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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PRODUCCION INDUSTRIAL
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Andlisis del dato

La produccién industrial en la eurozona descendioé un -0,2% en febrero con respecto a enero,
cuando el consenso esperaba que la caida fuera del -0,5%. En términos interanuales, la
produccién industrial paso de -1,1% a -0,3%, aun en negativo, pero mejor de lo previsto (-1%).

También se publico el dato en ltalia y en Francia, ambos mejor de lo esperado. En ltalia la
produccion industrial en febrero pasé del +1,7% a +0,8%,aunque mejorando el -0,8% esperado; y
en términos interanuales, se situd en terreno positivo (+0,9% vs -0,9% esperado). En Francia, en
febrero subié un 0,4% cuando se esperaba un retroceso del -0,5%, aunque el dato del mes
anterior se rebajo al +1,2%.

Descripcion de indicador

El indice de produccion industrial (IPI), 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.




ENTORNO MACRO i
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

REUNION DEL BCE

Analisis del dato

En su reunién mensual, el BCE ratifico que los tipos de interés continuaran en el 0% al menos
hasta finales de 2019. No concret6 los detalles de las nuevas subastas de liquidez, ya que la
entidad considera que debe tenerse en cuenta la evolucion de las perspectivas econémicas hasta
septiembre, fecha en la que entrarian en vigor. Tampoco se tomd ninguna decision sobre cambios
en los tipos negativos de la facilidad de depésito, aunque Draghi indicé que lo estudiaran. Por otra
parte, la entidad reconocié que los ultimos datos macro "contindan siendo débiles, en especial en
el sector manufacturero”, aunque sefialé6 que las probabilidades de una recesion "permanecen
bajas".

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 Italia. 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
economicas de la Comunidad con la intencion de contribuir a la obtencidén de sus objetivos. Esto
incluye el mantener un alto nivel de empleo y un crecimiento sostenible no inflacionista.
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IPC Y MINUTAS DE LA FED
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Andlisis del dato

El IPC subio un 0,4% en marzo y la tasa interanual aumento al 1,9%, acelerando notablemente su
ritmo, ya que en febrero fue del 1,5%. Los precios de la gasolina registraron una subida del 6,5%,
la mayor mensual registrada desde septiembre de 2017, impulsando al alza el IPC. La inflacion
subyacente, que excluye los precios de la energia y alimentos por su volatilidad, ascendié un 0,1%
en marzo. En términos interanuales, bajoé su ritmo de incremento, al pasar del 2,1 % en febrero a
2% en marzo.

También se publicaron las actas de la Fed, en las que se confirma la postura laxa de la entidad en
relacion a la evolucion futura de los tipos de interés.

Descripcion 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 variacién determina la inflacion del pais.

Las actas de la Fed, se publican unas dos semanas posteriores a la reunion de la Reserva
Federal. Son un registro de la reunion de politica monetaria de la comision. Las minutas ofrecen
informacion detallada con respecto a la postura de la Fed sobre la politica monetaria. 4
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SENTIMIENTO DE MICHIGAN

Ultimo precio
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Andlisis del dato

La confianza del consumidor de EE.UU, medida por el indicador de la Universidad de Michigan,
caia lastrada por las expectativas. El indice de expectativas del consumidor descendia en abril a
85,8 desde 88,8 anterior y 88,5 esperado por el mercado. Las condiciones actuales sin embargo,
mejoraban hasta 114,2 desde 113,3 anterior, superando las previsiones de 112,5. Las expectativas
de inflacion a un afio caian a 2,4% frente a 2,5% anterior y a 3 afios bajaban al 2,3% desde el
2,5% anterior.

Descripcion de indicador

El indice del sentimiento del consumidor (ICC), es un indicador econémico que mide la confianza
del consumidor, por lo tanto es un indicador adelantado del gasto de los consumidores. Es
publicado mensualmente por la Universidad de Michigan. Se basa en los datos recogidos de una
encuesta realizada a 500 hogares americanos, acerca de lo que sienten sobre el estado general
de la economia y sobre su situacién financiera personal, actual como de futuro. Una confianza del
consumidor alta impulsaréd la expansion econémica, por el contrario, provocara contraccién del
crecimiento econémico.
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PREVISIONES CRECIMIENTO FMI

Cuadro 1.1. Panorama de las proyecciones de Perspectivas de la economia mundial
(vaniacion porcentual, salvo indicacion en contrano)

Déferencia con la
Actualizacion del
informe WED de enero  Diferencia con el informe
Proyecciones de 2019' WEO de octubre de 2018
2018 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Producto mundial 35 33 36 02 00 04 -0.1
Economias avanzadas 22 18 17 ~02 00 -03 00
Estados Unidos 29 23 19 -02 0.1 02 0.1
Zona del euro 18 1.3 15 -03 -0.2 06 -02
Alemania 1.5 08 1.4 -05 -0,2 -1.1 -02
Francia 1.5 1.3 14 -02 -0,2 ~03 ~0.2
Ralia 09 01 09 ~05 0.0 09 0.0
Espafa 25 21 19 01 0.0 A 00
Japdn 08 1.0 05 -0, 0.0 0.1 02
Reino Unido 14 1,2 14 03 -0.2 03 ~0.1
Canada 18 15 1.9 04 0.0 05 0,1
Otras economias avanzadas® 25 22 25 03 0.0 03 00
Economias de mercados emergentes y en desarrollo 45 44 48 -01 -0,1 -03 -0,1

Andlisis del dato

El Fondo Monetario Internacional (FMI), en su informe semestral de perspectivas de la economia
mundial, considera que la economia mundial tendra un comportamiento relativamente pobre este
afo, con un crecimiento del 3,3%, pero que repuntarda ligeramente el que viene, hasta llegar al
3,6%. El informe sefala que “la actividad se debilit6 en medio del recrudecimiento de las tensiones
comerciales y el aumento de los aranceles entre Estados Unidos y China, la merma de la
confianza de las empresas, la constriccion de las condiciones financieras y la agudizacién de la
incertidumbre en torno a las politicas en muchas economias”.

Descripcion de indicador

El FMI es una organizacion integrada por 188 paises, que trabaja para promover la cooperacion
monetaria mundial, asegurar la estabilidad financiera, facilitar el comercio internacional, promover
un alto nivel de empleo y crecimiento econémico sustentable, y reducir la pobreza.
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Fecha Zona Indicador Prevision
15/04 Estados Unidos |Encuesta manufacturera Nueva York 8.0
16/04 Reino Unido Tasa de desempleo ILO 3 meses 3.9%
16/04 Eurozona Produccién de construccion Mensual --
16/04 Alemania ZEW Encuesta de la situaciéon actual 8.5
16/04 Alemania Expectativas de encuesta ZEW 0.5
16/04 Eurozona Expectativas de encuesta ZEW --
16/04 Estados Unidos |Produccidn industrial mensual 0.2%
17/04 Japdn Balanza comercial A¥363.2b
17/04 China Produccién industrial interanual 5.9%
17/04 China Ventas al por menor interanual 8.4%
17/04 China PIB SA trimestral 1.4%
17/04 China PIB interanual 6.3%
17/04 Japdn Produccién industrial mensual -
17/04 Italia IPC UE armonizado interanual 1.1%
17/04 Reino Unido IPC mensual 0.2%
17/04 Eurozona Balanza comercial SA -
17/04 Eurozona IPC subyacente YoY 0.8%
17/04 Eurozona IPC mensual 1.0%
17/04 Italia Balanza comercial total -
17/04 Estados Unidos |Balanza comercial -$53.5b
17/04 Estados Unidos |Ventas de comercio al por mayor Mensual --
17/04 Estados Unidos |El Libro Beige - Reserva Federal 0
18/04 Alemania Indice de precios ala produccién Mensual 0.2%
18/04 Francia Markit PMI fabricacion Francia 50.0
18/04 Francia Markit Francia Servicios PMI 49.8
18/04 Francia Markit PMI Composite Francia 49.7
18/04 Alemania Markit/BME Alemania fabricaciéon PMI 45.0
18/04 Alemania Markit Alemania Servicios PMI 55.0
18/04 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 51.7
18/04 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 48.0
18/04 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI 53.1
18/04 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 51.8
18/04 Estados Unidos |Ventas al por menor anticipadas mensuales 1.0%
18/04 Estados Unidos |Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia 10.5
18/04 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 205k
18/04 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacion PMI 52.8
18/04 Estados Unidos |Markit EEUU Servicios PMI 55.0
18/04 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU --
19/04 Japén IPC interanual 0.5%
19/04 Italia Sentimiento Economico --
19/04 Estados Unidos |Construcciones iniciales 1230k
19/04 Estados Unidos |Viviendas nuevas Mensual 5.9%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS-*

BOLSA:

Semana con cierres mixtos en los indices bursatiles, donde
aungue sin cambios de relevancia, la cautela se impuso en
los mercados. Los temores a una mayor ralentizacion
econdmica tras la rebaja de las previsiones de crecimiento
por parte del FMI, las noticias en materia comercial, y el
comienzo de la nueva publicacion de resultados
empresariales condicionaron la evolucion de los mercados.
En cuanto a la guerra comercial, las noticias sobre las
negociaciones entre EE.UU y China siguen siendo positivas,
con expectativas de un inminente acuerdo. No obstante,
Trump anuncié la imposicion de aranceles a la Union
Europea por valor de 11.000 millones de délares, debido a las
ayudas publicas recibidas por la aeronautica Airbus. Europa
reaccionaba advirtiendo que estudiara medidas similares. Por
otra parte, el viernes, JPMorgan y Wells Fargo arrancaron la
temporada de publicacion de resultados en Wall Street. La
desaceleracion econdémica en los tres primeros meses del
afio hacen temer una contraccion en los beneficios
empresariales, de ahi la cautela con la que los inversores
afrontan la préxima publicacién de cuentas, tanto en EEUU
como en Europa. Ademas, el miércoles tuvimos la reunion del
BCE y las minutas de la Fed, ambas con un tono laxo, y sin
ofrecer sorpresas en sus mensajes. En cuanto al Brexit,
finalmente Bruselas ha extendido la fecha de salida de Reino
Unido de la UE hasta el 31 de octubre, planteando una
revisién del acuerdo para el 30 de junio. El pais deberia
presentarse a las elecciones de mayo.

RENTA FIJA:

Con el tono relajado del BCE, el bund llegé a situarse cerca
del -0,04%, aunque posteriormente repuntd, terminando la
semana en +0,06%. También hubo repunte de tipos de
interés en los Treasuries norteamericanos. En la periferia
europea, sin embargo, las compras se impusieron
reduciéndose las primas de riesgo, principalmente en
Espafa. El crédito, por su parte, estreché diferenciales.

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

Aunque sin cambios relevantes, el euro consiguid superar el
umbral de 1,13 ddlares, maximos del mes de abril. La divisa
europea también se fortalecié frente al yen y la libra. En
materias primas, el precio del petréleo subié un 1,54%, por
encima de los 70%/barril, niveles no vistos desde noviembre
de 2018. EIl recrudecimiento del conflicto bélico en Libia, las
mayores tensiones entre Iran y EEUU vy la inestabilidad en
Venezuela, junto con la publicacién de la caida de inventarios
de gasolina en EE.UU, compensaron las alertas de la AlE,
advirtiendo sobre las distorsiones que podrian causar en la
demanda, las amenazas internacionales.

YvVariacion % Var
INDICES PRECIO
Semanal 2019
MSCIWORLD (Local) | 1.65326| 0,28 14,70
IBEX 35 946850 | -044 10,87
DJEUROSTOXX50 | 344783 001 1487
DJ STOXX 50 3.156,30 | 0,55 14,36
FTSE 143706 013 10,54
S&P 500 2907411 051 15,98
Dow Jones 26412300 0,05 1322
NASDAQ 198416 057 20,33
NIKKEI 225 2187056 029 921
MSCI EMERGENTES (L0159.925,67) 023 12,18
MEXBOL 44,686,006 0,68 131
BOVESPA 92875,00[ 436 5,68
SHANGHAI 333980 1,79 21389
Rusia Rts Mosc( 125344 | 225 1728
Tipos Gobiernos \gzrrina;:rif;] Var 2019
ALEMANIA 2 AROS -0,56 0,01 0,05
ESPARA 2 AROS -0,33 0,01 -0,09
EE.UU 2 AROS 2,39 0,05 -0,10
ALEMANIA 10 ANOS 0,06 0,05 -0,19
ESPARA 10 ANOS 1,05 -0,06 -0,37
EE.UU. 10 AROS 2,57 0,07 -0,12
ALEMANIA 30 AROS 0,71 0,06 -0,17
ESPARNA 30 ANOS 2,20 -0,06 -0,42
EE.UU. 30 ANOS 2,98 0,07 -0,04
Spread de credito (pb)
MARKIT ITRX EUROPE 06/24 57,07 -3,79 -31,30
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/24 244,95 9,11 -108,73
wa S
Délar / Euro 1,13 0,75 -1,34
Yen / Euro 126,58 1,01 0,76
Libra/ Euro 0,86 0,19 -3,91

%Variacion

Materia Primas % Var 2019
SEEGEL

Petroleo (Brendt) 71,04 1,54 33,61

0ro 1.290,35 -0,11 0,62
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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.



