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Analisis del dato

La tasa de inflacién de la zona euro se situ6 el pasado mes de junio en el 1,3%, una décima
mas tanto con respecto al mes precedente como en comparacioén con la primera estimacion del
dato. El dato superd las expectativas de los expertos que habian vaticinado una tasa del 1,2%.

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) -1.1 -89 Actual
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Analisis del dato

La confianza de los inversores alemanes ha caido en el mes de julio como consecuencia de la
guerra comercial entre EEUU y China, el agravamiento de la crisis de Iran y la incertidumbre sobre
el '‘Brexit’, segun el indicador elaborado por el instituto de investigaciones econémicas ZEW. La
confianza de los inversores se ha situado en -24,5 puntos, frente a los -21,1 del mes anterior, su
peor nivel desde octubre del afio pasado y muy por debajo de la media histérica de 21,8 puntos.
Con respecto a la valoracion de la actual situacién de la economia alemana, ésta ha empeorado
en julio, hasta situarse en -1,1 puntos, frente a los 7,8 del mes anterior.

En cuanto a la zona euro, el indice ZEW ha empeorado ligeramente, cayendo una décima
respecto al dato de junio, hasta -20,3 puntos.

Descripcion de indicador

El indice ZEW de Sentimiento Econémico Aleman, es un indicador de la situacion a medio plazo
de la economia Alemana. Refleja el “sentimiento econdémico” 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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CONFIANZA DEL CONSUMIDOR U. MICHIGAN

Ultimo precio
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Andlisis del dato

La confianza del consumidor de la Universidad de Michigan, en su lectura preliminar del mes
de julio, mejora desde 98,2 hasta 98,4, pero se queda por debajo de lo esperado (98,8). Con
respecto a las expectativas, también se produce una ligera mejora, subiendo de 89,3 hasta 90,1,
una décima mejor de lo esperado. Dentro de las condiciones actuales, se produce un
empeoramiento pasando de 111,9 hasta 111,1, peor de lo esperado que era subir hasta los 112,8.

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 impulsara la expansién econdémica, por el contrario, provocara contraccion del

crecimiento econémico. ,
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Andlisis del dato

El indice de precios al consumo subié un 0,6% en junio respecto al mismo mes de 2018. El
incremento del indicador, que excluye los precios de los alimentos por su alta volatilidad, continto
lejos de la meta del 2%. Incluyendo todos los conceptos, el IPC tuvo un aumento del 0,7%
respecto a junio del afio pasado. En cuanto a los sectores que mas influyeron en la variacion, los
precios de combustibles, agua y electricidad aumentaron un 2,2%. El Gnico sector que tuvo una
variacion negativa fue el del transporte y comunicaciones (-1,3 %).

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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Andlisis del dato

La economia china crecié al 6,3% durante el primer semestre de 2019, lo que supone la tasa
mas baja de crecimiento en casi tres décadas. Desde junio de 2018, el pais crecié un 6,2%. Por
sectores, el que mas avanzé en el primer semestre fue el terciario (7%), que supone ya el 54,9%
del PIB total de China, mientras que el secundario subié un 5,8% y el primario, un 3%. El sector
industrial y la construccion han sido los principales responsables de la ralentizacion en el
crecimiento.

I M China GDP Constant Price YoY 12/31/2010-07/09/2019 6.2 -.2

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina Nacional de Estadisticas (ONE). Es un
indicador econdémico 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 China, elaborados
dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se registran
en un periodo determinado.
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Fecha Zona Indicador Prevision
22/07 Estados Unidos |Indice Nacional de |la Fed de Chicago --
23/07 Espaiia Balanza comercial --
23/07 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 5
23/07 Eurozona Confianza del consumidor -7.4
23/07 Estados Unidos |Ventas viviendas de segunda 5.35m
23/07 Estados Unidos |Ventas de viviendas Mensual 0.1%
24/07 Japén Fab PMI Japdn de Jibun Bank --
24/07 Japén Composite PMI Japdn de Jibun Bank --
24/07 Japon Servicios PMI Japén de Jibun Bank --
24/07 Francia Confianza empresarial 106
24/07 Francia Markit PMI fabricacion Francia 51.6
24/07 Francia Markit Francia Servicios PMI 52.7
24/07 Francia Markit PMI Composite Francia 52.5
24/07 Alemania Markit/BME Alemania fabricacion PMI 45.1
24/07 Alemania Markit Alemania Servicios PMI 55.3
24/07 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 52.2
24/07 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 47.6
24/07 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI 53.3
24/07 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 52.1
24/07 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacion PMI 50.9
24/07 Estados Unidos [Markit EEUU Servicios PMI --
24/07 Estados Unidos [Markit PMI Composite EEUU --
24/07 Estados Unidos [Ventas nuevas viviendas mensual 5.3%
24/07 Estados Unidos |Inventarios de crudo de EEUU DOE --
25/07 Espafia Tasa de desempleo 13.65%
25/07 Alemania Situacion empresarial IFO 97.0
25/07 Alemania Expectativas IFO 94.0
25/07 Alemania Evaluacion actual IFO 100.4
25/07 Eurozona Tipo de refinanciacion principal BCE 0.000%
25/07 Eurozona Tipo de organismos de depdsito ECB -0.400%
25/07 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM --
25/07 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos 0.8%
25/07 Estados Unidos [Inventarios minoristas MoM --
25/07 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo --
25/07 Estados Unidos [Flujo implicito de gas natural en proceso EIA --
25/07 Estados Unidos |Actividad de fab por el Fed en Kansas City --
26/07 Japén IPC en Tokio YoY 1.0%
26/07 Francia Confianza del consumidor 101
26/07 Italia Sentimiento Economico --
26/07 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado 1.8%
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BOLSA:

Los indices bursétiles terminaron la semana con balance mixto
en Europa y negativo en EE.UU y Asia. La incertidumbre
generada por el bloqueo en las negociaciones comerciales entre
EEUU y China y los comentarios de los Bancos Centrales
centraron la atencidon de los inversores. El presidente de
Estados Unidos declar6 que quedaria mucho camino por recorrer
para lograr un acuerdo comercial con China y que su Gobierno
aun podria imponer sanciones a productos de la nacién asiatica
valorados en 325.000 millones de délares. Ademas, Trump se
guejé nuevamente de que Pekin estaba incumpliendo una
promesa hecha en la cumbre del G20 de comprar mas productos
agricolas americanos. También aumento la tension entre EE.UU
e Iran, con este Ultimo amenazando con continuar no cumpliendo
el acuerdo de 2015, mientras Trump afirmé que dispararon a un
dron irani en el estrecho de Ormuz después de que éste
amenazase a un barco americano. Sin embargo, desde la
perspectiva comercial no fue todo negativo. Fuentes oficiales
apuntaron a los avances realizados para llegar a un acuerdo
comercial bilateral entre EE.UU y Japo6n, que podria incluir un
mejor acceso al mercado nipon por parte de los agricultores
estadounidenses a cambio de una reduccion de los aranceles
sobre ciertas piezas de automdéviles japonesas. En cuanto a los
Bancos Centrales, el BCE podria estar evaluando la posibilidad
de cambiar su objetivo de inflacidn, pues un IPC por debajo, pero
cerca del 2% podria ser menos apropiado en la era postcrisis. En
cuanto a la Reserva Federal, los comentarios del presidente de
la Fed de Nueva York, ayudaron a cimentar las expectativas de
un recorte de tipos de interés para finales de este mes.

RENTA FIJA:

La aversion al riesgo y los mensajes de los Bancos Centrales,
provocaron movimientos a la baja en las rentabilidades de la
deuda tanto en Europa como en EEUU. Asi, la rentabilidad del
bono americano a diez afios retrocedié 7pbs hasta el 2,06% vy el
tipo aleman a diez afios cay6 11pbs hasta el -0,32%. En cuanto
a la deuda espafiola, la rentabilidad exigida al bono a diez afios
bajé 18pbs hasta el 0,39%, con lo que la prima de riesgo se
estrechd hasta los 70 puntos. Escasa variacion en el mercado
de crédito.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El euro se depreci6 frente al ddlar tras conocer cifras inferiores
de lo esperado del indice Zew de confianza en Alemania y unos
datos mejores de lo previsto de consumo en EEUU. La Libra
perdié terreno ante la posibilidad de que se celebren elecciones
anticipadas en Reino Unido. En cuanto a las materias primas, el
precio del petrdleo bajé un 7,33%. La reanudacion de la
produccion en el Golfo de México, el aumento de los inventarios
de crudo en EE.UU y la noticia de la agencia internacional de la
energia reduciendo su prevision de demanda, pesaron en la
cotizacion. El oro subi6 un 0,68% hasta los 1.425,37%/onza.

YVariacion % Var

INDICE PRECIO

: Semanal 2019
MSCIWORLD (Local) | 167987 | 0,80 16,54
IBEX 35 917050 | -132 138
DJEUROSTOXXS50 | 348018 | 050 15,95
DJ STOXX 50 318663 | 016 1546
FTSE 150870 | 004 11,60
S&P 500 297661 | -123 18,74
Dow Jones 21154201 065 16,40
NASDAQ 8.14649 | -L18 22,18
NIKKEI 225 2146699 | 101 1,26
MSCI EMERGENTES (Lof 58.119,64 | 042 8,80
MEXBOL 4160654 | 244 0,08
BOVESPA 10345190 044 17
SHANGHAI 306277 | 022 1729
Rusia Rts Moscl 135069 | -28 26,38
Tipos Gobiernos Nivel \éirrina;:;? Var 2019
ALEMANIA 2 ANOS -0,77 -0,05 -0,16
ESPARA 2 ANOS -0,49 -0,08 -0,24
EE.UU 2 ANOS 1,82 -0,03 -0,67
ALEMANIA 10 ANOS -0,32 -0,11 -0,57
ESPARA 10 ANOS 0,39 -0,18 -1,03
EE.UU. 10 ANOS 2,06 -0,07 -0,63
ALEMANIA 30 AROS 0,27 -0,11 -0,60
ESPARA 30 ANOS 1,38 -0,20 -1,23
EE.UU. 30 AROS 2,58 -0,07 -0,44
MARKIT ITRX EUROPE 06/24* 49,22 -0,11 -39,15
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/24 252,59 6,67 -101,09

Divisas Nivel %Variacion % Var
SEIWELE 2019

Délar / Euro
Yen / Euro
Libra/ Euro

1,12
120,87
0,90

-0,43
-0,62
0,09

3,83

-2,15
-0,18

Materia Primas

Petroleo (Brendt)
Oro

%Variacion
SEIEREL

Nivel

62,31
1.425,37

-7,33
0,68

% Var 2019

17,19
11,14
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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 correccidn,
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.



