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Analisis del dato

El indice PMI compuesto de la Eurozona retrocedid en noviembre significativamente (4,7puntos)
hasta 45,3 puntos (vs. 50,0 puntos en octubre), situandose en terreno de contraccion por primera
vez en cinco meses. Esta evolucion se explica por la caida de la actividad del sector servicios
ante la reintroduccion de medidas de restriccion de la movilidad para hacer frente a la segunda ola
del covid-19 en Europa. En este sentido, el indice PMI de servicios de la zona monetaria sufrié un
nuevo descenso de 5,2 puntos hasta 41,7 puntos, su menor nivel desde mayo, y se mantuvo en
zona de contraccion por tercer mes consecutivo. Entre las principales economias de la Eurozona,
todos los PMIs de servicios retrocedieron en noviembre consoliddndose en niveles inferiores al
umbral de 50 puntos. Por su parte, el PMI manufacturero de la zona euro ralentizé su ritmo de
expansion en noviembre, tras el maximo de 32 meses registrado en octubre, aungue mantuvo un
sélido crecimiento en el penultimo mes de 2020. Bajé a 53,8 puntos desde los 54,8 del mes
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 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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Ultimo precio

M Markit/CIPS UK Manufacturing PMI SA 55.6 +1.9

M Markit/CIPS UK Services PMI Business Activity SA 47.6 -3.8
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Analisis del dato

El indicador PMI de servicios de IHS Markit registr6 en noviembre su cuarto retroceso mensual
consecutivo. En concreto, disminuy6 3,8 puntos hasta 47,6 puntos (vs. 51,4 puntos mes anterior),
situandose en terreno de contraccion por primera vez desde junio. Asimismo, su indice PMI
compuesto también cayo a terreno de contraccion por primera vez desde junio al retroceder 3,1
puntos a 49,0 puntos (vs 52,1 puntos en octubre), lastrado por la caida de la actividad en el sector
servicios. Sin embargo, el PMI del sector manufacturero terminé en niveles de 55,6.

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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Ultimo precio
M ISM Manufacturing PMI SA 57.5 -1.8
M ISM Services PMI 55.9 -.7
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Analisis del dato

El ISM manufacturero se frené en octubre en medio del resurgimiento de los contagios de COVID-
19 en todo el pais. El indice bajo a 57,5 el mes pasado desde 59,3 en octubre, que fue la cifra
mas fuerte desde noviembre de 2018. Los analistas consultados esperaban un declive a 58.

Por su parte, el ISM no manufacturero sumé en noviembre su sexto mes por encima de la cota de
50. No obstante, el dato fue ligeramente mas débil a lo esperado por el consenso de mercado y al
registrado en octubre. El indicador bajé el mes pasado a 55,9. Se trata de la peor lectura desde
mayo, cuando comenzé la recuperacién y llega después del 56,6 de octubre.

Descripcion de indicador

ISM manufacturero/servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los responsables de
compras de las principales compafilas americanas acerca de las circunstancias del sector
manufacturero/servicios. 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 evolucién futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en este caso. Si
el dato ofrecido resulta superior a 50, indica expansién econémica; si, por el contrario, es inferior,
indica contraccion
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INFORME DE EMPLEO
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Analisis del dato

La tasa de desempleo experimentd un descenso de dos décimas en noviembre hasta situarse en
el 6,7%, por lo que el mercado laboral del pais continué con su recuperacion por séptimo mes
consecutivo después del 'shock' del Covid-19, que en abril provocé el peor dato de empleo del
pais de la historia. Sin embargo, la reactivacién econémica del pais se ha ido ralentizando con el
paso de cada mes, por lo que en noviembre solo se crearon 245.000 empleos, tras los 610.000 de
octubre. Desde mayo, el pais ha recuperado 12,1 millones de empleos, por lo que casi se ha
recuperado el 60% del empleo perdido en abril, cuando la crisis destruyd 20,8 millones de puestos
de trabajo. En noviembre, el nimero de empleados del sector privado crecid6 en 344.000
personas, mientras que las plantillas del sector publico se vieron reducidas en 99.000
trabajadores. El sector que mas empleo cred fue el de servicios de transporte y almacenes,
coincidiendo con el '‘Black Friday'.

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 pronéstico de la marcha de
la economia estadounidense. Si el mercado laboral esté 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 Manufacturero

Ultimo precio
M Jibun Bank Japan Manufacturing PMI SA 49.0 +.3
M Jibun Bank Japan Service PMI Business Activity SA 47.8 +.1
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Analisis del dato

El PMI manufacturero final de Au Jibun Bank Japén llegé a 49,0 en noviembre, por encima de los
48,7 del mes anterior y una lectura preliminar de 48,3.

Por su parte, el PMI del sector servicios de noviembre se situ6é en 47,8 frente a los 46,7 del mes
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 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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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Analisis del dato

La produccién industrial subié un 3,8 % en octubre respecto al mes anterior, lo que supone el
quinto mes consecutivo con avances en ese indicador. Los sectores que contribuyeron mas al
aumento en la produccion industrial de octubre fueron los de maquinaria en general, vehiculos y
maguinaria eléctrica, entre otros.

En comparacién con octubre del afio pasado, el indicador bajé un 3,2%.

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. EI conocimiento de como esté variando el nivel de produccion de una economia
es importante para el andlisis del crecimiento.
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PMI Servicios

MI Manufacturero

Ultimo precio
M China Manufacturing PMI SA 52.1 +.7
M China Non-Manufacturing PMI SA 56.4 +.2

PMI Servicios Caixin

Ultimo precio
M Caixin China Manufacturing PMI SA 54.9 +1.3
M Caixin China Services PMI Business Activity SA 57.8 +1.0
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Analisis del dato

El PMI oficial de fabricacién registrd6 en noviembre su mejor dato de crecimiento del afio, con un
avance de 0,7 puntos, hasta los 52,1 puntos. El dato superé los prondésticos de los analistas, que
esperaban que la cifra rondara los 51,5. Por su parte, el indice PMI/Caixin de manufacturas subio
hasta 54,9 desde 53,6, situandose asi en maximos de los ultimos 10 afios y por encima del
prondstico que manejaba el consenso (53,5).

En el sector servicios, el PMI oficial se expandié por noveno mes consecutivo. Este indice no
manufacturero subié a 56,4, la mayor alza desde junio de 2012, avanzando desde el 56,2 en
octubre. Segun la encuesta, el crecimiento del sector de servicios se habria acelerado en
noviembre, después de que los nuevos negocios crecieran a su ritmo mas rapido en mas de una
década, El PMI de servicios Caixin subié de 56,8 en octubre a 57,8 -la segunda lectura mas alta
desde abril de 2010.

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
07/12 Alemania Produccion industrial WDA internanual --
07/12 Eurozona Confianza del inversor Sentix --
07/12 China Exportaciones interanual 12.0%
07/12 China Importaciones interanual 7.3%
07/12 China Balanza comercial $52.80b
08/12 Japdn PIB SA trimestral 5.0%
08/12 Francia Balanza comercial --
08/12 Eurozona Empleo interanual --
08/12 Alemania Expectativas de encuesta ZEW --
08/12 Alemania ZEW Encuesta de la situacién actual --
08/12 Eurozona Expectativas de encuesta ZEW --
08/12 Eurozona PIB SA interanual --
09/12 China IPC interanual 0.1%
09/12 Alemania Balanza comercial --
09/12 Alemania Exportaciones SA Mensual --
09/12 Alemania Importaciones SA Mensual --
09/12 Espaiia Produccidn industrial SA interanual --
09/12 Estados Unidos |Solicitudes de hipoteca MBA --
10/12 Reino Unido Produccion industrial interanual --
10/12 Francia Produccion industrial interanual --
10/12 Eurozona Tipo de refinanciacién principal BCE --
10/12 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo --
10/12 Estados Unidos [IPC interanual 1.1%
11/12 Espafia IPC interanual --
11/12 Estados Unidos |[Percepcidn de la U. de Michigan 76.3
11/12 Estados Unidos |[Situacién actual U. de Mich. --
11/12 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich. --
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RENTA VARIABLE .y

Los indices bursatiles terminaron la semana con balance positivo VarlaC|0ﬂ

en EE.UU y Asia y mixto en Europa. Las nuevas conversaciones S | Var 2020
para implantar estimulos fiscales en EE.UU y las novedades sobre

las vacunas centraron la atencion de los inversores. Tras la euforia

registrada el pasado mes de noviembre, ante las buenas noticias IBEX 8322|90 1161% ]-2184%
de las vacunas, los Ultimos avances se recibieron con mayor 0 A
frialdad, en unos mercados que ya descontaron parte de las EUROSTORK 0 3539'27 0'33/0 5'50/0
mejoras previstas para los meses venideros. Moderna solicité a ALEVANIA 13 298 96 0 28% 038%
la Agencia Europea del Medicamento la autorizacién para o ! !
comercializar su vacuna Covid-19, después de que oS |\GLATERRA 655023 | 281% | -1316%
resultados completos de un estudio en etapa tardia, mostraran

que tenia una efectividad del 94,1%, sin problemas de [FRANCIA 5609,15 0,20% 6,17%
seguridad graves. Reino Unido, habiéndose desmarcado de la 0 0
Agencia Europea del Medicamento, concedié la autorizacion de |TALA 2408519 | -076% | -602%

la vacuna Pfizer, y se espera que empiece la vacunaciéon de
forma inmediata. En EE.UU, se iniciaron nuevas conversaciones

S50 309912 | L67% | 1450%

para lanzar nuevos gstimulos fiscgles en el pais, tras (_al plan de DOW JONES 302].8,26 1,03% 5’89%
estimulo que propusieron congresistas de los dos partidos para

inyecta}r 900.00Q'M.$ a la economia. Por otro lado, esta semana se s ]_2528’48 2120% 43146%
celebré la reunién la OPEP+, y ante la falta de acuerdo inicial, \

terminaron con un compromiso de minimos para 2021, para reducir \KKEl 25 26.150.24 1 040% | 13,08%
los recortes vigentes en 500.000 barriles diarios, apenas una

cuarte parte de los previstos antes de la reunion. En materia [SHANGHAI 3444,58 1,06% 12,93%
comercial, parecen reavivarse las tensiones comerciales entre

China y EE.UU, después de las ultimas medidas adoptadas por el |MSCIWORLD 2639,66 1,47% ].1,92%
pais americano (prohibicion a las importaciones de algodén de

Xinjiand, etc) y tras la afirmacion de Biden de no retirar la Fase | MSCI EMERG 1251|04 1165% 12124%

del acuerdo alcanzado por Trump y China de manera inmediata, ni
tampoco eliminar o reducir los aranceles impuestos.

) . Variacion
Tipos Gobiernos 04/12/2020 Var 2020
Semanal

2 afios

RENTA FIJA: ALEM/_\NIA -0,75 1 -15
El mayor apetito por el riesgo llevé a los inversores a deshacer EEZT,NA 8,'1559 8 _12412
posiciones en la renta fija, registrandose repuntes de TIRes en la

parte larga de la curva en Europa, y especialmente en la [AEvAvA R0 z 2
estadounidense. Asi la rentabilidad del bono americano a diez  frrrs .38 2 30
afios subi6 13pbs hasta el 0,97% y el bono aleman al mismo |aLemania -0,55 4 -36

plazo repunt6 4pbs hasta el -0,55%. En cuanto al bono espafiol, [EsPAW
el tipo a diez afios subi6 2pb hasta el 0,08%. El crédito, por SU  gems
parte, mejor6 estrechado sus diferenciales.

Spread de credito (pb)  04/12/2020 | Y213C10N 5020
Semanal
45,29 4 1

233,18 -33 27

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

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El optimismo desatado por el avance de las vacunas y el resurgir
de las negociaciones en EE.UU para lanzar nuevos estimulos
fiscales, pasaron factura al dolar, que se debilité frente al resto de
divisas. La libra perdié terreno contra al euro, ante las dificultades
en las negociaciones con la UE sobre el Brexit. En cuanto a
materias primas, el precio del petréleo subié un 2,20%, después de

ue la OPEP+ acordara reducir sélo ligeramente sus recortes de o Variacion

groduccién de petréleo de enero en 5%0.000 barriles por dia. El Materia Primas 04/12/2020 Semanal var 2020

oro, por su parte, subid un 2,86% hasta los 1,838,86 $/onza. 48,71 -26,66%
1.838,86 21,20%

Divisas 04/12/2020 | LANACION 2020
SEMENE

121
126,32
0,90

8,09%
3,73%
6,57%
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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.



