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ORDENES DE BIENES DURADEROS
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Analisis del dato

Los encargos a fabrica de bienes duraderos, se desplomaron un 14% en el mes de marzo (-11,9
estimado), por el colapso del sector aéreo. Sin embargo, si excluidos los transportes (aviones), el
dato final ofrecio una ligera correccion del 0,2%, inferior a la registrada en febrero (0,6%), por lo
gue el mercado hizo una lectura positiva del indicador.

Descripcion de indicador

El indice de Pedidos de Bienes Duraderos, refleja los nuevos pedidos a los fabricantes nacionales
para entrega inmediata y futura. So6lo recogen productos industriales con una vida de mas de tres
afos. Es un indicador adelantado de la produccion industrial. Cuando este indice crece, sugiere
gue la demanda se esta fortaleciendo. Como estos productos duraderos frecuentemente
involucran grandes cantidades de inversion, los resultados son sensibles a la situacion econémica
del Pais.
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CONFIANZA UNIVERSIDAD DE MICHIGAN

Oltimo precio
B University of Michigan Consumer Sentiment Index 71.8 -17.3
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University of Michigan Consumer Expectations Index 70.1 -9.6
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Analisis del dato

Segun ha publicado la Universidad de Michigan, el dato final de confianza de los consumidores, ha
continuado cayendo en abril en medio de la crisis econdmica causada por la pandemia del
coronavirus. El indice se ha situado en 71,8 puntos, una fuerte caida si tenemos en cuenta los
89,1 puntos de marzo. El estudio ha destacado que la confianza de los consumidores
norteamericanos ha caido en todos los niveles socioeconémicos.

Descripcion de indicador

El indice del sentimiento del consumidor (ICC), es un indicador econémico que mide la confianza
del consumidor, por lo tanto es un indicador adelantado del gasto de los consumidores. Es
publicado mensualmente por la Universidad de Michigan. Se basa en los datos recogidos de una
encuesta realizada a 500 hogares americanos, acerca de lo que sienten sobre el estado general
de la economia y sobre su situacion financiera personal, actual como de futuro. Una confianza del
consumidor alta impulsara la expansion economica, por el contrario, provocara contraccion del

crecimiento econémico. ,
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PMI Manufacturero
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Analisis del dato

El impacto de la pandemia de Covid-19 podria suponer un colapso sin precedentes de la actividad
de la zona euro durante el mes de abril, segun refleja el dato preliminar del indice PMI compuesto,
gue ha bajado a un minimo histérico de 13,5 puntos, frente a los 29,7 del mes anterior, lo que
sugiere un ritmo de caida del PIB trimestral del 7,5%, segun Markit. La lectura preliminar de este
indicador adelantado para el sector servicios ha sefialado en abril un desplome récord hasta el
minimo histérico de 11,7 puntos (26,4 en marzo), mientras que en el sector manufacturero se ha
situado en 33,6 (44,5 marzo), su nivel mas bajo en mas de 11 afios. En el caso de Alemania, el
PMI del sector servicios ha caido hasta 15,9 puntos, mientras que el sector manufacturero se ha
reducido a minimos de 11 afios, con una lectura de 34,4 puntos ( 45,4 mes anterior). Por su parte,
la encuesta de actividad de Francia ha registrado un PMI de servicios, que ha caido a un récord
negativo de 10,4 (27,4 anterior), y un PMI manufacturero, también en su minimo historico (31,5
frente a 43,2 de marzo).

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 expansion econémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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Analisis del dato

El indice de confianza empresarial en el conjunto de Alemania del IFO, ha caido en abril hasta
74,3 puntos desde los 85,9 puntos revisados de marzo, lo que supone el nivel minimo registrado
hasta el momento. El deterior del indice ha venido tanto de la mano de la situacion actual como de
las expectativas. En este sentido, la lectura de abril de la encuesta Ifo refleja un deterioro histérico
de la valoracion por parte de los empresarios de la situacion actual de la economia, con un dato
de 79,5 puntos, frente a los 92,9 del mes anterior, mientras que sus expectativas de cara a los seis
proximos meses se han hundido como nunca antes, con una lectura de 69,4 puntos en
comparacioén con los 79,5 del pasado mes de marzo.

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 Produccién Industrial y por tanto
con la evolucion del PIB (se publica antes y por eso permite anticiparlo).
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PMI Manufacturero
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Ultimo precio
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Analisis del dato

En Reino Unido, los PMI manufacturero y de servicios han caido mas de lo esperado. Los
analistas habian predicho que los nimeros caerian a 42 y 29, respectivamente, pero los nimeros
reales han sido mucho mas bajos, 32,9y 12,3, respectivamente.

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 expansion econémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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Analisis del dato

El PMI de servicios, segun la primera lectura, ha caido a 22,8 desde los 33,8 previos, su nivel
mas bajo desde el inicio de la encuesta del sector de servicios en septiembre de 2007. Por su
parte, el PMI manufacturero ha caido a 43,7, desde los 44,8 previos, su registro mas bajo desde
abril de 2009.

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 econdmica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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Fecha Zona Indicador Prevision
27/04 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas -
27/04 Alemania Ventas al por menor mensuales --
28/04 Francia Confianza del consumidor -
28/04 Espaia Tasa de desempleo --
28/04 Estados Unidos |Bienes avanzados balanza comercial -$55.8b
28/04 Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM --
28/04 Estados Unidos |Inventarios minoristas MoM -
28/04 Estados Unidos |Confianza del consumidor del consejo de conf 90.0
28/04 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond -
28/04 Japodn Tipo de equilibrio de politica del BOJ --
29/04 Espaia Ventas al por menor interanual --
29/04 Eurozona Confianza econdmica -
29/04 Alemania IPC mensual --
29/04 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado -2.3%
29/04 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual -
29/04 Estados Unidos |Decicién de tipos Reserva Federal 0.00%
30/04 Japodn Ventas al por menor mensuales --
30/04 Japon Produccidon industrial mensual --
30/04 China PMI Composite --
30/04 Francia PIB trimestral --
30/04 Francia IPC mensual --
30/04 Espafa IPC mensual -
30/04 Espafia PIB trimestral --
30/04 Alemania Cambio en desempleo (000s) --
30/04 Italia Tasa de desempleo --
30/04 Eurozona Tasa de desempleo -
30/04 Eurozona PIB SA trimestral --
30/04 Eurozona IPC mensual --
30/04 Italia IPC UE armonizado MoM -
30/04 Eurozona IPC subyacente YoY --
30/04 Italia PIB WDA QoQ --
30/04 Eurozona Tipo de refinanciacién principal BCE --
30/04 Estados Unidos |Ingresos personales -0.9%
30/04 Estados Unidos |Gasto personal -3.3%
30/04 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo --
30/04 Estados Unidos |Deflator subyacente PCE MoM --
01/05 Japoén IPC en Tokio YoY -
01/05 Japoén Fab PMI Japdn de Jibun Bank -
01/05 Reino Unido Markit, fabricacion PMI del RU SA --
01/05 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacion PMI -
01/05 Estados Unidos |ISM manufacturero 39.0
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RENTA VARIABLE
Semana con balance negativo para los indices bursétiles a nivel

mundial. Al complicado entorno econdmico provocado por el Variacion Var 2020
COVID-19, con deterioro en los datos macro que se iban S |

: > i . emana
publicando, se le unié una nueva incertidumbre, el desplome del
precio d_eI petréleo. En Europa ademas, la faltf_:l,de concrecion en gy 66]_3190 3,81% 30’74%
las medidas de la UE, de cara a la reconstruccion de la economia
tras la pandemia, también afect6 al animo de los inversores. En  [EUROSTOXX 50 2809,07 2,74% 24,99%
materia sanitaria, restd6 el posible fracaso del tratamiento
experimental del farmaco de Gilead contra el coronavirus. En el ALEMANIA 10336,09 2,73% 21;99%
mercado de materias primas, precio del petréleo West Texas, de N AN [ 0
referencia en EE.UU, cay6 de forma excepcional, en cuestiéon de LEE 5752’23 0’6M 23’74/0
horas, cerrando en negativo por primera vez en su historia. Este  [FRaCIA 439332 | -235% | -2651%
movimiento, aunque ligado basicamente a elementos técnicos del
mercado de derivados, corrigiéndose después de forma |TALA 18495,28 0,97% 27,83%
importante, afect6 al sector energético mundial, arrastrando M 49900
también a la referencia de crudo en Europa, el Brent. En cuanto a SEP0 2836’74 1’32/0 12’20/0
la evglucién de la pandemia,gon una rt::‘duccic’)n en el nl]m(,aro de  pow JONES 23775]27 1,93% 16’69%
fallecidos, el foco de atencidon continla puesto en el como y
cuando se van a ir levantando las medidas de confinamiento, y [NASDAQ 100 8786,60 0,52% 0,61%
por lo tanto relanzandose la actividad economica. Italia abrira las ) 0 0
fabricas a partir del 4 de mayo, y Espafia avanza en el NIKKE! 225 19262!00 3’1% 1815%
desbloqueo. En EE.UU, los gobernadores de unos 6 Estados SHANGHAI 280853 | -106% 792%
reabriran parcialmente los negocios. En cuanto a los estimulos o . :
econdémicos, en EE.UU se aprob6 un paquete de ayudas por [MSCIWORLD 1987,65 1,48% 15,72%
484.000 millones de délares, centrado en la concesion de crédito 0 0
a las pymes. La respuesta fiscal a esta crisis asciende ya casi a 3 MSCI EMERG 879,41 2»4M Zlulm |
billones de délares. Por su parte, los lideres de la UE acordaron
construir un fondo conjunto de recuperacién econémica para la Variacion

Tipos Gobiernos 24/04/2020 Var 2020

zona euro, El acuerdo apenas alcanzd los minimos exigibles, Semanal

dejando sin resolver aun, detalles relevantes como el tamafio del s

fondo o la forma en la aue se accedera a esta liauidez. i -(()3,571 f _jg
ESPANA ’
RENTA FIJA: EE.UU. 0,22 2 -134

Aungue con repuntes y posteriores relajaciones de tipos entre BHLS
semana, en el saldo final, la rentabilidad del bund quedé en tablas |ALemaniA -0,66 -1 -19
(-0,47%), con su homélogo estadounidense relajandose en -4pb, ESPAWA 0,41 1 49

hasta el 0,60%. Los que si tuvieron penalizacién, fueron los NIA e 0 o
perlferlcos europeos, con ampliaciones en sus primas o!e resgo |, 0.95 14 48
(Espafa +14pb), afectados por e! mayor de.terloro de |cw. 0,60 4 132
fundamentales y el resultado de la reunion del Consejo Europeo. _ Variacion

En el caso de Italia, la posibilidad de una bajada de rating de S&P, Rk I UDRRE UL LI S L
que finalmente se mantuvo sin cambios, movié al mercado. La |7rx eurore @) 83,91 2 40
fuerte colocacion de deuda también afecté a los diferenciales |irx eurxover ) 498,61 13 292
periféricos. El crédito amplio sus diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS: Variacion

_ . 2410412020 | ¢ | Var2020
En este contexto, el délar se fortalecié frente al euro, pero la divisa cmand

europea se aprecié contra la libra. El ministro de exteriores
britanico manifest6 que ratificara diciembre de 2020, como la fecha
para cerrar el acuerdo con la UE, un foco de presion a afiadir a su
situacién econdémica. En el mercado de materias primas, el precio
del Brent, aunque llegé a niveles mas bajos, terminé cayendo un -
14,08%. La explicacién de las caidas esta en que la pandemia ha
disminuido la demanda de combustible, y no hay suficiente
capacidad de almacenamiento para el exceso de petrdleo.

Materia Primas 24/0412020 | LAT1ACION 2020
Semanal
-14,08%

2,78%

-68,94%
13,99%
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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 correccidn,
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.



