tasa de desempleo 8.2%
31/08 Estados Unidos |indice manufacturero Chicago 63.0
31/08 Estados Unidos [Sentimiento Universidad de Michigan 95.7
31/08 Estados Unidos |Situacién actual U. de Mich. --
31/08 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich. --
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA:

Balance positivo en la semana para los indices bursatiles a
nivel mundial. Las criticas de Trump hacia la Reserva
Federal, la cita de la Fed en Jackson Hole y las
negociaciones comerciales entre EEUU y China centraron
la atencién de los inversores. La esperanza de que se
relajase la disputa comercial, se estuvo cotizando gran
parte de la semana, aunque ambas partes, no tenian
grandes expectativas al respecto. Finalmente, las
negociaciones terminaron sin avances, aun asi, China
comentdé que las conversaciones fueron francas vy
constructivas. Por otro lado, Trump amenaz6 con imponer
tarifas del 25% a las importaciones de coches europeos y
volvié a acusar a China y Europa de manipular sus divisas.
El presidente de los Estados Unidos, volvié a la carga
contra la normalizacion de la politica monetaria de la Fed.
Trump, critico a la entidad por subir los tipos de interés, ya
gue piensa que ésta deberia apoyar mas el crecimiento,
sobre todo durante las negociaciones comerciales que esta
manteniendo. El viernes, el presidente de la Fed, hablé en
Jackson Hole, donde defendid las alzas continuas de los
tipos de interés de la Reserva Federal y alimenté la
probabilidad de una nueva subida de tipos en la reunién de
septiembre. Los escandalos politicos en torno a la Casa
Blanca volvieron a colocarse en el foco de atencion. El ex
abogado personal de Trump, se declaré culpable de violar
la ley de financiacion de campafias politicas, implicando por
el camino al presidente. Ante esta situacién, se teme un
nuevo frente de incertidumbre politica, dado el impacto que
puede tener en las elecciones de Noviembre.

RENTA FIJA:

Semana tranquila en los mercados de deuda “core” tanto
en Europa como en Estados Unidos, donde los tipos se
mantuvieron sin grandes variaciones. La rentabilidad del
bono a diez afios americano baj6é 5pbs hasta el 2,81%. El
tipo aleman a diez afios repunt6 4pbs hasta el 0,35%. En
cuanto a la deuda espafiola, la rentabilidad exigida a diez
afos retrocedi6 5pbs hasta el 1,39%, con lo que la prima
de riesgo se estrecho hasta los 104 puntos. Por su parte, el
crédito meior6 estrechando sus diferenciales.

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

Los comentarios de Trump, diciendo que no estaba de
acuerdo con la decisién de la Fed de subir los tipos de
interés, peso en la divisa americana, que finalizé la semana
depreciandose un 1,88% frente al euro. El Yen también se
depreci6 frente al euro. En materias primas, el precio del
petroleo subidé un 5,69%. El descenso de los inventarios
estadounidenses de crudo, la depreciacion del dolar y la
posibilidad de que la oferta de Iran se vea mermada debido
a las sanciones llevadas a cabo por EEUU, sirvieron de
apoyo a la cotizacion. El oro, por su parte, gané atractivo
con la depreciacion del délar.

Y%Variacion % Var

INDICES PRECIO
Semanal 2018

MSCIWORLD (Local) | 1.647,70 | 0,79 3,88
IBEX 35 958950 | 183 452
DJEUROSTOXXS0 | 342744 | 162 2,18
DJ STOXX 50 306910 029 342
FTSE 15771491 0,25 143
S&P 500 287469 | 086 152
Dow Jones 2579035 047 433
NASDAQ 194598 | 1,66 15,10
NIKKEI 225 2260177 149 0,12
MSCI EMERGENTES (L0(58.203,07| 2,38 440
MEXBOL 49633,77) 284 0,57
BOVESPA 1626223 031 0,18
SHANGHA 285835 221 1747
Rusia Ris Mosc 106446 111 1,19
Tipos Gobiernos \éa;rrina:ri](;T Var 2018
ALEMANIA 2 ANOS -0,60 0,06 0,03
ESPARNA 2 AROS -0,34 -0,04 0,00
EE.UU 2 ANOS 2,62 0,01 0,74
ALEMANIA 10 ANOS 0,35 0,04 -0,08
ESPARA 10 ANOS 1,39 -0,05 -0,17
EE.UU. 10 ANOS 2,81 -0,05 0,40
ALEMANIA 30 ANOS 1,01 0,04 -0,25
ESPARNA 30 ANOS 2,53 -0,03 -0,32
EE.UU. 30 ANOS 2,96 -0,06 0,22
MARKIT ITRX EUROPE 06/23 66,24 -4.,64 21,32
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/23 288,39 -17,41 55,96

%Variacion

Semanal
Délar / Euro 1,16 1,88 -3,31
Yen / Euro 129,27 2,63 -4,50
Libra/ Euro 0,90 0,92 1,76
Materia Primas Nivel Avariacion % Var 2018
SENEUE]

Petroleo (Brendt) 75,01 5,69 12,26
Oro 1.205,90 1,76 -7,46
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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.



