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Analisis del dato

El primer célculo del Eurostat sitia la inflacion interanual en el 1,0% en la eurozona, mismo
resultado que en julio y su nivel mas bajo desde noviembre de 2016. Por paises, en Alemania, el
indice de Precios al Consumo Armonizado (IPCA), ha aumentado en agosto un 1,0% interanual,
en Francia un 1,2% y en ltalia un 0,5%.

Descripcion de indicador

El IPC, se elabora mensualmente por Eurostat/Banco Central Europeo. Es un indicador que
muestra la evolucion del nivel de precios del conjunto de bienes y servicios basicos que consumen
los hogares europeos, lo que se conoce cominmente 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

El Instituto de Investigacion Economica aleman (Ifo) inform6é de que el indice de confianza
empresarial en el conjunto de Alemania ha bajado en agosto hasta 94,3 puntos, minimo desde
noviembre de 2012, desde los 95,8 puntos revisados de julio. La valoracion de los empresarios
germanos de la situacion actual ha empeorado a minimos desde noviembre de 2014, con una
caida a 97,3 puntos desde los 99,6 de julio. En el caso de las expectativas de futuro, los
empresarios alemanes no se mostraban tan pesimistas desde junio de 2009 (el subindice caia a

91,3 desde los 92,1 puntos del mes pasado).

Descripcion de indicador

El indice de Clima Empresarial aleméan 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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Est. PIB 22 Trim Diferencia 12 Revision

Total 2,10% -0,10% 2,00%
Consumo privado 2,85% 0,25% 3,10%
Consumo publico 0,85% -0,08% 0,77%
Inversion -0,14% -0,06% -0,20%
* No residencial -0,08% -0,01% -0,09%

* Residencial -0,06% -0,05% -0,11%

Inventarios -0,86% -0,05% -0,91%
Sector Exterior -0,65% -0,07% -0,72%

Andlisis del dato

La economia americana crecid a un ritmo anual del 2% en el segundo trimestre, una décima
menos de lo estimado previamente. El menor crecimiento se debid principalmente a las revisiones
a la baja de los gastos de los gobiernos estatal y local, las exportaciones, la inversion de inventario
privado y la inversion residencial, que fueron parcialmente compensadas por una revision al alza
del consumo personal.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina de Analisis Econémico. 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 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

M Japan Indices of Industrial Production: Production YoY NSA - Ult precio 0.7 +4.5 Interanual .
L
F10
FS
ks
F-10

F-15

Mensual
F6.0

r4.0

h - {7 ol | @
II I __.II.II Illll L.l I I, I.-_l [ l _.nl-.l II 1.l i e I_Il o || b0

F-2.0
- - - Z - F-4.0
[ W Japan Indices of Industrial Production MoM SA - Ult precio 1.3 +4.6 ]
2011 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 2015 | 2016 2017 2018 2019
JINIPYOY Index (Japan Indices of Industrial Production: Production YoY NSA) IN Pr Copyright€ 2019 Bloomberg Finance L.P. 30-Aug-2019 13:52:01

Andlisis del dato

La produccién industrial creci6 un 1,3% en julio pasado respecto al mes anterior. En
comparacion con julio de 2018, el indicador avanzo6 un 0,7%. Las industrias que contribuyeron mas
al avance del indicador fueron las de fabricacion de vehiculos, la quimica y la del papel. En
cambio, los sectores que registraron descensos mas destacados fueron el de los quimicos
organicos, el del petréleo y el carbon, y el de la maquinaria eléctrica y equipamiento de
telecomunicaciones.

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.
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Fecha Zona Indicador Prevision
02/09 China Fab PMI de China Caixin 49.8
02/09 Espafia Markit PMI fabricacion Espafia --
02/09 Francia Markit PMI fabricacion Francia 51.0
02/09 Alemania Markit/BME Alemania fabricacion PMI 43.6
02/09 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI 47.0
02/09 Reino Unido Markit, fabricacion PMI del RU SA 48.3
03/09 Estados Unidos [Markit EEUU fabricacion PMI --
03/09 Estados Unidos |ISM manufacturero 51.5
04/09 China Composite PMI de China Caixin --
04/09 China Servicios PMI de China Caixin 51.7
04/09 Espafia Markit PMI servicios Espafia --
04/09 Espafia Markit PMI Composite Espafia --
04/09 Francia Markit Francia Servicios PMI 53.3
04/09 Francia Markit PMI Composite Francia --
04/09 Alemania Markit Alemania Servicios PMI 54.4
04/09 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 51.4
04/09 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI 53.4
04/09 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 51.8
04/09 Reino Unido Markit/CIPS RU Servicios PMI 51.2
04/09 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI --
04/09 Eurozona Ventas al por menorinteranual --
04/09 Estados Unidos [Balanza comercial -$55.2b
04/09 Estados Unidos |El Libro Beige - Reserva Federal 0
05/09 Estados Unidos [ADP Cambio de empleo 143k
05/09 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo --
05/09 Estados Unidos |Markit EEUU Servicios PMI --
05/09 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU --
05/09 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos --
06/09 Alemania Produccion industrial WDA internanual -4.1%
06/09 Francia Balanza comercial --
06/09 Eurozona PIB SA interanual 1.1%
06/09 Estados Unidos |Tasa de desempleo 3.7%
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!ESTA SEMANA EN LOS MERCADOS:"

Balance positivo en la semana para los indices bursétiles a
nivel global. La guerra comercial entre EE.UU y China, la
incertidumbre politica en ltalia y el Brexit, fueron los
principales factores que movieron los mercados. El Ministerio
de Comercio del gigante asiatico manifesté su rechazo a una
escalada de la guerra comercial, y mostré su disposicion a
recuperar la calma para resolver las disputas. En su oferta de
didlogo, el pais, incluye la decision de no tomar mas
represalias comerciales contra EE.UU. Ademas, ambos
paises confirmaron que habria una nueva ronda de
negociaciones en septiembre. En cuanto a lItalia, la noticia de
un principio de acuerdo entre el Movimiento 5 Estrellas y el
Partido Demdcrata tranquilizé a los mercados. Con la
formacion de esta coalicién, se espera que se tome una
posicion fiscal mas prudente que evite la confrontacion con
Bruselas, ademés de eliminar el riesgo de nuevas elecciones.
Nuevamente, Giuseppe Conte seria el primer ministro, pero
todavia ambos partidos deben acordar la composicién del
equipo de ministros y las politicas a llevar a cabo. Con
respecto al Brexit, Boris Johnson con aprobacion de la Reina
Isabel 1l suspendieron la actividad parlamentaria hasta el 14
de octubre. La paralizacion de la Cadmara de Comunes reduce
el tiempo para sacar adelante cualquier iniciativa que impida
un Brexit sin acuerdo, lo que aumenta la probabilidad de un
divorcio sin acuerdo.

RENTA FIJA:

Las curvas de gobierno europeas registraron bajadas. Parte de
este movimiento se fundamenté en la incertidumbre que
generaron las informaciones respecto al Brexit. Asi, la
referencia a diez afios aleman retrocedié 2pbs hasta el -0,70%
y el tipo a diez afios espafiol bajé 3pbs hasta el 0,11%, con lo
gue la prima de riesgo se estreché levemente hasta los 80
puntos. La curva de gobierno italiana destacé especialmente,
con el tipo a diez afios retrocediendo 32pbs, ante el principio
de acuerdo para la formacion de un nuevo gobierno. En
EE.UU, la referencia a diez afios americana retrocedié 4pbs
hasta el 1,50%. El crédito, por su parte, estreché diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El euro perdié posiciones con respecto a las demas monedas
principales, ante unos malos datos macro alemanes (PIB,
IFO) que confirmaron la debilidad de la primera economia
europea. En cuanto a las materias primas, el precio del
petréleo subié un 1,53%, ante la relajacién de las tensiones
comerciales y unas reservas de crudo estadounidenses que
descendieron mas de lo previsto. El oro, por su parte, cedié un
0,43% hasta los 1520,30%/onza.

INDICES

MSCIWORLD (Local)
[BEX 35

DJ EURO STOXX 50

DJ STOXX 50

FTSE

S&P 500

Dow Jones

NASDAQ

NIKKE 225

MSCI EMERGENTES (Lo

MEXBOL
BOVESPA
SHANGHAI
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Tipos Gobiernos

ALEMANIA 2 ANOS

ESPARNA 2 ANOS

EE.UU 2 ANOS

ALEMANIA 10 ANOS

ESPARA 10 ANOS

EE.UU. 10 ANOS

ALEMANIA 30 ANOS

ESPARA 30 ANOS

EE.UU. 30 ANOS

Spread de credito (pb)
MARKIT ITRX EUROPE 06/24*
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/24

YVariacion % Var
PRECI
0 Semanal 2019
164494 | 231 1412
881290 | 189 3.0
342676 | 277 1417
313623 | 219 1363
720718 | 158 112
292646 | 279 16,74
2640328 | 302 1319
196288 272 20,01
20704371 0,03 345
5505894 1 135 419
4262250 692 236
10113460/ 395 15,07
3023711 038 15,79
129332 | 196 2131
\gaerr'na;']‘;’l‘ Var 2019
-0,93 -0,04 -0,32
-0,56 -0,01 -0,32
1,50 -0,03 -0,98
-0,70 -0,02 -0,94
0,11 -0,03 -1,31
1,50 -0,04 -1,19
-0,18 -0,05 -1,05
0,99 -0,05 -1,62
1,96 -0,06 -1,05
48,41 -3,36 -39,96
251,48 -19,94 -102,20

DIVIEES

Délar / Euro
Yen / Euro
Libra/ Euro

vel

1,10
116,87
0,91

%Variacion
Semanal

-1,36
0,538
-0,08

% Var
2019
-4,16
-7,02
0,85

Petroleo (Brendt) }

Oro

Materia Primas

59,20
1.520,30

%Variacion
SEMEGEL

Nivel

1,53

-0,43

% Var 2019

11,34
18,55
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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.



