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PMI MANUFACTURERO / SERVICIOS
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Analisis del dato

El PMI Manufacturero de la eurozona recupera algo de terreno desde los 45,9 del mes anterior a
los 46,6 puntos de noviembre, maximos de tres meses. Mientras, que el PMI de Servicios,
retrocede desde los 52,2 de octubre a los 51,5, minimos de diez meses. Por paises, en Alemania,
el dato manufacturero sube a 43,8 desde los 42,1, su mejor lectura en cinco meses, mientras su
PMI de servicios cae a 51,3 puntos desde los 51,6, su nivel mas bajo en 38 meses. En Francia, el
PMI manufacturero mejora a 51,6 puntos, su nivel mas elevado en cinco meses, manteniéndose
estable la lectura de servicios en 52,9 puntos.

Descripcion de indicador

PMI Manufacturero/Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de
compras y a los ejecutivos de empresas acerca de las circunstancias del sector manufacturero.
Sirve para medir el estado en el que se encuentra la economia con respecto al sector de la
fabricacion/servicios. Es un indicador econdmico adelantado, es decir, que nos ayuda a anticipar la
evolucion futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en este caso. Si el dato ofrecido resulta
superior a 50, indica expansién econémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.



ENTORNO MACRO il
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

VIVIENDAS INICIADAS Y PERMISOS DE CONSTRUCION

Permisos de construccion
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Analisis del dato

La venta de viviendas nuevas subi6 un 3,8% el pasado octubre, hasta los 1.314 millones tras
caer un 7,9% el mes anterior. Los permisos de construccién aumentaron un 5% a una tasa de
1.461 millones de unidades el mes pasado, el ritmo mas acelerado desde mayo del 2017,
impulsados por el segmento de casas unifamiliares, que ascendio un 3,2%.

Descripcion de indicador

El indice de Viviendas Iniciadas, mide el niamero de unidades residenciales cuya construccion ha
comenzado a lo largo del mes en cuestion. La evolucion de este indicador muestra el grado de
confianza de las familias norteamericanas respecto a su propia situacion financiera. Ademas
refleja la evolucidn del sector de la Construccion. El indicador de Permisos de Construccion, es
publicado mensualmente por Census Bureau del Departamento de Comercio de EE.UU. Mide el
namero de licencias para construir, concedidas en un determinado periodo. Es un indicador que

refleja la evolucién del sector de la Construccion. ,
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ACTAS DE LA FED

Analisis del dato

En EE.UU. se publicaron las ultimas actas de la FED, las cuales establecian las continuas
tensiones comerciales y el lento ritmo de inflacibn como las principales preocupaciones que
llevaron al banco central a recortar los tipos de interés en octubre. También mostraron que hubo
nuevas discusiones sobre la posibilidad de establecer un mecanismo de repo permanente, tras la
reciente problematica de los mercados monetarios a corto plazo.

Descripcion de indicador

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. Esta
informacion es examinada cuidadosamente para buscar indicios sobre el resultado de las futuras
decisiones de tipos de interés.
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Andlisis del dato

El indice de precios al consumo subié un 0,7% en octubre respecto al mismo mes de 2018.
Incluyendo todos los conceptos, el IPC tuvo un aumento del 0,2% en octubre. En cuanto a los
sectores que mas influyeron en la variacion en octubre, el de muebles y enseres del hogar tuvo un
incremento del 4,2 %, mientras que el de educacion bajé un 7,8 %.

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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Fecha Zona Indicador Prevision
25/11 Alemania Situacion empresarial IFO 95.0
25/11 Alemania Expectativas IFO 92.5
25/11 Alemania Evaluacién actual IFO 97.9
25/11 Estados Unidos |Indice Nacional de la Fed de Chicago -0.20
25/11 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas -3.8
26/11 Alemania GfK confianza del consumidor 9.6
26/11 Estados Unidos |Inventarios minoristas MoM 0.2%
26/11 Estados Unidos |Bienes avanzados balanza comercial -S71.2b
26/11 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM 0.1%
26/11 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 6
26/11 Estados Unidos |Ventas viviendas nuevas 708k
26/11 Estados Unidos [Confianza del consumidor del consejo de conf 127.0
26/11 Estados Unidos |Ventas nuevas viviendas mensual 1.0%
26/11 Estados Unidos |Situacion del consejo de conf --
26/11 Estados Unidos |Expectativas del consejo de conf --
27/11 Francia Confianza del consumidor 103
27/11 Italia Sentimiento Economico --
27/11 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado 1.9%
27/11 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos -0.8%
27/11 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 221k
27/11 Estados Unidos [Ingresos personales 0.3%
27/11 Estados Unidos |Gasto personal 0.3%
27/11 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 0.2%
27/11 Estados Unidos |Ventas pendientes de viviendas interanual 6.0%
27/11 Estados Unidos |El Libro Beige - Reserva Federal 0
28/11 Japén Ventas al por menor mensuales -10.4%
28/11 Espafa IPC mensual 0.2%
28/11 Espaiia Ventas al por menor interanual --
28/11 Eurozona Confianza econémica 101.0
28/11 Eurozona Clima empresarial -0.14
28/11 Eurozona Confianza industrial -9.1
28/11 Eurozona Confianza de servicios 8.8
28/11 Eurozona Confianza del consumidor --
28/11 Alemania IPC mensual -0.6%
29/11 Japén IPC en Tokio YoY 0.6%
29/11 Japén Produccién industrial mensual -2.0%
29/11 Reino Unido GfK confianza del consumidor -14
29/11 Alemania Ventas al por menor mensuales 0.2%
29/11 Francia IPC mensual 0.0%
29/11 Francia PIB trimestral 0.3%
29/11 Eurozona Tasa de desempleo 7.5%
29/11 Eurozona IPC mensual -0.4%
29/11 Eurozona IPC subyacente YoY 1.2%
29/11 Italia PIB WDA interanual 0.3%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA:

Los indices bursatiles terminaron la semana con balance
ligeramente negativo en EE.UU y Asia y mixto en Europa. Una
vez mas, la incertidumbre sobre el acuerdo comercial entre
EE.UU y China volvié a impactar en los indices bursétiles. La
nueva prérroga de tres meses de EE.UU a Huawei antes de la
entrada en vigor de sus sanciones se interpreté como un
sintoma de progreso de las conversiones. Pero las
declaraciones de Trump, recalcando que si no existe un
acuerdo los aranceles se verian incrementados en mayor
medida y las filtraciones de la Casa Blanca, diciendo que la
primera fase se podria dilatar hasta el préximo afio ante las
presiones de China para acelerar la aminoracion de la carga
arancelaria, pusieron de manifiesto las tiranteces entre ambas
potencias. Tiranteces que se avivaron aln mas tras el proyecto
de ley que EE.UU quiere llevar adelante para salvaguardar los
derechos humanos de los disconformes con el régimen de
Hong Kong. A pesar de las discrepancias latentes, parece ser
gue ambas potencias celebraran una nueva reunion bilateral
de negociaciones en Pekin durante la proxima semana.
Ademas, al final de la semana, Trump coment6 que el acuerdo
esta cerca, lo que animé de nuevo a los mercados. Por otro
lado, se publicaron las perspectivas econdmicas de la OCDE,
las cuales, proyectaron que la economia mundial crecera al
menor ritmo de la Ultima década al hacerlo en un 2,9% este
afo y el proximo, recortandose el prondstico para 2020 desde
una estimacion del 3%.

RENTA FIJA:

La incertidumbre derivada sobre el acuerdo comercial entre
EE.UU y China provoc6 un movimiento comprador en la deuda
soberana. Asi, la rentabilidad del bono aleman y espafiol a diez
afios retrocedieron 3pbs, con lo que la prima de riesgo se
mantuvo en los 76 puntos. En EE.UU, el movimiento fue algo
mayor, con el tipo a diez afios bajando 6pbs hasta el 1,77%.
Escasa variacion en el mercado de crédito.

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

El euro apenas experimentd variacién en su cambio contra el
dolar, permaneciendo en niveles de 1,10$/€. Tampoco vario
practicamente frente al Yen y la Libra. En cuanto a las materias
primas, el precio del petroleo baj6 un 1,49%, ante la
incertidumbre sobre el acuerdo comercial y el aumento de los
inventarios de crudo en EE.UU. El oro, por su parte, cedié un
0,46% hasta los 1.461,60%/onza.

"Variacion % Var

PRECO Semanal 2019

MSCIWORLD (Local) | L7467 | 030 2118
[BEX 35 05470 | 007 | 837
DJEUROSTOXX50 | 368732 | 065 | 2285
DJ STOXX 50 332200 | 045 | 2036
FTSE 132681 | 033 8,90
S&P 500 31029 | 033 | A0
Dow Jones 2187562 | 046 | 1950
NASDAQ 851980 | 025 | 2840
NIKKEI 225 B1288 | 082 | 1548
MSCI EMERGENTES (Lo 58.660,9 | 0,14 980
MEXBOL 1352186 | 030 452
BOVESPA 108692301 200 | 2367
SHANGHAI 302297 | 021 15,76
Rusia Ris Moscl 145542 | 041 36,18
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Semanal

Délar / Euro 1,10 -0,28
Yen / Euro 119,77 -0,36
Libra/ Euro 0,86 0,33

N %Variacion
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SEINEYE

Petroleo (Brendt) 62,98 -1,49
Oro 1.461,60 -0,46

% Var 2019

18,45
13,97
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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.



