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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

Ultimo precio
M Euro Area MUICP All Items YoY NSA 12 -5
M Eurostat Eurozone Core MUICP YoY NSA 0.8 -.5 r4.0

Indice general
Q YoY
“ k2.0
’ ‘ \

Subyacente YoY

F0.0

+-1.0

30n " Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic J4n Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic JGn Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic Jun Dic  Jun
2002 | 2003 | 2004 2005 | 2006 2007 | 2008 | 2009 2010 | 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 2016 | 2017 2018 | 2019
ECCPEMUY Index (Euro Area MUICP All Items YoY NSA) EC ipc Diario 31MAR2002-24JU Copyright2 2019 Bloomberg Finance L.P. 24-Jun-2019 09:19:10

Analisis del dato

La tasa de inflacion interanual de la zona euro se situ6 en mayo en el 1,2%, medio punto
porcentual por debajo de la subida de precios registrada el mes anterior, siendo el menor
incremento desde abril de 2018, segun la ultima estimacion. El dato reflejé el impacto del menor
encarecimiento del crudo, de los alimentos frescos y de los servicios.

Descripcion de indicador

El IPC, se elabora mensualmente por Eurostat/Banco Central Europeo. Es un indicador que
muestra la evolucién del nivel de precios del conjunto de bienes y servicios basicos que consumen
los hogares europeos, 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 inflacién del pais.
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Ultimo precio
M ZEW Germany Assessment of Current Situation (R1) 7.8 -4
M ZEW Germany Expectation of Economic Growth (L1) -21.1 -19.0
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GRZECURR Index (ZEW Germany Assessment of Current Situation) GE ZEW Mensual 310 Copyright? 2019 Bloomberg Finance L.P. 24-Jun-2019 09:29:40

Andlisis del dato

La confianza de los inversores alemanes cae en el mes de junio como consecuencia de la
mayor incertidumbre ante la escalada de la guerra comercial entre Estados Unidos y China y sus
posibles consecuencias sobre las exportaciones alemanas. EI componente de expectativas se
sita en junio en los -21,1 puntos, frente a los -2,1 del mes anterior. En cuanto a la valoracion de la
actual situacion de la economia alemana, ésta empeora ligeramente en junio, hasta los 7,8 puntos,
frente a los 8,2 del mes anterior.

Descripcion de indicador

El indice ZEW de Sentimiento Econémico Aleman, es un indicador de la situacién a medio plazo
de la economia Alemana. Refleja el “sentimiento econdmico” existente en un momento
determinado. Es publicado mensualmente por el Instituto ZEW. Se basa en los datos recogidos de
una encuesta realizada a expertos en finanzas de toda Europa, en la que se pregunta acerca de
las previsiones sobre la economia alemana para los préximos seis meses.
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REUNION DE LA FED

Reunién| Prob aum|Prob reduc| 1-1.25 1.25-1.5 1.5-1.75 1.75-2| 2-2.25
07/31/2019 0.0% 100.0% 0.0% 0.0% 0.0% 30.0% 70.0%
09/18/2019 0.0% 100.0% 0.0% 0.0% 24.4% 62.6% 13.0%
10/30/2019 0.0% 100.0% 0.0% 0.4% 39.1% 43.4% 8.0%
12/11/2019 0.0% 100.0% 4.6% 24.0% 41.2% 26.0% 4.1%
01/29/2020 0.0% 100.0% 10.6% 20.3% 36.5% 19.2% 2.8%
03/18/2020 0.0% 100.0% 15.1% 31.0% 32.5% 15.4% 2.1%
04/29/2020 0.0% 100.0% 17.3% 31.2% 30.0% 13.5% 1.8%
06/10/2020 0.0% 100.0% 20.0% 31.0% 26.8% 11.2% 1.5%
07/29/2020 0.0% 100.0% 21.4% 30.5% 24.8% 10.0% 1.3%

Andlisis del dato

Esta semana se celebré la reunion de la Fed. La entidad mantuvo los tipos de interés en el rango
de entre el 2,25% y el 2,5% en el que permanecen desde el pasado diciembre. Sin embargo, su
comunicado cambié significativamente, eliminando la referencia a mantenerse “pacientes” sobre el
tipo de intervencion y adelantando un mas que posible recorte de los tipos a corto plazo. Ademas,
la Fed reconocié que las incertidumbres habian aumentado y que la actividad econdmica crecia
s6lo de manera moderada.

Descripcion de indicador

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 depdésito, al gobierno de los Estados Unidos y a instituciones extranjeras oficiales.
A través de su politica monetaria, trata de alcanzar los objetivos de maximo empleo, estabilidad de
los precios (incluida la prevencion de la inflacion y la deflacion) y moderar a largo plazo los tipos

de interés .
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Analisis del dato

El indice de precios de consumo japonés subi6 un 0,8% interanual en mayo, lo que supuso el
vigésimo noveno mes consecutivo de avance y se debidé sobretodo al encarecimiento de la
energia. El incremento del indicador que excluye los precios de los alimentos por su alta
volatilidad, mostrd una leve ralentizacion respecto al aumento del 0,9 % interanual cosechado en
abril.

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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ATENTOS LA SEMANA QUE VIENEA...

Fecha Zona Indicador
24/06 Alemania Situacién empresarial IFO
24/06 Alemania Expectativas IFO
24/06 Alemania Evaluacién actual IFO
24/06 Estados Unidos |Indice Nacional de la Fed de Chicago
24/06 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas
24/06 Alemania indice de precios a laimportaciéon Mensual
25/06 Francia Confianza empresarial
25/06 Espafia Indice de precios a la produccién Mensual
25/06 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond
25/06 Estados Unidos [Ventas nuevas viviendas mensual
25/06 Estados Unidos [Confianza del consumidor del consejo de conf
25/06 Estados Unidos [Situacion del consejo de conf
25/06 Estados Unidos |Expectativas del consejo de conf
26/06 Alemania GfK confianza del consumidor
26/06 Francia Confianza del consumidor
26/06 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos
26/06 Estados Unidos [Inventarios minoristas MoM
26/06 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM
26/06 Estados Unidos |Inventarios de crudo de EEUU DOE
27/06 Japdn Ventas al por menor mensuales
27/06 Espafia IPC mensual
27/06 Italia Sentimiento Economico
27/06 Eurozona Confianza econdmica
27/06 Eurozona Clima empresarial
27/06 Eurozona Confianza industrial
27/06 Eurozona Confianza de servicios
27/06 Eurozona Confianza del consumidor
27/06 Alemania IPC mensual
27/06 Estados Unidos [PIB trimestral anualizado
27/06 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo
27/06 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual
27/06 Estados Unidos |Actividad de fab por el Fed en Kansas City
27/06 Alemania Ventas al por menor mensuales
28/06 Reino Unido GfK confianza del consumidor
28/06 Japén IPC en Tokio YoY
28/06 Japdn Produccién industrial mensual
28/06 Francia IPC mensual
28/06 Espafia PIB trimestral
28/06 Espaia Ventas al por menor interanual
28/06 Reino Unido PIB trimestral
28/06 Eurozona IPC subyacente YoY
28/06 Eurozona Estimacion de IPC interanual
28/06 Estados Unidos |Ingresos personales
28/06 Estados Unidos |Gasto personal
28/06 Estados Unidos |PMI Chicago MNI
28/06 Estados Unidos |Percepcién de la U. de Michigan
28/06 Estados Unidos [Situacién actual U. de Mich.
28/06 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich.
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA:

Subidas generalizadas en las principales bolsas mundiales. La
semana presenté especial interés ante el discurso de Mario
Draghi, en el Foro Econémico del BCE y la reunién de la Reserva
Federal. Draghi dej6 la puerta abierta a mayores bajadas de tipos
y a una posible implementaciéon del QE. La Fed, por su parte,
mantuvo los tipos de interés, pero efectué un cambio significativo
en su comunicado al eliminar la referencia de mantenerse
“pacientes” sobre el tipo de intervencion, sefialando su
disposicidon a actuar con el objetivo de sustentar la expansion.
Ademas, la entidad adelanté un mas que posible recorte de los
tipos a corto plazo. Esta mayor generosidad por parte de las
autoridades monetarias animé a los principales indices
mundiales. Por otro lado, la confirmacién de los presidentes de
EE.UU y China de que se reuniran a finales de mes en el G-20,
generd optimismo ante un posible acuerdo comercial, pero la
escalada en las tensiones geopoliticas entre Estados Unidos e
Iran, provocdé cierto nerviosismo en los mercados. En cuanto al
resto de reuniones de los bancos centrales, el BoJ mantuvo sin
cambios su politica monetaria, al igual que el Banco de Inglaterra,
con este Ultimo sorprendiendo al revelar un aumento de los
riesgos tanto internacionales como domésticos que implicaria un
estancamiento de la economia britanica en el 2tr19. El que se
desmarcé de la corriente actual de la mayoria de los bancos
centrales, fue la autoridad monetaria noruega, que elevo el tipo
de interés hasta el 1,25% (1% ant.) pronosticando dos subidas
mas de tipos, una en septiembre y otra antes del verano de 2020.
En el ambito politico britanico, Boris Johnson y Jeremy Hunt, son
los posibles candidatos a suceder de Theresa May.

RENTA FIJA:

Los mensajes del BCE y de la Fed, dejando la puerta abierta a
posibles recortes de tipos de interés, provocaron una oleada de
compras en la deuda publica. Asi, la rentabilidad del bono
aleman y americano a diez afios retrocedieron 3pbs hasta el -
0,29% y el 2,05% respectivamente. En cuanto a la deuda
espafiola, la rentabilidad exigida al bono a diez afios cay6 6pbs
hasta el 0,44%, con lo que la prima de riesgo se estreché hasta
los 72 puntos. El crédito, por su parte, estreché diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El ddlar se deprecio frente al euro ante la posible rebaja de los
tipos de interés en EEUU. El tono méas cauto del Banco de
Inglaterra también provocé un giro a la baja en la cotizacion de la
Libra. En cuanto a las materias primas, el precio del petréleo
subié un 3,08%. El dato de inventarios de crudo en EEUU
cayendo mas de lo esperado, las tensiones en Oriente Proximo y
las esperanzas de una caida en los tipos de interés, que podria
estimular el crecimiento mundial, apoyaron a la cotizacion. El oro,
por su parte, subié un 4,30% hasta los 1.399,60%/onza.

INDICES

PRECIO

YVariacion

Semanal

% Var
2019

MSCIWORLD (Local) | 166553 | 190 15,5
BEX 35 922120 | 036 805
DJEURO STOXXS0 | 346692 | 260 1551
DJ STOXX30 311929 | 198 15,19
FTSE 140750 | 084 1010
S&P500 295046 | 2,20 1710
Dow Jones 2671913 | 241 1454
NASDAQ 8.03L71 | 301 21,05
NIKKEI 225 212864 | 067 6,2
MSCI EMERGENTES (Lof 58.14635 | 276 8,85
MEXBOL 4352673 | 092 453
BOVESPA 10201260 405 16,07
SHANGHAI 314423 | 41T 2040
Rusia Rts Mosc 137502 | 253 2897
Tipos Gobiernos Nivel \éaer;qa;:ri‘c;rll Var 2019
ALEMANIA 2 ANOS -0,74 -0,04 -0,13
ESPARNA 2 AROS -0,41 -0,02 -0,17
EE.UU 2 ANOS 1,77 -0,07 -0,72
ALEMANIA 10 ANOS -0,29 -0,03 -0,53
ESPARA 10 AROS 0,44 -0,06 -0,98
EE.UU. 10 ANOS 2,05 -0,03 -0,63
ALEMANIA 30 AROS 0,30 -0,02 -0,58
ESPARA 30 AROS 1,43 -0,12 -1,18
EE.UU. 30 AROS 2,58 0,00 -0,43
MARKIT ITRX EUROPE 06/24* 53,79 -7,96 -34,58
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/24 254,65 -19,33 -99,04
Divisas Nivel %g/:r:ZS;n 0/20(;/12r
Dolar / Euro 1,13 1,18 ‘ -0,97
Yen / Euro 121,90 0,19 -2,96
Libra/ Euro 0,89 0,30 -0,66

Materia Primas

Petroleo (Brendt) ‘

0Oro 1.

%Variacion

Nivel

SEMEGE]
64,83 3,08
399,60 4,30

% Var 2019

21,93
9,13
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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.



