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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PMI SERVICIOS /COMPUESTO

PMI Manufacturero

Francia

Espana

Ultimo precio
M Markit/BME Germany Manufacturing PMI SA 43.7 -4

! Markit France Manufacturing PMI SA 50.4 -13
L | Markit Eurozone Manufacturing PMI SA 463 -.6
Markit Italy Manufacturing PMI SA 46.2 -14

M Markit Spain Manufacturing PMI SA 474 -1
-

PMI Servicios

Espana

Francia

Ultimo precio
M Markit Germany Services PMI Business Activity SA 52.9 +1.2
M Markit France Services PMI SA 524 +.2

L | Markit Eurozone Services PMI SA 52.8 +9
Markit Italy Services PMI SA 511 +.7
M Markit Spain Services PMI Business Activity SA 549 +1.7
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Analisis del dato

La actividad del sector privado de la zona euro habria mejorado levemente en diciembre, segun el
PMI compuesto, que se situé en 50,9 puntos, frente a los 50,6 del mes anterior. Pese a haber
aumentado hasta su maxima en los ultimos cuatro meses, el indice continué en un nivel que esta
entre los mas bajos registrados desde el primer semestre de 2013. Entre los paises encuestados,
Irlanda (53), y Espafa (52,7), registraron el mayor crecimiento de la actividad privada y alcanzaron
cifras maximas de los ultimos seis y ocho meses, respectivamente. Por su parte, Alemania registré
su minima en tres meses, (PMI compuesto 52 puntos), mientras que en Francia la actividad subi6
a 50,2 puntos. ltalia se situé por segundo mes por debajo de la barrera de 50, con su peor
resultado en casi un afo (49,3 p). En el dltimo mes del afio se mantuvo vigente la diferencia de
comportamiento del sector manufacturero y del de servicios. En concreto, el indice del sector
servicios en la Eurozona alcanzé su maxima de cuatro meses subiendo a los 52,8 puntos desde
los 51,9 de noviembre, por encima de la lectura preliminar de 52,4.

Descripcion de indicador

El indice PMI Compuesto, se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se
remiten mensualmente a los profesionales de compras y a los ejecutivos de las empresas mas
representativas de los sectores de fabricacion y de servicios. Sirve para medir el estado en el que
se encuentra la economia con respecto a ambos sectores. Es un indicador econémico 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 expansion economica; si, por el

contrario, es inferior, indica contraccion. ,
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(Ultimo precio
M Italy HICP YoY NSA 0.5 +3
B Germany HICP All Items YoY 15 +3
France European Harmonised CPI YoY 1.6 +.4
171 Euro Area MUICP All Items YoY NSA 1.3 +.3
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Analisis del dato

La tasa de inflacion interanual de la zona euro se situd el pasado mes de diciembre en el 1,3%,
tres décimas por encima de la lectura de noviembre y su nivel mas alto desde el pasado mes de
junio, superando asi en una décima la prevision manejada por el Banco Central Europeo (BCE),
segun los datos adelantados por Eurostat. El repunte de la inflacion registrado en el ultimo mes de
2019 respondio a la contribucion positiva del precio de la energia, que subié un 0,2%, tras caer un
3,2% interanual el mes anterior, asi como al encarecimiento del 2,1% de los alimentos frescos,
tres décima mas que en noviembre. Por su parte, el precio de los servicios registré en diciembre
una subida interanual del 1,8%, una décima por debajo de la observada en noviembre. En el caso
de Espafa, la inflacibn armonizada alcanzé en diciembre el 0,8% interanual, lo que implica un
diferencial de precios favorable de medio punto porcentual respecto a la eurozona. La inflacion
subyacente de la zona euro se mantuvo en el 1,3%.

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 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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Ultimo precio
M ISM Manufacturing PMI SA  47.2 -9
M ISM Non-Manufacturing NMI 55.0 +1.1

ISM Servicios
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Analisis del dato

El ISM de servicios subié a 55 desde el nivel de 53,9 en noviembre, cuando se esperaba que
llegara a 54,5. Un gasto consistente por parte del consumidor, impulsado por un fuerte mercado
laboral y un moderado aumento de salarios, esta impulsando el sector de servicios y la economia
en general.

Descripcion de indicador

El ISM no manufacturero, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de
compras y a los ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios
a través de las compras que se producen en este sector. Es un indicador econémico adelantado,
es decir, que nos ayuda a anticipar la evolucion futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en
este caso. También representan una parte considerable del IPC de consumo de Estados Unidos.
Si el dato ofrecido resulta superior a 50, indica expansion econémica; si, por el contrario, es

inferior, indica contraccion. .
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INFORME DE EMPLEO
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Analisis del dato

La economia estadounidense cre6 en diciembre un total de 145.000 empleos no agricolas, frente
a los 256.000 de noviembre y a los 160.000 esperados, impulsada por la contratacion navidefia y
el sector de la salud. En diciembre, la tasa de desempleo del pais norteamericano se mantuvo sin
cambios en el 3,5%, por lo que siguié en su mejor nivel desde 1969. Los sueldos promedio por
hora tuvieron un alza marginal de un 0,1% en diciembre, tras la subida de 0,3% en noviembre. En
diciembre, los salarios de los ultimos 12 meses, crecieron 2,9% frente al incremento del 3,1%
registrado en noviembre.

Descripcion de indicador

El informe de empleo se publica mensualmente por el Departamento de Trabajo de Estados
Unidos. Es un informe completo sobre la situacion del mercado laboral estadounidense e incluye
varios datos entre los que destacan, la creacion de empleo (excluyendo el sector agrario), la tasa
de paro y la evolucion de los salarios. Este informe permite realizar un prondéstico de la marcha de
la economia estadounidense. Si el mercado laboral esta creciendo, aumenta la renta disponible de
los habitantes, por lo que podra subir el gasto del consumidor, lo que llevara a una subida del PIB

Yy, por consiguiente, una mejora en la economia del pais. .
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PMI SERVICIOS/COMPUESTO CAIXIN

Ultimo precio +57.0
M China Manufacturing PMI SA 50.2 sin cmb >56.0
M China Non-Manufacturing PMI SA 53.5,.-.9

PMI Servicios >55.0

Ultimo precio +55.0

M Caixin China Manufacturing PMI SA 51.5 -3~ PMI Servicios Caixin
M Caixin China Services PMI Business Activity SA 52.5 1.0 L54.0
+53.0
52.0
+51.0
+50.0
T ba9.0
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Analisis del dato

La actividad del sector servicios habria bajado en diciembre, segun el indicador adelantado PMI
Caixin, que registré un dato peor de lo esperado (52,5 frente al 53,2 esperado y el 53,5 anterior).
Esto unido al PMI manufacturero, que ya ofrecié un dato negativo (51,5 frente a 51,6 estimado y
51,8 anterior), hace que el PMI compuesto baje de 53,2 a 52,6.

Descripcion de indicador

El indice PMI Compuesto, se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se
remiten mensualmente a los profesionales de compras y a los ejecutivos de las empresas mas
representativas de los sectores de fabricacion y de servicios. Sirve para medir el estado en el que
se encuentra la economia con respecto a ambos sectores. Es un indicador econémico 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 expansion economica; si, por el
contrario, es inferior, indica contraccion.
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PMI MANUFACTURERO/SERVICIOS

Ultimo precio
M Jibun Bank Japan Manufacturing PMI SA g.‘} -5
M Jibun Bank Japan Service PMI Business Activity SA/ -9
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Analisis del dato

Segun el PMI, la actividad manufacturera de Japon se habria reducido a un ritmo mas rapido en
diciembre que en el mes anterior, lo que pone de relieve la presion que existe sobre las empresas
ante la caida de la demanda en el extranjero y en el pais. EI PMI manufacturero descendi6 a 48,4
puntos, igualando los minimos de mas de tres afios que se alcanzaron por ultima vez en octubre.
La cifra se ha revisado a la baja, ya que el indicador preliminar indicaba un nivel de 48,8, frente a
los 48,9 puntos del mes de noviembre. El indicador adelantado del sector servicios también se
caia hasta los a 49,4 puntos frente a los 50,6 del dato adelantado y 50,3 anterior. Con ello, la
lectura del indicador Compuesto también bajaba a 48,6 vs 49,8 anterior.

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 econémico 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 expansion econdémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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l ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A. ..

Fecha Zona Indicador Prevision
13/01 Reino Unido Produccidn industrial interanual -1.3%
14/01 Japdn Balanza comercial base BoP ¥101.5b
14/01 Estados Unidos |IPCinteranual 2.4%
14/01 China Exportaciones interanual 2.9%
14/01 China Importaciones interanual 9.6%
14/01 China Balanza comercial $45.70b
15/01 Francia IPC interanual 1.4%
15/01 Espafia IPCinteranual 0.8%
15/01 Reino Unido IPC interanual 1.5%
15/01 Eurozona Produccion industrial WDA internanual -1.0%
15/01 Eurozona Balanza comercial SA 22.0b
15/01 Estados Unidos |Encuesta manufacturera Nueva York 3.6
15/01 Estados Unidos |El Libro Beige - Reserva Federal 0
16/01 Alemania IPC interanual 1.5%
16/01 Estados Unidos |Ventas al por menor anticipadas mensuales 0.3%
16/01 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 217k
17/01 China Ventas al por menor interanual 7.9%
17/01 China Produccidn industrial interanual 5.9%
17/01 China PIB interanual 6.0%
17/01 Eurozona IPC interanual 1.3%
17/01 Estados Unidos |Viviendas nuevas Mensual 1.1%
17/01 Estados Unidos |Produccién industrial mensual -0.1%
17/01 Estados Unidos |Percepcion de la U. de Michigan 99.3
17/01 Estados Unidos |Situacion actual U. de Mich. 115.0
17/01 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich. 89.0
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS:"

BOLSA:

En EE.UU, las bolsas terminaron la semana en positivo, con sus
principales indices en zona de maximos histéricos. La renta
variable asiatica también mejord, y en Europa el balance fue
mixto entre regiones, con el Eurostoxx 50 sumando un 0,43%.
El Ibex bajé un -0,76%, afectado por la banca doméstica. Pese
a que la investidura el Presidente del Gobierno se resolvio sin
problemas, los recelos de los inversores hacia posibles cambios
fiscales sobre la banca por parte del nuevo Gobierno, castigaron
al sector. Las tensiones geopoliticas protagonizaron las miradas
de los inversores, sobre todo los primeros dias de la semana. El
conflicto entre Irdn y EE.UU se reactivé tras el ataque con
misiles por parte de Iran contra dos bases aéreas
estadounidenses en Irak. Sin embargo esta respuesta de Iran al
ataque de EE.UU de la semana pasada fue limitada, con dafios
materiales pero sin victimas. Ademas, posteriormente, en rueda
de prensa, Trump descarté nuevas acciones bélicas, optando
por medidas mas blandas, con sanciones de tipo econdmico.
Iran por su parte, también anuncié el cese de nuevas acciones
militares. Con ello, las bolsas se fueron calmando, mejorando el
tono a medida que avanzaba la semana, quedando poco a poco
en un segundo plano el entorno geopolitico. En cuanto a los
datos macroeconomicos, en Europa, el PMI compuesto mejoré
en diciembre, gracias al sector servicios, y el IPC superé el
ultimo mes del afio en tres décimas la lectura de noviembre. En
EE.UU, el ISM de servicios subi6 mas de lo esperado, y el
informe oficial de empleo ofrecidé datos algo inferiores de lo
previsto.

RENTA FIJA:

La mayor calma en el plano geopolitico, por los menores
temores a una escalada militar entre EE.UU e Iran dio lugar a
un tensionamiento generalizado de las curvas de gobierno,
aunque sin grandes movimientos. En Europa, el bund repunté
+5pb, y los periféricos europeos estrecharon sus primas de
riesgo. En el caso espafiol, termind en 64pb, con el tipo a 10
afos cerrando en 0,44%. En EE.UU, la rentabilidad al mismo
plazo sumé +3pb, hasta el 1,82%. El crédito, por su parte,
redujo diferenciales.

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

El ddlar se fortalecio ligeramente a nivel agregado frente al resto
de divisas. El yen, que justo tras el ataque de Iran, actu6 como
divisa refugio, corrigi6 posteriormente este movimiento de
apreciacion, ante las menores tensiones entre Irdn y EE.UU. El
euro se debilitdé levemente frente a la libra, a pesar de que el
Banco de Inglaterra adoptara un sesgo bajista sobre los tipos de
interés si persiste la debilidad econdmica. En cuanto a las
materias primas, el precio del petr6leo bajé en la semana un -
5,32%, hasta los 65,29%/barril, por las menores dosis de
desestabilizacion en Oriente Medio. Sin embargo, el dia 9, tras
el ataque de Iran, vivié una fuerte volatilidad, con maximos
intradia por encima de los 71 doélares. El oro, que también tuvo
un movimiento analogo ese dia, ha terminado en 1562,34%/onza

U fariani
ECD
ana
MSCIWORLD (Local) Len 084 L16
IBEX 35 957360 {16 0,26
DJEURO STOXX 50 378952 043 L18
DJ STOXXS0 34334 014 090
FISE 158785 Q45 0,60
S&P 500 32053 0% L7
Dow Jones 2882311 0,66 100
NASDAQ 017886 175 230
NIKKEI 225 2385057 062 062
MSCI EMERGENTES (Loca) | 62526,79 059 Ln
MEXBOL 4466033 0,08 291
BOVESPA 11550340 187 12
SHANGHAI 32001 021 L%
Rusia s Moscl 161449 30 4%
Tipos Gobiernos Nivel  Variacion Semanal  Var 2020
ALEMANIA 2 AROS -0,60 0,02 0,00
ESPARA 2 ANOS -0,38 0,00 0,01
EE.UU 2 ANOS 1,57 0,05 0,00
ALEMANIA 10 AROS -0,20 0,05 -0,01
ESPARA 10 ANOS 0,44 0,06 -0,03
EE.UU. 10 AROS 1,82 0,03 -0,10
ALEMANIA 30 ANOS 0,31 0,06 -0,04
ESPARA 30 ANOS 1,34 0,07 0,01
EE.UU. 30 AROS 2,28 0,03 -0,11
Spread de credito (pb)
MARKIT ITRX EUROPE 12/24 43,12 -1,51 -0,94
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/24 205,10 -3,55 -1,27
Materia Primas Nivel  %Variacion Semanal % Var 2020

Petroleo (Brendt)
Oro

65,29 |

1.562,34

5,32
0,65

-1,70
2,97
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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.



