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Analisis del dato

Ultimo precio
ZEW Germany Assessment of Current Situation (R1) -80.9 +2.2
M ZEW Germany Expectation of Economic Growth (L1) 59.3 -4.1

+-100

La confianza de los inversores institucionales alemanes de cara al futuro ha registrado en julio un
ligero retroceso respecto del mes anterior, segun el indice del Centro de Investigaciones
Econdmicas Europeas de Leibniz (ZEW), que se ha situado en 59,3 puntos desde los 63,4 del
mes de junio. De su lado, la valoracion de los inversores alemanes de la presente coyuntura
econdémica en Alemania ha mejorado en julio hasta los -80,9 puntos, frente a los -83,1 del mes
anterior. En cuanto a las perspectivas para el conjunto de la zona euro, los inversores
institucionales germanos se muestran algo mas optimistas, con una subida del indice
correspondiente hasta los 59,6 puntos desde los 58,6 de junio, mientras que la evaluacion de la
situacion actual también ha mejorado ligeramente, con una subida del indice hasta los -88,7
puntos, frente a los -89,6 del mes anterior.

Descripcion de indicador

El indice ZEW de Sentimiento Econémico Aleman, es un indicador de la situacion a medio plazo
de la economia Alemana. Refleja el “sentimiento econdmico” existente en un momento
determinado. Es publicado mensualmente por el Instituto ZEW. Se basa en los datos recogidos de
una encuesta realizada a expertos en finanzas de toda Europa, en la que se pregunta acerca de
las previsiones sobre la economia alemana para los préximos seis meses.
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Ultimo precio
M Italy HICP YoY NSA -04 -1
M Germany HICP All Items YoY .8 +.3
France European Harmonised CPI YoY 0.2 -.2
171 Euro Area MUICP All Items YoY NSA 0.3 +.2
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Analisis del dato

la tasa interanual de inflacion avanzo el pasado mes de junio hasta el 0,3% en la eurozona,
confirmando las estimaciones preliminares de la oficina de estadistica comunitaria, lejos de la tasa
de inflacién del 1,3% registrada en junio de 2019. En junio, las mayores contribuciones a la
evolucion positiva de los precios en la zona euro provinieron de la alimentacion, el alcohol y el
tabaco, con un avance de 0,6 puntos porcentuales, de los servicios (+0,55 puntos) y de los bienes
industriales sin contar la energia (+0,05 puntos). La energia, sin embargo, vio caer los precios en
0,93 puntos porcentuales, agregé Eurostat en su comunicado. Por paises, los datos de IPC
también estuvieron en linea con su dato avanzado, salvo en Francia, donde la inflacion se reviso
una décima al alza respecto a su lectura preliminar, hasta el 0,2%.

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 inflacion del pais.
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MUK CPI EU Harmonized YoY NSA 06/17/2010-07/07/2020 0.6 +.1 0.0

MUK CPI Ex Energy Food Alcohol & Tobacco YoY 1.4 +.2
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Analisis del dato

El indice de precios al consumo (IPC) se situo en junio en el 0,6%, frente al 0,5 % del mes
anterior. Esa leve subida en la inflaciébn obedecié a los aumentos en los precios de la ropa y los
videos juegos debido a que la crisis del coronavirus alterd los patrones habituales de los
descuentos de verano. La inflacion subyacente, que excluye los componentes mas volatiles, se
situo en el 1,4%.

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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US CPI Urban Consumers YoY NSA 0.6 +5
M US CPI Urban Consumers Less Food & Energy YoY NSA 1.2 -.0
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Ultimo precio
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Analisis del dato

El indice de precios al consumo (IPC) subié en junio un 0,6 %, después de que en mayo la caida
de la demanda por la pandemia de coronavirus causara un descenso del 0,1 %. Con ello, la
inflacién interanual se situ6 en junio también en el 0,6 %. Si se excluyen los precios de
combustibles y alimentos, los mas volatiles, la inflaciébn subyacente el mes pasado fue del 0,2 %,
la primera subida desde febrero.

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 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 inflacion del pais.




l ENTORNO MACRO sl
EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PRODUCCION INDUSTRIAL

IP MoM | s
[ o] | 1 bo

Ultimo precio
M US Industrial Production YOY SA - a 6/30/20 (R1) -10.82 +4.54 e - @
M US Industrial Production MOM SA (R2) 541 +4.04 Producciéon Industrial b-10
=15
r10
rS
ro
Ultimo precio
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Analisis del dato

La produccion industrial registré en el segundo trimestre de 2020 una caida del 42,6% en términos
anualizados, coherente con la importante caida sufrida por el efecto de la COVID-19. Sin
embargo, si tenemos en cuenta su evolucion, en el mes de junio, ésta se incrementd por segundo
mes consecutivo, al aumentar un 5,4%, después de crecer un 1,4% en mayo. A pesar de estos
avances en los ultimos meses, la produccion industrial se situé en junio todavia un 10,9% por
debajo de los niveles anteriores a la pandemia.

Descripcion de indicador

El indice de produccion industrial (IPI), mide los cambios en la produccion de un conjunto de
empresas representativo del sector industrial de un pais. Se obtiene a partir de las respuestas a
unos cuestionarios que se realizan mensualmente a las empresas acerca de las circunstancias del
sector industrial. El conocimiento de como esta variando el nivel de produccion de una economia
es importante para el andlisis del crecimiento.
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CONFIANZA MICHIGAN

Ultimo precio
W University of Michigan Consumer Sentiment Index 73.2 -49
i University of Michigan Current Economic Conditions Index 84.2 -2.9
University of Michigan Consumer Expectations Index 66.2 -6.1
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Analisis del dato

La confianza de los consumidores ha caido mas de lo esperado a inicios de julio por la evolucion
del coronavirus en el pais, segun datos preliminares de la Universidad de Michigan publicados
este viernes. El indice general se ha ubicado en 73,2 puntos frente a 78,1 en junio. Los analistas
esperaban 77,6 puntos. EI componente de Condiciones Actuales ha bajado hasta 84,2 (vs 86,8
esperado y desde 87,1 anterior) y el de Expectativas hasta 66,2 (vs 74,0 esperado y desde 72,3
anterior).

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 situacién financiera personal, actual como de futuro. Una confianza del
consumidor alta impulsara la expansién econdémica, por el contrario, provocara contraccion del
crecimiento econémico.
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Analisis del dato

El producto interior bruto (PIB) cay6 un 1,6% interanual durante la primera mitad de 2020. En el
segundo trimestre de este afio, el PIB del pais asiatico crecié un 3,2% interanual -superando los
pronosticos de los analistas, que esperaban un avance del 2,5 %-, mientras que en el primero se
habia desplomado un 6,8% en lo que fue la primera caida del producto interior bruto chino desde
1976, como consecuencia del impacto de la crisis del coronavirus

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina Nacional de Estadisticas (ONE). Es un
indicador econdémico 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 China, elaborados
dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se registran
en un periodo determinado.
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Fecha Zona Indicador Prevision
20/07 Japén Balanza comercial --
20/07 Japon Exportaciones interanual --
20/07 Japén Importaciones interanual --
21/07 Japdn IPCinteranual --
21/07 Estados Unidos |Indice Nacional de la Fed de Chicago 4
22/07 Japén Fab PMI Japdn de Jibun Bank --
22/07 Japén Servicios PMI Japén de Jibun Bank --
22/07 Japon Composite PMI Japdn de Jibun Bank --
22/07 Estados Unidos |Ventas viviendas de segunda 4.65m
22/07 Estados Unidos |Ventas de viviendas Mensual 0,189
23/07 Alemania GfK confianza del consumidor --
23/07 Francia Confianza empresarial -
23/07 Eurozona Confianza del consumidor --
23/07 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo --
23/07 Estados Unidos |Actividad de fab por el Fed en Kansas City --
24/07 Reino Unido GfK confianza del consumidor --
24/07 Francia Markit PMI fabricacion Francia --
24/07 Francia Markit Francia Servicios PMI --
24/07 Francia Markit PMI Composite Francia --
24/07 Alemania Markit/BME Alemania fabricacion PMI --
24/07 Alemania Markit Alemania Servicios PMI --
24/07 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI --
24/07 Eurozona Markit Eurozona fabricacion PMI --
24/07 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI --
24/07 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona --
24/07 Reino Unido Markit, fabricacion PMI del RU SA -
24/07 Reino Unido Markit/CIPS RU Servicios PMI --
24/07 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI --
24/07 Estados Unidos [Markit EEUU fabricacion PMI --
24/07 Estados Unidos [Markit EEUU Servicios PMI --
24/07 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU --
24/07 Estados Unidos |Ventas viviendas nuevas 695k
24/07 Estados Unidos [Ventas nuevas viviendas mensual 0,028
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RENTA VARIABLE

Los indices bursétiles terminaron la semana con balance
positivo en Europa y mixto en EE.UU y Asia. Los avances en la
vacuna contra el coronavirus consiguieron contrarrestar el
endurecimiento de las tensiones entre EE.UU y China y los
temores a una extension descontrolada de la pandemia. La
propagacion del virus a nivel mundial redujo las expectativas de
una recuperacion econdémica rapida pero los avances en la
vacuna contra el virus, animaron a los inversores. La vacuna
experimental de Moderna para la Covid-19 demostr6 ser segura
y produjo mas anticuerpos de media que un grupo de pacientes
recuperados que habian pasado el virus. También hubo buenas
noticias sobre los ensayos del medicamento que desarrolla
Astrazenaca con la Universidad de Oxford. En cuanto a las
tensiones entre EE.UU y China, el pais americano declard
ilegales casi todos los reclamos chinos de soberania en el Mar
de China Meridional, un espacio estratégico clave para el
comercio internacional y rico en recursos naturales. Ademas, la
Casa Blanca amplié el perimetro de las empresas chinas
sefialas (Tik Tok y Wecat) y anunci6 la firma de un decreto que
ponia fin al trato econémico y comercial especial que daba a
Hong Kong, como respuesta a la aprobacion de la ley de
seguridad nacional. Por otro lado, se celebré la reunién del
BCE. La entidad mantuvo sin cambios su politica monetaria,
recalcando que sigue dispuesta a ajustar todos sus
instrumentos en la medida que sea necesario. Desde este
pasado viernes, se celebra la cumbre de lideres europeos con
el objetivo de cerrar brechas y acordar el Fondo de
Recuperacion. Las conversaciones aun no han terminado en
acuerdo, aungque se mantienen las expectativas de llegar
finalmente a una solucién pactada.

RENTA FIJA:

Semana tranquila en los mercados de deuda core tanto en
Europa como en Estados Unidos donde los tipos se mantuvieron
sin grandes variaciones. La rentabilidad de bono americano a
diez afios retrocedi6 -2pb, hasta el 0,63%, y el bund subi6 +2pb,
hasta el -0,45%. En cuanto a la deuda espafiola, la rentabilidad
exigida al bono a diez aflos se mantuvo sin cambios respecto a
la semana anterior, en el 0,41%, con lo que la prima de riesgo
baj6 -2pb, terminando en 86pb. El crédito, por su parte, estrechd
algo sus diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El dolar perdio terreno como activo refugio ante el optimismo por
los progresos en la vacuna contra la Covid-19. En cuanto a
materias primas, el precio del petréleo subié un 0,42%, tras la
fuerte caida de inventarios de crudo de Estados Unidos y ante la
noticia de que la OPEP prevé un rebote de la demanda petrolera
en 2021. El oro por su parte, subié un 0,65%.

Variacion 9000

Semand
IBEX 144040 |+ 163% | -22,08%
EUROSTORX 50 336560 | 210% | -10.13%
ALENANIA 1291961 | 226% | -24%%
INGLATERRA 6.29030 | 320% | -16,60%
FRANCIA 500942 | 199% | -15.20%
ITALIA 20231066 316% | -1323%
4P 500 32413 1 125% | -0.1%%
DOW JONES 2606019 | 229% | 654%
NASDAQ 100 1064522 | -176% | 21,90%
e | 6942 | 182 | 406
SHANGHA 320413 1 500% | 538%
MSCI WORLD 229392 | 152% | -2,74%
MSCI EMERG 105506 | -133% | -535%
Tipos Gobiernos 17/07/2020 \ézrr'na;'f;'l] Var 2020

2 afios

ALEMANIA -0,66 2 -6
ESPANA -0,39 3 0
EE.UU. 0,15 -1 -142
ALEMANIA -0,64 2 -17
ESPARNA -0,18 0 -10
ALEMANIA -0,45 2

ESPANA 0,41

EE.UU.

17/07/2020 | VaM1acion
Semanal

Spread de credito (pb) Var 2020

ITRX EUROPE (5A) 61,80 -2 18

ITRX EUR XOVER (5A) 367,09 -10 161
.. Variacion

Divisas 17/07/2020 Var 2020

SEINEGEL

Sl€ 1,14 1,13%

Yen/€ 122,32 1,21%

gpbl€ 0,91 1,57%

Variacion
Semanal
0,42%
0,65%

17/07/2020

Var 2020

Materia Primas

43,12
1.810,42

-35,08%
19,32%

BRENT
ORO
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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.



