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Analisis del dato

La economia de la zona euro crecio a un ritmo muy lento en el cuarto trimestre, con la inversion
y el gasto de los consumidores y gobiernos compensando el impacto de un fuerte aumento de las
importaciones. El producto interior bruto de la Zona Euro aumenté tan sélo un 0,1% en el ultimo
trimestre de 2019, en linea con la cifra adelantada publicada el mes pasado.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por Eurostat. Es un indicador econdmico 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 la ZonaEuro, elaborados dentro del territorio
nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se registran en un periodo
determinado.
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Analisis del dato

El IPC de febrero se saldé con un incremento del 2,3% interanual, lo que supuso un resultado una
décima por encima de lo esperado por el consenso. En términos mensuales, el IPC se mantuvo
estable en el 0,1%. Exceptuando el componente de energia y alimentos frescos, la referencia se

situo en el 2,4% interanual, una décima por encima del dato registrado en el mes de enero y de las
estimaciones del consenso (2,3%).

Descripcion de indicador

El IPC, se elabora mensualmente por el departamento de Trabajo. Es un indicador que muestra la
evolucion del nivel de precios del conjunto de bienes y servicios basicos que consumen los
hogares americanos, 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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Analisis del dato

El indice de precios al consumidor se situé en un 5,2% interanual en febrero, dos décimas
menos que en el mes anterior, en linea con las previsiones de los analistas. Los datos publicados
muestran que, al igual que en meses anteriores, los principales protagonistas del aumento del IPC
fueron los alimentos, que subieron un 21,9 % (frente al 20,6 % de enero).

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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Analisis del dato

El PIB japonés cayo un 7,1% en el ultimo trimestre del afio pasado, lo que supone su mayor caida
desde el segundo trimestre de 2014, segun los ultimos datos revisados que, amplian con creces la
caida del dato preliminar publicada en febrero, que fue del 6,3%. La contraccion de la tercera
economia mundial es mayor de lo esperado y llega después de cuatro trimestres consecutivos de
crecimiento.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es un indicador econémico utilizado para medir la produccién y el
crecimiento econémico de un pais. Se obtiene a partir de la suma de todos los bienes y servicios
finales que produce un pais o una economia, elaborados dentro del territorio nacional tanto por
empresas nacionales como extranjeras, y que se registran en un periodo determinado.
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El Banco de Inglaterra bajé sus tipos de interés al 0,25% desde el 0,75%. Adicionalmente, han
puesto en marcha un mecanismo para inyectar liquidez a las PYMES por un importe de 100.000
M.GBP con créditos de un plazo de hasta 4 afios a tipos cercanos al de intervencion, y han
reforzado a la banca, reduciendo el “buffer de capital” contraciclico. EI BCE aunque mantuvo los
tipos en el minimo histérico del 0%, aprobd una serie de subastas de liquidez a largo plazo
(TLTRO) a partir del mes de junio hasta junio de 2021 y aprob6 una compra extraordinaria de
activos por valor de 120.000 millones de euros hasta finales de afio. La Reserva Federal bajo los
tipos de interés al 0% y anuncid una nueva ronda de QE que empezara este mismo lunes.
Ademas, la entidad destinara 1,5 billones de délares al sistema financiero (500.000 millones de
dolares en valores a tres meses y otro billon de ddlares en valores a un mes y tres meses).

Descripcion de indicador

El Banco de Inglaterra (BoE) es el encargado de dictar la politica monetaria del pais a través de su
Comité de Politica Monetaria. EI Banco Central Europeo, es el organismo encargado de manejar
la politica monetaria de los 19 estados miembros de la Eurozona. El principal objetivo del BCE y
de su comité de politica monetaria consiste en mantener la estabilidad de los precios en la zona
euro. Los objetivos de la Reserva Federal son tomar las decisiones de politica monetaria del pais,
supervisar y regular instituciones bancarias, mantener la estabilidad del sistema financiero y
proveer de servicios financieros a instituciones de depdsito, al gobierno de los Estados Unidos y a
instituciones extranjeras oficiales. 6

Analisis del dato
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Fecha Zona Indicador Prevision
16/03 China Produccidon industrial YTD YoY -3.0%
16/03 Japén Tipo de equilibrio de politica del BOJ -0.100%
16/03 Italia IPC UE armonizado interanual 0.3%
16/03 Estados Unidos [Encuesta manufacturera Nueva York 4.9
17/03 Japon Produccion industrial mensual --
17/03 Reino Unido Tasa de desempleo ILO 3 meses 3.8%
17/03 Alemania Expectativas de encuesta ZEW -27.2
17/03 Alemania ZEW Encuesta de la situacién actual -30.0
17/03 Estados Unidos |Ventas al por menor anticipadas mensuales 0.2%
17/03 Estados Unidos |Produccién industrial mensual 0.4%
18/03 Japon Balanza comercial A¥929.5b
18/03 Eurozona Balanza comercial SA 19.2b
18/03 Eurozona IPC interanual 1.2%
18/03 Italia Balanza comercial total --
18/03 Eurozona IPC subyacente YoY 1.2%
18/03 Estados Unidos [Permisos de construccidn 1500k
18/03 Estados Unidos [Construcciones iniciales 1502k
18/03 Estados Unidos |Viviendas nuevas Mensual -4.2%
19/03 Japén IPC interanual 0.5%
19/03 Eurozona Produccién de construccién Mensual --
19/03 Estados Unidos |Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia 10.0
19/03 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo 219k
20/03 Alemania Indice de precios a la produccion Mensual -0.2%
20/03 Espafia Balanza comercial -
20/03 Estados Unidos [Ventas de viviendas Mensual 0.7%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

BOLSA:

Semana negra para las principales bolsas mundiales. El ritmo de
propagacion del coronavirus y sus consecuencias econémicas,
junto con el desplome del precio del petréleo, fueron las
principales causas de las fuertes caidas en los mercados
bursatiles. Las medidas extraordinarias tomadas por los paises
para contener el coronavirus hizo aumentar aun mas el temor
sobre su impacto en la economia global. Ademas, la OMS
declaro6 el estado de pandemia por el Covid-19. Con fin de mitigar
los efectos del virus en el economia, los bancos centrales
adoptaron medidas extraordinarias. El Banco de Inglaterra bajo
sus tipos de interés al 0,25%, puso en marcha un mecanismo
para inyectar liquidez a las PYMES y tomé medidas para reforzar
a la banca. El BCE aunque mantuvo los tipos en el minimo
histdrico del 0%, aprobo una serie de subastas de liquidez a largo
plazo (TLTRO) a partir del mes de junio hasta junio de 2021 y
aprobé una compra extraordinaria de activos por valor de
120.000 millones de euros hasta finales de afio. La Reserva
Federal anunci6é que destinara 1,5 billones de délares al sistema
financiero. El domingo, la Fed volvié a intervenir en el mercado,
bajando los tipos de interés al 0% y anunciando una nueva ronda
de QE que empezara este mismo lunes. El BoJ parece estar
planeando el refuerzo de los estimulos en su reunién de la
proxima semana, mediante el aumento de las compras de ETFs.
En cuanto a la caida del petréleo, el desplome vino precedido
ante la negacion de Rusia a sumarse al pacto para ampliar los
recortes de produccion. A partir de esta negativa, Arabia Saudi
abandond sus compromisos previos al anunciar que rebajara sus
precios de venta y aumentara su produccion para evitar seguir
perdiendo cuota de mercado frente a paises como Rusia y
EE.UU.

RENTA FIJA:

Semana de fuertes repuntes en el mercado de deuda,
especialmente en la deuda italiana y espafola donde mas
incidencia esta teniendo el Covid-19. Asi, la rentabilidad del bono
espafiol a diez afios subidé 41pbs y el italiano al mismo plazo
repuntd 71pbs . En cuanto a la deuda core, la referencia alemana
a diez afios subid 17pbs hasta el -0,54% y la americana repuntd
20pbs hasta el 0,96%. El crédito, por su parte, amplid
considerablemente sus diferenciales, sobre todo el de peor
calidad (148bps).

INDICES

PRECIO

DVariacion

Semanal

% Var
2020

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:

El euro se deprecio frente al délar en un 1,58%. Las medidas
menos contundentes de lo esperado del BCE tuvo su impacto en
la divisa europea. La libra perdi6 terreno frente al euro ante la
bajada de tipos del Banco de Inglaterra. En cuanto a las materias
primas, el precio del petroleo bajo un 25,86%. La guerra entre
Rusia y Arabia Saudi por elevar los volimenes de produccion y la
menor demanda de petréleo a causa del coronavirus, pasaron
factura a la cotizacion. El oro, por su parte, cedio un 8,60% hasta
los 1.529,83%/onza.

MSCIWORLD (Local) | 144964 | -1155 | -1946
[BEX35 662960 | -2085 | -3057
DJEUROSTOXXS0 | 258602 | -1999 | -309
DJ STOXX 50 249546 | 1124 | 2667
FTSE 536,11 | -1697 | -2665
S&P 500 211102 1 479 | -1609
Dow Jones 2318562 1036 | -1876
NASDAQ 187488 | 817 | 1243
NIKKEI 225 743105 | 1599 | 263
MSCI EMERGENTES (Lof 5127452 | 1066 | -168
MEXBOL 3808505 798 | -1293
BOVESPA 8267790 | -1563 | -28%1
SHANGHAI 30588 | 48 | 5
Rusia Rs Mot 90169 | 2017 | 5%
Tipos Gobiernos Nivel \gaerrina;:ri]c;? Var 2020
ALEMANIA 2 ANOS -0,87 -0,01 -0,27
ESPANA 2 AROS -0,31 0,15 0,08
EE.UU 2 ARIOS 0,49 -0,02 -1,08
ALEMANIA 10 ANOS -0,54 0,17 -0,36
ESPARA 10 ANOS 0,62 0,41 0,15
EE.UU. 10 AROS 0,96 0,20 -0,96
ALEMANIA 30 ARIOS -0,20 0,08 -0,55
ESPARNA 30 AROS 1,28 0,32 -0,05
EE.UU. 30 ANOS 1,53 0,24 -0,86
MARKIT ITRX EUROPE 12/24 109,79 29,99 65,74
MARKIT ITRX EUR XOVER 12/24 528,79 148,68 322,42

Divisas

Délar / Euro
Yen / Euro

Libra/ Euro

Nivel

1,11
119,06
0,91

%Variacion

SEIMEGEL

-1,58
0,06
4,70

% Var
2020
-0,96
-2,16
7,03

Materia Primas

%Variacion

vel

% Var 2020

Petroleo (Brendt)

33,55
1.529,83

SEERE]

-25,86
-8,60

-49,49
0,83
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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.



