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Analisis del dato

La economia de la zona euro mantuvo su crecimiento en el cuarto trimestre de 2018, al
expandirse un 0,2% intertrimestral, tal y como lo hizo en el tercero. En cuanto a la economia
alemana, ésta se estanco con un avance nulo respecto al periodo anterior (0%), pero logré evitar
la entrada en una temida recesion técnica, ya que eludia los dos trimestres consecutivos de
caidas del PIB, tras el descenso del 0,2% entre julio y septiembre

Descripcidn de indicador

El producto interior bruto (PIB) es un indicador econdmico utilizado para medir la produccion vy el
crecimiento econdmico 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

En el cuarto trimestre, el PIB del Reino Unido experimentd un crecimiento del 0,2% respecto a
los tres meses anteriores, cuando la economia britanica habia experimentado una expansion del
0,6%. El dato peor de lo esperado, fue debido a un descenso de la construccidn y la produccion
industrial, como consecuencia del proceso de Brexit.

Descripcidn de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina Nacional de Estadisticas (ONS). Es un
indicador econémico utilizado para medir la produccién y el crecimiento econdémico del pais. Se
obtiene a partir de la suma de todos los bienes y servicios finales que produce Reino Unido,
elaborados dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se
registran en un periodo determinado.



l ENTORNO MACRO et
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

/ et Anual IPC Subyacente YoY P35

S B \ >0.5
Ultimo precio \ RN
L | US CPI Urban Consumers YoY NSA 16 -4 fromic s AN 0.0
M US CPI Urban Consumers Less Food & Energy YoY NSA 2.2 -.0 ’
>-0.!
. .
Mensual IPC Subyacente MoM L,
II \I \ I I =
.-..|u||||| | I|||||I|||||| I||| ||.||||.|I|.|||u.u|| ||I|||.|||,||I|II.I|I|| |...|.| il -
i , -0..
IPC General MoM
Ultimo precio -0
M US CPI Urban Consumers MoM SA -0.0 -0 -y
M US CPI Urban Consumers Less Food & Energy MoM SA 0.2 +.1 .
flar Jun’ Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep 'ch' Mar Jun Sep Dic
2010 2011 | 2012 \ 2013 2014 2015 \ 2016 \ 2017 ‘ 2018 2019
CPI YOY Index (US CPI Urban Consumers YoY NSA) US ipc Diario 31MAR2010-18FEB201 Copyright2 2019 Bloomberg Finance L.P. 18-Feb-2019 09:32:2

Analisis del dato

El indice de Precios al Consumo americano no experimenté cambios en enero con respecto al
mes anterior. En comparacion con enero de 2018, si existio variacion, ya que los precios se
redujeron del 1,9% al 1,6% (1,5% Est.); lo que supone el menor nivel interanual en afio y medio.
La gasolina, que se abaratdé un 5,5% en enero, fue el principal activo que colaboré en la
estabilidad de los precios. En el lado contrario se encuentran los alimentos y la sanidad, que se
encarecieron un 0,2%.

Descripcidn de indicador

El IPC, se elabora mensualmente por el departamento de Trabajo. Es un indicador que muestra la
evolucion del nivel de precios del conjunto de bienes y servicios basicos que consumen los
hogares americanos, 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 variacidn determina la inflacién del pais.
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Analisis del dato

Las cifras de las ventas en el sector minorista de la mayor economia del mundo sufrieron un
descalabro importante en el ultimo mes del afo. El consumo, uno de sus pilares mas importantes,
experimentd un frenazo inesperado en diciembre, mes clave por la campafia navidefia. Segun los
datos ofrecidos por la administracion estadounidense, las ventas minoristas cayeron un 1,2% en
diciembre, el descenso mas pronunciado desde septiembre de 2009. El dato sorprendié a los
economistas que habian pronosticado una mejora del 0,2%, después de que en noviembre
crecieran el 0,1%.

Descripcidn de indicador

El indicador de ventas minoristas, mide los ingresos totales en los establecimientos de ventas al
por menor y muestra el poder general del gasto del consumidor y el éxito de los comercios
minoristas. Se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se realizan
mensualmente a las empresas acerca de las circunstancias del comercio minorista.
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Analisis del dato

El producto interior bruto crecié a un ritmo anual del 1,4 % en el ultimo trimestre de 2018,
después de que el pais se recuperara de una serie de desastres naturales que golpearon el
archipiélago en los meses precedentes. Entre octubre y diciembre del afio pasado, la tercera
economia mundial se expandio a su vez un 0,3 % con respecto al trimestre anterior. La inversion
de capital corporativo, un componente clave de la estrategia econdmica del actual Gobierno para
estimular la recuperacion, aumentd un 2,4 % intertrimestral tras cosechar un descenso del 2,7 %
en julio-septiembre. Otro de los componentes que influyé en el avance del PIB japonés fue la
expansion del consumo domeéstico, un pilar que compone casi el 60 % de la economia japonesa, y
que crecid un 2,4 % anualizado y un 0,6 % intertrimestral en el periodo tras un frenazo previo.

Descripcidn de indicador

El producto interior bruto (PIB) es un indicador econémico utilizado para medir la produccion y el
crecimiento econdmico 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 indice de precios al consumidor aumentd en enero un 1,7 % interanual frente al 1,9%
anterior, lo que supone su tercer mes consecutivo de desaceleracion. El mes de enero estuvo
marcado por factores estacionales relacionados con el Ao Nuevo Lunar, que hizo subir los
precios alimentarios, de viajes y de servicios en las zonas rurales a las que se trasladan en este
periodo vacacional los trabajadores de las ciudades.

Descripcidn 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
inflaciéon del pais.
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Fecha Zona Indicador Prevision
19/02 Reino Unido Tasa de desempleo ILO 3 meses 4.0%
19/02 Eurozona Produccion de construccion Mensual --
19/02 Alemania ZEW Encuesta de la situacion actual 21.0
19/02 Alemania Expectativas de encuesta ZEW -13.7
20/02 Japoén Balanza comercial -A¥1029.1b
20/02 Eurozona Confianza del consumidor -7.7
20/02 Estados Unidos [Las Minutas de la Fed -
21/02 Japén PMI Nikkei fab Japdn --
21/02 Alemania IPC mensual -0.8%
21/02 Francia Confianza empresarial 102
21/02 Francia IPC mensual -0.5%
21/02 Francia Markit PMI fabricaciéon Francia 51.0
21/02 Francia Markit Francia Servicios PMI 48.5
21/02 Francia Markit PMI Composite Francia 48.9
21/02 Alemania Markit/BME Alemania fabricacién PMI 49.9
21/02 Alemania Markit Alemania Servicios PMI 52.9
21/02 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 52.0
21/02 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 50.3
21/02 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI 51.4
21/02 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 51.1
21/02 Espafa Balanza comercial --
21/02 Estados Unidos |Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia 14.7
21/02 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 230k
21/02 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos 1.8%
21/02 Estados Unidos [Markit EEUU fabricacion PMI 55.0
21/02 Estados Unidos [Markit EEUU Servicios PMI 54.3
21/02 Estados Unidos [Markit PMI Composite EEUU --
21/02 Estados Unidos |Ventas de viviendas Mensual 0.2%
22/02 Japdn IPCinteranual 0.2%
22/02 Alemania PIB SA trimestral 0.0%
22/02 Alemania Situaciéon empresarial IFO 99.0
22/02 Alemania Expectativas IFO 94.2
22/02 Alemania Evaluacion actual IFO 103.9
22/02 Eurozona IPC subyacente YoY 1.1%
22/02 Eurozona IPC mensual -1.1%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS-*

BOLSA:

Semana de subidas generalizadas en las principales bolsas
mundiales. La posibilidad de un acuerdo comercial entre
EE.UU y China pesé mas que los débiles datos macro
conocidos y la incertidumbre politica. En China, se celebro la

nueva ronda de negociaciones entre las dos superpotencias,
que concluyd con avances importantes aunque no
anunciaron resultados concretos. Los mensajes de

optimismo que mostraron ambos paises, junto con el
acuerdo sellado para evitar un nuevo cierre de la
Administracién norteamericana, sirvieron de impulso para
los mercados. En cuanto a la incertidumbre politica, en
Reino Unido, se celebré6 una nueva votacion en el
Parlamento, el cual, rechazo la peticion de Theresa May de
obtener mas tiempo para seguir negociando con Bruselas
una nueva modificacion del acuerdo Brexit. En Espafia, el
rechazo de los prepuestos del gobierno, abridé un nuevo
escenario politico en el pais, ante la posibilidad de un
adelanto electoral. Finalmente, el viernes, el presidente
Pedro Sanchez, anunci6 la convocatoria de elecciones
generales para el préximo 28 de abril. Aunque se quedaron
en un segundo plano, mencionar la publicacion de unos
malos datos macro, como el estancamiento de la economia
alemana, la considerable ralentizacion de la economia
britanica y unas ventas minoristas americanas flojas. A nivel
corporativo, publicados el 75% de los resultados americanos
y el 50% de los europeos, ambos mostraron crecimientos
mayores de los previstos.

RENTA FIJA:

El mayor apetito por posiciones de mas riesgo, apoyo el
movimiento al alza en las rentabilidades de la deuda
soberana tanto en EE.UU como en Europa. Asi, la
rentabilidad del bono americano a diez afnos subid 3pbs
hasta el 2,66% vy el tipo aleman a diez afios repunté 1pb
hasta el 0,10%. En cuanto a la deuda espafnola, la
rentabilidad exigida al bono a diez afos subié 1pb hasta el
1,24%, con lo que la prima de riesgo se mantuvo en los 113
puntos. El crédito, por su parte, estrecho diferenciales.

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

A pesar de la inesperada caida de las ventas minoristas
americanas, el dolar se aprecid frente al euro, tras el
estancamiento de la economia alemana y la contraccion de
la produccién industrial de la eurozona. El Yen se deprecio
frente al euro, al disminuir el atractivo como valor refugio. En
cuanto a materias primas, el precio del petréleo subid un
6,71%. Los recortes adicionales anunciados por Arabia
Saudi y la reduccion de la oferta liderada por la OPEP,
sirvieron de apoyo a la cotizacion. El oro, por su parte, subi6
un 0,54% hasta los 1.321,55 $/onza.

%Variacion % Var
PRECIO
Semanal 2019

MSCIWORLD (Local) |1.583,69 | 247 9,87
IBEX 35 912320 3,01 6,83
DJEURO STOXX50 |324125| 337 1,99
DJ STOXX 50 300446 | 3,04 8,85
FTSE 1.236,08 | 2,34 1,96
S&P 500 2.17960 | 2,50 10,72
Dow Jones 2588325/ 3,09 10,96
NASDAQ 141241 239 12,62
NIKKEI 225 2090063 2,79 443
MSCI EMERGENTES (Lot 56.772,53| 0,09 6,28
MEXBOL 42.988,72| -0.44 3,24
BOVESPA 97.52591| 2,29 10,97
SHANGHA 280906 | 245 197
Rusia Rts Moscl 147750 -1,85 1045
Tipos Gobiernos Nivel ‘;ae”r:acrl;z’; Var 2019
ALEMANIA 2 ANOS -0,56 0,02 0,05
ESPANA 2 ANOS -0,26 0,00 -0,01
EE.UU 2 ANOS 2,51 0,05 0,03
ALEMANIA 10 ANOS 0,10 0,01 -0,14
ESPANA 10 ANOS 1,24 0,01 -0,18
EE.UU. 10 ANOS 2,66 0,03 -0,02
ALEMANIA 30 ANOS 0,72 0,02 -0,16
ESPANA 30 ANOS 2,46 0,02 -0,15
EE.UU. 30 ANOS 2,99 0,01 -0,02
MARKIT ITRX EUROPE 12/23 69,21 -4,60 -19,16
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/23* 301,45 -17,36 -52,23
Délar / Euro 1,13 -0,50 -1,56
Yen / Euro 124,64 0,26 -0,78
Libra/ Euro 0,88 -0,03 -2,50
Materia Primas Nivel %S‘ZZZ;; o;" % Var 2019
Petroleo (Brendt) 66,01 6,71 24,15
Oro 1.321,55 0,54 3,05
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Este documento ha sido preparado por Kutxabank Gestidon SGIIC, SAU utilizando fuentes de
informacién consideradas fiables. Sin embargo, no se garantiza la exactitud, la correccién,
ni el caracter completo de la informacidn y de las opiniones recogidas en el mismo, ni se
asume responsabilidad alguna al respecto. Tanto la informacidn como las opiniones
contenidas en el presente documento se encuentran sujetas a cambios sin necesidad de
notificacion 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 posicidn. 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.



