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Ultimo precio
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Andlisis del dato

El indice compuesto final de actividad total de la zona euro se quedé en el nivel de 51,0 frente al
dato de diciembre (51,1), aunque ligeramente por encima de su estimacion precedente de 50,7
segun Markit. El sector manufacturero fue la principal fuente de debilidad, mientras que el sector
servicios se mantuvo, aunque muestra sintomas de contagio. Por paises, Francia mejoro y
Alemania empeoro ligeramente, respecto al dato adelantado. El crecimiento de la actividad del
sector servicios espafiol se acelerd en enero.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a
los ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de
las compras que se producen en este sector. Es un indicador econdmico adelantado. Si el dato
ofrecido resulta superior a 50, indica expansién econdémica; si, por el contrario, es inferior, indica
contraccion.

El indice PMI Compuesto, se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se
remiten mensualmente a los profesionales de compras y a los ejecutivos de las empresas mas
representativas de los sectores de fabricacion y de servicios. 2
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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Andlisis del dato

Contintian los malos datos de produccion industrial. En indicador total en Alemania --que incluye la
produccion manufacturera, energética y de construccion-- se redujo un 0,4% en diciembre
respecto al mes anterior (+0,8% estimado), el cuarto descenso consecutivo. En comparacion con
diciembre de 2017, la produccién cayd un 3,9% en términos ajustados a calendario. El Ministerio
de Economia germano dijo ademas, que la perspectiva sigue siendo débil ante los menores
pedidos manufactureros y el deterioro de la confianza empresarial. En Espafia, la produccion
industrial sufrié en diciembre una caida del 6,2% interanual. No se habia visto tal hundimiento
desde la crisis del afio 2012. En todo 2018 registr6é un crecimiento medio del 0,8%, de forma que
marca el menor incremento anual de los ultimos cinco afos. Francia fue el Unico pais que mejoré
el dato de produccién industrial.

Descripcion de indicador

El indice de produccion industrial (IP1), mide los cambios en la produccion de un conjunto de
empresas representativo del sector industrial de un pais. Se obtiene a partir de las respuestas a
unos cuestionarios que se realizan mensualmente a las empresas acerca de las circunstancias del
sector industrial. El conocimiento de como esté variando el nivel de produccion de una economia
es importante para el andlisis del crecimiento.
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PREVISIONES DE PIB (COMISION EUROPEA)
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Andlisis del dato

La Comision Europea (CE) rebajo seis décimas su prevision de crecimiento de la eurozona para
2019, hasta el 1,3%, mientras que para el conjunto de la Unién Europea (UE) la redujo cuatro
décimas, hasta el 1,5%. Las previsiones macroecondmicas de invierno del Ejecutivo comunitario
también revisaban a la baja el crecimiento del PIB en 2020 tanto en los diecinueve paises que
comparten la moneda Unica (hasta el 1,6 % vs 1,7% estimado en otofio) como en los Veintiocho
(al 1,7 % vs 1,8% anterior). Entre las mayores economias, se redujo de manera considerable la
estimacion de crecimiento del 2019 en Alemania (del 1,8 % en la prevision de noviembre al 1,1 %
en la de febrero), Italia (del 1,2 % al 0,2 %) y Holanda (del 2,4 % al 1,7 %). En el caso de Espafia,
la revision de la prevision de crecimiento econdémico era de una décima, tanto este afio como el
siguiente (al 2,1% y 1,9%, respectivamente).

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es un indicador econémico utilizado para medir la produccion y el
crecimiento econémico de un pais. Se obtiene a partir de la suma de todos los bienes y servicios
finales que produce un pais o una economia, elaborados dentro del territorio nacional tanto por
empresas nacionales como extranjeras, y que se registran en un periodo determinado.
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Analisis del dato

El Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE) decidié ayer por unanimidad
mantener los tipos de interés de Reino Unido en el 0,75%, y también voté a favor de no introducir
variaciones en el alcance de sus medidas no convencionales de estimulo monetario. En sus
nuevas proyecciones de crecimiento, el Banco de Inglaterra espera una expansion media del 1,2%
del PIB del Reino Unido en 2019, frente al 1,7% previsto en noviembre, mientras que para 2020
anticipa un crecimiento del 1,5%, frente al 1,7%, y del 1,9% para 2021, dos décimas menos de lo
proyectado hace tres meses.

Descripcion de indicador

El Banco de Inglaterra (BoE) es el banco central del Reino Unido. Es el encargado de dictar la
politica monetaria del pais a través de su Comité de Politica Monetaria. Entre otras su funcion es
ademas la de emitir y controlar la circulacion de la libra esterlina.
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ISM NO MANUFACTURERO
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Andlisis del dato

El ISM no manufacturero cayé en enero 1,3 puntos a 56,7 (57,2 previsto). La lectura fue la mas
baja desde julio y la segunda caida mensual consecutiva. No obstante, las cifras siguen siendo
altas y su moderacion resulta logica después de los elevados registros en la parte final de 2018.
Segun este indicador, la actividad del sector de servicios se habria desacelerado a un minimo de
seis meses en enero debido a que las empresas se mostraron preocupadas por el impacto de un
cierre parcial del gobierno federal en la economia. Sin embargo, el informe del ISM continud
sugiriendo un sélido crecimiento econdmico.

Descripcion de indicador

El ISM no manufacturero, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de
compras y a los ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios
a través de las compras que se producen en este sector. Es un indicador econémico adelantado,
es decir, que nos ayuda a anticipar la evolucion futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en
este caso. También representan una parte considerable del IPC de consumo de Estados Unidos.
Si el dato ofrecido resulta superior a 50, indica expansidon econdmica; si, por el contrario, es
inferior, indica contraccion.
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Ultimo precio
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Analisis del dato

El indicador PMI de servicio japonés paso de 51 a 51,6 en enero. Sin embargo, las expectativas
indican un debilitamiento de la actividad econdmica en los préximos meses, explicado por la
guerra comercial.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a los
ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de las
compras que se producen en este sector. Es un indicador econémico 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 expansién econdémica; si, por el contrario, es inferior,
indica contraccion.
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Fecha Zona Indicador Prevision
11/02 Reino Unido PIB interanual 1.4%
11/02 Reino Unido Balanza comercial -£3000m
11/02 Reino Unido Produccion industrial interanual -0.5%
13/02 Reino Unido IPCinteranual 1.9%
13/02 Eurozona Produccidn industrial WDA internanual -3.3%
13/02 Estados Unidos |IPC interanual 1.5%
14/02  |Japdn PIB SA trimestral 0.4%
14/02 Francia Tasa de desempleo ILO 9.1%
14/02 Alemania PIB SA trimestral 0.1%
14/02 Eurozona Empleo interanual --
14/02 Eurozona PIB SA interanual 1.2%
14/02 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 225k
14/02 Estados Unidos |Ventas al por menor anticipadas mensuales 0.1%
14/02 China Importaciones interanual -10.3%
14/02  [China Exportaciones interanual -3.3%
14/02  |China Balanza comercial $33.81b
15/02 China IPC interanual 1.9%
15/02 Japon Produccion industrial interanual --
15/02 Espafia IPCinteranual 1.0%
15/02 Eurozona Balanza comercial SA 15.7b
15/02 Estados Unidos |Encuesta manufacturera Nueva York 7.0
15/02 Estados Unidos |Producciéon industrial mensual 0.1%
15/02 Estados Unidos |Sentimiento Universidad de Michigan 93.5
15/02 Estados Unidos |Situacién actual U. de Mich. -
15/02 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich. --
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA:

Movimiento de ida y vuelta de los mercados bursétiles a
nivel global, con balance negativo en Europa y Asia, y
positivo en EE.UU. El Ftse inglés subié apoyado por la
depreciacion de la libra. El lunes y martes, pese a la falta de
novedades en el ambito comercial, o el Brexit, los inversores
se mostraron optimistas, con los indices bursatiles al alza, y
el foco de atencién puesto en los resultados empresariales
gue se iban publicando. Sin embargo, a partir del miércoles,
pero sobre todo el jueves, las bolsas bajaron de forma
importante, con dos catalizadores principales. Por una parte,
la Comisién Europea y el Banco de Inglaterra rebajaron
drasticamente sus anteriores previsiones de crecimiento
para la eurozona y Reino Unido, respectivamente. Una vez
mas, las alertas sobre la magnitud de la desaceleracion
avivaban el debate sobre la amenaza de una recesion. Por
otra parte, aunque contindan las negociaciones comerciales
entre EE.UU y China, las noticias que apuntaban a que no
habra reunién entre D. Trump y Xi Jinping antes del 1/03
(fecha donde venceria la tregua comercial) aceleraron las
caidas. Mientras tanto, continla la publicacion de resultados
empresariales del cuarto trimestre. En EE.UU, con el 60%
conocido, el crecimiento del BPA ha sido del 14% frente al
12% esperado. En Europa, con el 34% publicado, el BPA
crece un 4% (3% esperado), aunque se debe principalmente
a energia (sin energia-1% frente a 0% del consenso).

RENTA FIJA:

El temor a una ralentizacion econdémica mayor de lo
esperado, y las noticias en el ambito comercial explicaron
las compras generalizadas en los tipos “core” europeos y
estadounidenses. El bund terminé en 0,09%, niveles de
finales de 2016. Los periféricos ampliaron sus primas de
riesgo, destacando el tensionamiento de la curva italiana,
ante la posibilidad de que la UE pueda demandar al pais
transalpino un ajuste de su plan fiscal, tras la importante
rebaja en sus previsiones de crecimiento. La colocacién de
un sindicado a 30 afios también apoy6 el repunte de los
tipos italianos.

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

La preocupacion por la desaceleracion del crecimiento en la
eurozona, y la incertidumbre que genera el Brexit, aumentan
la posibilidad de nuevas medidas expansivas por parte del
BCE. También neutraliza los efectos de la "paciencia" que
ha reiterado la Reserva Federal de EEUU en sus ultimas
intervenciones, y que alejan la opcién de nuevas subidas de
los tipos de interés en Norteamérica. El euro se debilité un -
1,21% frente al délar y un -1,06% frente al yen, que en este
entorno, ejercid de activo refugio. Sin avances respecto al
Brexit, la divisa europea terminé estable frente a la libra. Las
dudas sobre el crecimiento mundial también afectaron al
precio del petréleo, que bajé un -1,09%.

% Var
2019

Y%Variacion

PRECIO
Semanal

MSCIWORLD (Local) | 154556 | 006 | 722
IBEX 35 8.856,80 | -1.80 371
DJEUROSTOXX50  |3.13562 | -112 447
DJ STOXX 50 291586 | 025 5,64
FTSE 707118 | 073 510
S&P 500 20788 | 0,05 8,02
Dow Jones 25.106,33| 0,17 1,63
NASDAQ 729820 | 047 9,99
NIKKEI 225 2033317 -2,19 159
MSCI EMERGENTES (Lo(56.825,28|  -0,91 6,37
MEXBOL 43.18045 -128 3,70
BOVESPA 9534310 257 8,48
SHANGHAI 274184 1 0,00 5,00
Rusia Rts Mosc 119965 | -0,9 12,25
: . Variacion

Tipos Gobiernos Semanal Var 2019
ALEMANIA 2 ANOS -0,58 0,00 0,03
ESPARA 2 ANOS -0,25 0,01 -0,01
EE.UU 2 AROS 2,47 -0,04 -0,02
ALEMANIA 10 ANOS 0,09 -0,08 -0,16
ESPARA 10 ANOS 1,23 0,01 -0,18
EE.UU. 10 ANOS 2,63 -0,05 -0,05
ALEMANIA 30 AROS 0,70 -0,08 -0,17
ESPARA 30 ANOS 2,44 0,04 -0,17
EE.UU. 30 ANOS 2,98 -0,05 -0,03
MARKIT ITRX EUROPE 12/23 73,80 2,98 -14,57
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/23* 318,81 9,28 -34,87

Divisas %Variacion % Var

SENEYE] 2019
Délar / Euro 1,13 -1,21 -1,07
Yen / Euro 124,32 -1,06 -1,03
Libra/ Euro 0,88 -0,03 -2,47

%Variacion

Materia Primas % Var 2019

Semanal
Petroleo (Brendt) 61,86 -1,09 16,34
Oro 1.314,50 -0,24 2,50
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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.



