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Analisis del dato

La tasa de inflacion de la zona euro se situé en noviembre en el 1%, tres décimas por encima
de la lectura de octubre, lo que representa la primera aceleracion de los precios desde el pasado
mes de junio. El repunte de la inflaciébn en la zona euro en noviembre responde al alza del 1,9%
del precio de los servicios, frente al 1,5% del mes anterior, asi como de los alimentos frescos, que
se encarecieron un 1,8%, frente a la subida del 0,7% de octubre. Asimismo, al dejar fuera del
calculo la energia, los alimentos frescos, el alcohol y el tabaco, la tasa de inflacion subyacente de
la zona euro se situé en noviembre en el 1,3%, frente al 1,1% del mes anterior, su mayor alza
desde abril.

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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CONFIANZA EMPRESARIAL ALEMANA (IFO)
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Analisis del dato

La confianza empresarial alemana (IFO) subié en diciembre hasta los 96,3 puntos desde los
95,1 de noviembre, lo que supuso un resultado mejor del esperado por el consenso (95,5). La
composicién del indicador mostré mejoras tanto en la valoracion de la situacién actual como de las
expectativas. Asi, el primer componente aument6 desde los 97,9 hasta los 98,8, superando las
estimaciones del consenso que esperaban una mejora algo mas moderada (98,1). El segundo
componente paso de 92,1 a 93,8 también por encima de lo esperado (93,0).

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 econdmica 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 producto interno bruto aument6 a una tasa anualizada de 2,1%, segun comunicé el
Departamento de Comercio en su tercera estimacion del PIB del tercer trimestre, que igualo la
estimacion anterior. A pesar de la lectura en linea con las expectativas de los economistas, el
gasto de los consumidores fue mas fuerte de lo que se habia informado anteriormente. También
hubo mejoras en el gasto empresarial en estructuras no residenciales como la infraestructura
eléctrica, lo que limitd la caida de la inversion empresarial en general.

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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Ultimo precio
M Japan CPI Nationwide YoY 0.5 +3
1 | Japan Nationwide CPI ex Fresh Food and Energy YoY% 0.8 +.1
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Analisis del dato

El IPC subi6é un 0,5% en noviembre respecto al mismo mes de 2018. Se trata del trigésimo quinto
incremento mensual consecutivo de ese indicador interanual. Respecto a octubre, los precios
aumentaron en noviembre un 0,2%. En cuanto a los sectores que mas influyeron en la variacion
de los precios, cabe destacar el de muebles y enseres del hogar, que tuvo un incremento
interanual del 3,8%, mientras que el de educacion bajo un 7,8%.

Descripcion de indicador

El IPC, se elabora mensualmente. Es un indicador que muestra la evolucién 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
23/12 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos 1.5%
23/12 Estados Unidos |Indice Nacional de la Fed de Chicago -0.31
23/12 Estados Unidos |Ventas nuevas viviendas mensual -0.4%
24/12 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond 1
26/12 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo 220k
27/12 Japdén IPC en Tokio YoY 0.9%
27/12 Japén Ventas al por menor mensuales 5.0%
27/12 Japdén Produccidn industrial interanual -8.1%
27/12 Espafia Ventas al por menor SA YoY 2.6%
27/12 Eurozona Boletin mensual del BCE 0
27/12 Estados Unidos [Inventarios de crudo de EEUU DOE --
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA: U\far i 1
Cierres positivos para las principales bolsas mundiales a INDICES PRECIO Wariacion % Var
excepcion del mercado japonés que cerré ligeramente en Semanal 2019

negativo. El acuerdo comercial entre EE.UU y China y el
triunfo de Boris Johnson en las elecciones de Reino Unido, MSC|WORLD(|.OCH|) 1.800.99 147 2495
sirvieron para que los indices bursatiles terminaran la semana

con subidas significativas. Las declaraciones del secretario del IBEX 35 9'675'50 1’17 13'30

Tesoro americano diciendo que la firma de la primera fase del |[)] EURO STOXX 50 3.776,56 122 2583
acuerdo comercial con China se materializara en enero y las

palabra de Trump asegurando que las negociaciones para la DJ STOXX 50 3-431173 2,01 24,34
fase dos comenzaran inmediatamente, c_lgvolvierqn_a los FTSE 7.582,48 3,11 12’70
inversores las esperanzas de una recuperacion econémica. En
cuanto a Reino Unido, el triunfo de Boris Johnson en las S&P 500 322122 | 165 28,50
elecciones celebradas la semana pasada dio claridad con
respecto al Brexit, pero las ultimas decisiones del primer Dow Jones 28'455’09 1’14 21'98
ministro britanico, hicieron reavivar de nuevo los temores a un NASDAQ 8.924 96 2,18 3451
Brexit duro. Boris Johnson consiguidé que el parlamento
aprobara el pasado viernes la ley del Brexit, una ley muy NIKKE 225 23-816,63 '0,86 19,00

similar a la que intenté aprobar hace unas semanas pero en la
gue la modificacibn mas importante es el blindaje del periodo MSCI EMERGENTES (LO 61'333’18 1’59 14’80

de transicion a un maximo de un afio, pese a que el pacto MEXBOL 4450564 | 057 6,88
inicial con Bruselas permitia una extension de dos afios mas.
De esta manera, pone mas tension para la negociacion de los BOVESPA 115-121110 2’27 30'99
acuerdos de comercio futuros. Por otro lado, se celebro la|SHANGHAI 314859 125 2057
reunion del Banco Japonés, en la cual, la entidad mantuvo su | . ' ’ '
politica monetaria y su vision optimista de la economia. RusiaRts Moscl 153,77 | 149 4258
; . Variacion
RENTA EIJA: Tipos Gobiernos Semanal Var 2019
El mayor apetito por posiciones de mas riesgo, apoyd el [ALEMANA2AROS ‘grgg ‘ggg ‘8'(1)2
movimiento al alza en las rentabilidades de la deuda =468 163 003 0.5
soberqna tanto en Europa como en ~EE.UU. A:su la |, cuania 10 ARGS 0.25 0,04 0.49
rentabilidad del bonp americano a diez afios _repunto 9pbS |cspaia 10 aftos 0,44 0,03 -0,97
hasta el 1,92% vy el tipo aleméan a diez afios subié 4pbs hasta |euwu. 10afos 1,92 0,09 -0,77
el -0,25%. En cuanto a la deuda espafiola, la rentabilidad |aemaniasoafios 0,28 0,05 -0,60
exigida al bono a diez afios repunt6 3pbs hasta el 0,44%, con [EsPARA30AROS 131 0,03 -1,31
lo que la prima de riesgo se estrecho ligeramente hasta los Credito o 2,34 0,09 0,67
69 puntos. El crédito, por su parte, estrechd diferenciales. ARKIT ITRX EUROPE 12/24 4361 2,60 2476
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/24 205,71 -9,98 -147,98

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS: - : %Variacion % Var
Divisas Nivel

El euro apenas experimento variacion en su cambio contra el Semanal 2019

dolar, permaneciendo en niveles de 1,11 $/€.La libra, en |Polar/Euro 111 -0,38 -3,40
cambio, se deprecié considerablemente frente al euro ante los [Yen/&re 2850 0,31 ‘ -3,62
temores a un Brexit duro. En cuanto a las materias primas, el “2r/Eure 0.85 2,16 .21
precio del petréleo se mantuvo practicamente estable ante la - _ %Variacion

relajacion de las tensiones comerciales entre EE.UU y China. MECIESZIUES ve Semanal [ Var2019
El oro, por su parte, subi6 un 0,13% hasta los 1.478,22 | - (@rend) ‘ 66,57 ‘ 0,49 ‘ 25,20
$/onza. oro 1.478,22 0,13 15,27
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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.



