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condiciones actuales

Andlisis del dato

La confianza empresarial alemana vuelve a deteriorarse en abril. El indice de clima empresarial
IFO que, después de seis caidas consecutivas, habia subido en marzo hasta los 99,7 puntos,
retrocede de nuevo en abril hasta el nivel de 99,2. La incertidumbre comercial sigue pesando en el
animo de los empresarios de la mayor economia de Europa y hace caer al indice, cuando los
analistas preveian una subida del mismo hasta los 99,9 puntos.

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 econémica 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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Analisis del dato

El PIB americano experimentd un crecimiento anualizado del 3,2% entre los meses de enero y
marzo de 2019, lo que representé un alza de un punto porcentual con respecto al incremento del
trimestre inmediatamente anterior, segin la primera estimacion. La cifra quedd por encima de lo
esperado por el consenso (2,3%), y fue la mas alta desde el segundo trimestre de 2018. De
hecho, fue la mayor expansion registrada en los tres primeros meses del afio de los Gltimos cuatro
anos.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina de Analisis Econdmico. Es un indicador
econoémico utilizado para medir la produccion 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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PRODUCCION INDUSTRIAL Y BOJ
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Andlisis del dato

La produccién industrial baj6 un 0,9% en marzo con respecto al mes anterior. En comparacion
con marzo de 2018, el indicador cay6 un 4,6%, segun los datos oficiales. Los sectores con mayor
retroceso fueron los de componente eléctricos y la maquinaria destinada a las empresas. En el
lado contrario, la fabricacion de vehiculos, la maquinaria en general y la metalurgia vieron crecer
su produccion.

Por otro lado, se celebré la reunidon del Banco central de Japdn (BOJ). La entidad sefialé que
mantendra los tipos extraordinariamente bajos por lo menos hasta primavera del afio que viene.
Adicionalmente, apuntd que espera que la inflacion se mantenga por debajo de su objetivo en los
proximos tres afnos.

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. El BoJ es el Banco Central de Japén. Controla todo
el sistema bancario, aunque tiene una menor autonomia que la mayoria de los bancos centrales
de los paises industrializados. Entre sus objetivos se encuentran: Emitir y gestionar el papel
moneda; ejecutar la politica monetaria; actividades con valores del Tesoro y relacionados con la
Administracion; o recopilar datos, analisis econdmicos y actividades de investigacion 4
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Fecha Zona Indicador Prevision
29/04 Eurozona Confianza econdmica 105.0
29/04 Eurozona Confianza del consumidor -7.9
29/04 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas 10.0
30/04 Reino Unido GfK confianza del consumidor -13
30/04 China PMI Composite --
30/04 China PMI de fabricacidn 50.5
30/04 China PMI no de fabricacion 54,9
30/04 China Fab PMI de China Caixin 50.9
30/04 Francia PIB interanual 1.1%
30/04 Alemania GfK confianza del consumidor 10.3
30/04 Francia IPC interanual 1.2%
30/04 Espafia PIB interanual 2.3%
30/04 Espaiia IPC interanual 1.5%
30/04 Espafia Ventas al por menor interanual --
30/04 Eurozona Tasa de desempleo 7.8%
30/04 Eurozona PIB SA interanual 1.1%
30/04 Alemania IPC interanual 1.5%
30/04 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 0.9%
30/04 Estados Unidos [Confianza del consumidor del consejo de conf 126.5
01/05 Japén PMI Nikkei fab Japdn -
01/05 Reino Unido Markit, fabricacion PMI del RU SA 53.1
01/05 Estados Unidos |ADP Cambio de empleo 180k
01/05 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacion PMI 52.4
01/05 Estados Unidos [ISM manufacturero 55.0
01/05 Estados Unidos [Decicion de tipos Reserva Federal 2.25%
02/05 Alemania Ventas al por menor interanual 2.9%
02/05 Espafia Markit PMI fabricaciéon Espafia 51.2
02/05 Francia Markit PMI fabricacion Francia 49.6
02/05 Alemania Markit/BME Alemania fabricacion PMI 44.5
02/05 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 47.8
02/05 Reino Unido Tipo bancario Banco de Inglaterra 0.750%
02/05 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 220k
02/05 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos --
03/05 Reino Unido Markit/CIPS RU Servicios PMI 50.3
03/05 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI 50.6
03/05 Estados Unidos |Tasa de desempleo 3.8%
03/05 Estados Unidos [Markit EEUU Servicios PMI 52.9
03/05 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU --
03/05 Estados Unidos |indice ISM no de fabricacién 57.0
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA:

Semana con evolucibn moderada y cierres mixtos en los YVariacion
mercados bursétiles. La disparidad entre los indices se veia [[{[p]e{= PRECIO

explicada por la publicacion de los resultados empresariales. Semanal
Conocidos ya los datos de un tercio de las companias MSCIWORLD(LocaI) 167043 0.82 15.89
americanas y un 26% de las europeas, en general, éstos ’ ’ ’
estan sorprendiendo positivamente en resultados, tras los IBEX 35 9.506,00 0,79 1131
fuertes recortes de previsiones. Dejando al margen la|DJEURO STOXX 50 3.500,41 0,03 16,63
publicacion de resultados, las dudas sobre la fortaleza de la DJ STOXX 50 318763 056 15.49
economia reflejaban el tono cauto de los inversores. En e ' :
Europa tuvimos un dato peor de lo esperado de la confianza FTSE 1.428,19 0,42 10,40
Iempresarial aIer(rjlanaI. En Chdina, tras el bueE datodde PLB de |S&P 500 2.939,88 1,20 1727
a semana pasada, el mercado teme que Pekin pudiera hacer

una pausa en los estimulos econémicos. Tampoco ayudaron Dow Jones 2654333 006 1379
las peores cifras de PIB de Corea del Sur en diez afios, ni la NASDAQ 8.14640 | 185 22,17
mayor caida de la produccion industrial en Japon en cerca de |\IKKE| 225 2225873 0,26 1121

cinco afos. Sin embargo, la firmeza de los datos macro
publicados en EE.UU (6rdenes de bienes duraderos, PIB) ha

MSCI EMERGENTES (L0(59.800,91]  -0,73 11,94

suavizado el temor a una desaceleracion econémica. En |MEXBOL 4497497 -121 8,01
cuaro 3 s reqocones comerces enve CEUJy Covs oesph |52z 175 | 53
alti i i u un nuev: u
la semana que viene, donde se buscara la formalizacion del SHANGHAI 3.232,46 5,65 23,18
borrador de un acuerdo que pueda ser difundido a principios |Rusia Rts Moscl 124701 -1,10 16,97
de mayo.
RENTA FIJA: —
Nueva relajacion de las rentabilidades en las curvas alemana gy tRer I Variacion . 519
y estadounidense, por el perfil algo mas defensivo de los Semanal
inversores, con el bund de nuevo en terreno negativo (- [ALEMANIA2AROS -0,60 -0,02 0,02
0,02%). En cuanto a los periféricos europeos, el tipo a diez [ESPARA2AR0S -0,34 0,01 0,09
afios espafiol retrocedié 5pbs, con la prima de riesgo [FEU2AN0s 2,28 -0,10 0,21
manteniéndose estable en los 104 puntos, pendiente del |ALEMANIA10ANOS -0,02 -0,05 -0,26
resultado de las elecciones. Destacar la notable reduccion de [ESPARA 10 ARos 1,02 -0,05 -0,39
diferenciales de la deuda ltaliana el viernes, fruto del |EEWU.10AR0S 2,50 -0,06 -0,19
mantenimiento del rating por parte de S&P. No obstante, a |ALEMANIA 30 AROS 0,63 -0,05 -0,25
pesar de esta reduccién, termind la semana con una leve [EsPAfA 30 A0S 2,18 -0,04 -0,43
ampliaciéon. Por su parte, el crédito amplié diferenciales en [EEuu. 30ARos 2,92 -0,04 -0,09
Europa.
MARKIT ITRX EUROPE 06/24 58,97 1,60 -29,40
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/24 251,31 4,02 -102,37

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

Destacar la debilidad del euro frente al resto de las Divisas Nivel %Variacion
principales divisas. En materias primas, el precio del petroleo Semanal

% Var
2019

llegd a superar los 75%/barril por primera vez en seis meses, Po'ar/ Eure '5%
aunque termin6 cerrando en 71,35$/barril. EE.UU ha decidido """ s

suprimir las excepciones por las que aln permitia a paises
como China e India a seguir importando crudo irani. Ademas,
varios paises europeos han interrumpido las exportaciones
de crudo de Rusia, debido a la baja calidad de la materia huaiEAIUES
prima. Estas noticias del lado del suministro, compensaban|;e e, @renay
los efectos que podrian tener en la demanda las dudas sobre|q,,

la desaceleracion de la economia.

—
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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.



