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Analisis del dato

El indice PMI compuesto de la euro zona baj6é en octubre hasta los 50 puntos desde los 50,4 de
septiembre. La actividad del sector servicios cayé hasta los 46,9 puntos en octubre, frente a los 48
de septiembre, mientras que el dato manufacturero mejoré hasta los 54,8 puntos desde los 53,7
del mes anterior.

Por paises, la lectura del indice compuesto de actividad reflejo notables diferencias, con Alemania
acelerando a maximos de 3 meses con una lectura del PMI de 55 puntos en octubre; mientras que
en Francia y Espafia se registraron minimos de los ultimos cinco meses, con lecturas de 47,5y
44,1 puntos.

Descripcion de indicador

El indice PMI Compuesto, se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se
remiten mensualmente a mas de 5.000 empresas pertenecientes al sector servicios y al sector
manufacturero de la zona euro. 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 expansién econoémica; si, por el contrario, es inferior, indica
contraccion.
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ISM MANUFACTURERO Y SERVICIOS

Ultimo precio
M ISM Manufacturing PMI SA 59.3 +3.9
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Analisis del dato

La actividad del sector manufacturero se habria acelerado en octubre segun el indicador
adelantado ISM, con el componente de nuevos pedidos alcanzando un maximo de casi 17 afos.
El Instituto de Gerencia y Abastecimiento (ISM) dijo que su indice de actividad fabril nacional
subi6 a 59,3 el mes pasado, la cifra mas fuerte desde noviembre de 2018 y tras la lectura de 55,4
de septiembre. Los analistas consultados esperaban un alza a 55,8.

Por su parte, el Instituto de Gerencia y Abastecimiento (ISM) dijo que su indice de actividad no
manufacturera baj6é el mes pasado a 56,6 desde 57,8 en septiembre, con lo que volvié a caer por
debajo del nivel de 57,3 de febrero. Los analistas consultados habian estimado una cifra de 57,5.

Descripcion de indicador

El indice Manufacturero ISM, consiste en una encuesta mensual realizada a los responsables de
compras de las principales compafilas americanas 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.

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.
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INFORME DE EMPLEO

Tasa desempleo
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Analisis del dato
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La tasa de desempleo en Estados Unidos experimentd un descenso de un punto porcentual en
octubre, hasta situarse en el 6,9%, por lo que el mercado laboral del pais continué con su
recuperacion por sexto mes consecutivo después del ‘shock’ del covid-19, que en abril provocé el
peor dato de empleo del pais de la historia.

La reactivacion econdmica del pais motivo la creacion de 638.000 empleos no agricolas en
el décimo mes del afo, tras los 672.000 de septiembre, los 1,5 millones de agosto, los 1,8
millones de julio, los 4,8 millones de junio y los 2,7 millones de mayo. En abril, la pandemia
destruy6 de golpe 20,8 millones de puestos de trabajo, por lo que ya se ha recuperado casi el
60% del empleo destruido.

Descripcion de indicador

El informe de empleo se publica mensualmente por el Departamento de Trabajo de Estados
Unidos. Es un informe completo sobre la situacién 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 pronéstico 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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BOE Y FED

Analisis del dato

El Banco de Inglaterra mantuvo los tipos de interés en minimos e incrementd en 150.000
millones de libras esterlinas el importe de su programa de compra de activos, que alcanza asi una
cuantia agregada de 875.000 millones de libras.

La Reserva Federal mantuvo intacta su politica monetaria laxa y se comprometié nuevamente a
hacer todo lo posible en los proximos meses para sostener la recuperacion econdémica de Estados
Unidos. ElI comunicado fue practicamente igual al de septiembre, reiterando su promesa de usar
su amplia gama de herramientas para apoyar la economia y prometié no considerar un aumento
de los tipos de interés hasta que se restablezca el maximo de empleo y la inflacion se sitie sobre
su objetivo del 2%.

Descripcion de indicador

El Banco de Inglaterra (BoE) es el banco central del Reino Unido. Es el encargado de dictar la
politica monetaria del pais a través de su Comité de Politica Monetaria. Funciona como el Banco
Central del Gobierno del Reino Unido y entre otras su funcion es la de emitir y controlar la
circulacion de la libra esterlina. La Federal Reserve System (FED), es el sistema bancario central
de Estados Unidos. Sus objetivos 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. 5
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PMI SERVICIOS
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Analisis del dato

La actividad del sector de los servicios mejora por sexto mes consecutivo segun el indicador
adelantado PMI. El indice de Servicios (PMI) de Caixin/Markit subi6é a 56,8 desde 54,8 de
septiembre, la lectura mas alta desde junio y muy por encima de la marca de 50 que separa el
crecimiento de la contraccion.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, 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 evolucién futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en este caso. Si
el dato ofrecido resulta superior a 50, indica expansién econdémica; si, por el contrario, es inferior,
indica contraccion.
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Fecha Zona Indicador Prevision
09/11 Alemania Balanza comercial 15.0b
09/11 Eurozona Confianza del inversor Sentix -15.8
10/11 Japdén Balanza comercial base BoP A¥802.7b
10/11 Francia Tasa de desempleo ILO 7.5%
10/11 Reino Unido Tasa de desempleo ILO 3 meses 4.8%
10/11 Francia Produccidn industrial mensual 0.3%
10/11 Francia Produccion manufacturera MoM --
10/11 Italia Produccién industrial mensual -1.5%
10/11 Alemania Expectativas de encuesta ZEW 45.0
10/11 Alemania ZEW Encuesta de la situacion actual -64.0
10/11 Eurozona Expectativas de encuesta ZEW --
12/11 Alemania IPC UE armonizado MoM 0.0%
12/11 Reino Unido Produccidn industrial mensual 0.5%
12/11 Reino Unido PIB trimestral 15.6%
12/11 Espafia Transacciones de viviendas YoY --
12/11 Eurozona Boletin mensual del BCE 0
12/11 Eurozona Produccion industrial SA Mensual 0.9%
12/11 Estados Unidos [IPC mensual 0.2%
12/11 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo 725k
13/11 Francia IPC UE armonizado MoM -0.1%
13/11 Espafia IPC UE armonizado MoM 0.3%
13/11 Eurozona PIB SA trimestral 12.7%
13/11 Estados Unidos |[Percepcidn de la U. de Michigan 82.0
13/11 Estados Unidos |Situacion actual U. de Mich. --
13/11 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich. --
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS=*

RENTA VARIABLE

Semana de fuertes subidas en las bolsas a nivel global. El
optimismo de Wall Street de cara a las elecciones, consiguié dejar
en un segundo plano la preocupacion por la nueva ola de
confinamientos. El pasado martes se celebraron las elecciones en
Estados Unidos. El escenario mas temido en los mercados, era un
triunfo muy ajustado de cualquiera de los candidatos, ya que sin la
mayoria suficiente no podrian desbloquear las reformas fiscales.
Con los primeros recuentos electorales, los inversores pasaron del
pesimismo al optimismo, al situarse Biden como favorito para ganar
los Estados clave, lo que le daria finalmente la presidencia. Sin
embargo, la incertidumbre por el recuento y la probable
judicializacion por parte de Trump, parecio no haber pasado factura
al mercado. Tras el escrutinio que ha durado cuatro dias, el
candidato demécrata, Joe Biden, gana las elecciones
presidenciales en Estados Unidos. Con respecto a la situacién de la
pandemia, continla los nuevos récords de contagios, por lo que
amenaza con endurecer todavia mas las restricciones vigentes, con
el consiguiente impacto econdémico. Esta semana se celebraron la
reuniones de la Reserva Federal y del Banco de Inglaterra. El BoE
mantuvo los tipos de interés en minimos e incrementé en 150.000
millones de libras esterlinas el importe de su programa de compra
de activos. La Fed mantuvo intacta su politica monetaria y reiterd
su promesa de usar su amplia gama de herramientas para apoyar
la economia y prometié no considerar un aumento de los tipos de
interés hasta que se restablezca el maximo de empleo y la inflacion
se sitle sobre su objetivo del 2%. Por otro lado, la Comisién
Europea revisO a la baja las perspectivas econdmicas de la Zona
Euro para 2020 y planteé una recuperacion menos fuerte en 2021.
En el apartado de resultados empresariales, tanto Europa como
EE.UU., con un 70% y un 80% de los resultados publicados, estos
sorprendieron positivamente.

RENTA FIJA:

La posibilidad de un resultado muy ajustado, lo que llevaria a unos
estimulos fiscales mucho mas reducidos, junto a la incertidumbre
que supondria la impugnaciéon de las elecciones por parte de
Trump, provocaron una fuerte caida del rendimiento del bono a
diez afios americano, pero el mejor de lo esperado registro del
mercado laboral, permitié que el tipo a diez afios terminara la
semana con una caida mas moderada (-6pbs). En Europa, la
rentabilidad del bono aleman a diez afios subié 1pb hasta el -
0,62% vy el tipo espafiol al mismo plazo retrocedié 4pbs hasta el
0,10%, con lo que la prima de riesgo espafiola se estrechd hasta
los 72 pbs. El crédito, por su parte, estreché diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El ddlar se deprecio frente al euro ante la posibilidad de que Biden
ganase las elecciones presidenciales en EE.UU. La libra se
deprecio frente al euro tras las nuevas medidas de confinamiento
adoptadas por el gobierno en Reino Unido. En cuanto a materias
primas, el precio del petrdleo subié un 5,20%, ante la posibilidad
de que la OPEP y Rusia se planteen aumentar los recortes en
enero de 2021 y por la reduccion de inventarios de crudo en
EE.UU. El oro, por su parte, subi6 un 3.86% hasta los
1.951,35%/onza.

INDICES

BEX
FUROSTORX 50
ALENAN
INGLATERRA
FRANCIA
TALI
S50

DO JONES
NASDAQ 11
NKKE 25
SHANGHA
NSCIWORLD
NSCIEERG

667040
320405
124002
29102
490,68
2141486
390944
83340
120913

143523

331216
241005
117636

Variacion

Semanal
6.48%
8.31%
7.99%
7%
798%
0.32%
130%
6,67%
0.39%
b 87%
210%
T12%
6,61%

Var 2020

-2600%
1445%
280%
21,04%
A702%
-16,44%
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1%
3B45%
283%
8.5%%
4730
504

Tipos Gobiernos

2 afios
ALEMANIA
ESPARA
EE.UU.

ALEMANIA
ESPARA
10 afios
ALEMANIA
ESPARNA
EE.UU.

Spread de credito (pb)

ITRX EUROPE (5A)
ITRX EUR XOVER (5A)

06/11/2020

-0,78
-0,58
0,15

-0,80
-0,36

-0,62
0,10
0,82

06/11/2020

52,76
315,22

Variacion
SEINENEL

Variacion
Semanal
-13
-54

Var 2020

Divisas 06/11/2020 | V311310 2020
Semanal

$I€

1,19 1,95% 5,89%
Yenle 122,49 0,46% 0,58%
gpb/€ 0,90 0,40% 6,68%
: : Variacion
Materia Primas 06/11/2020 Var 2020
Semanal
BRENT 38,82 5,20% -41,55%
ORO 1.951,35 3,86% 28,61%
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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.



