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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

PMI'S COMPUESTO EUROZONA

PMI Manufacturero

——————— g Francia

Ultimo precio
M Markit/BME Germany Manufacturing PMI SA 58.6 +.8

M Markit France Manufacturing PMI SA 5118315
1 Markit Eurozone Manufacturing PMI SA 55.5 +1.7

PMI Servicios

Ultimo precio
M Markit Germany Services PMI Business Activity SA 47.7 +1.7

M Markit France Services PMI SA 49.2 +10.4

C1Markit Eurozone Services PMI SA 47.3 +5.6 +10
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Analisis del dato

El indice PMI compuesto de la eurozona de diciembre se mantiene en terreno de contraccion
por segundo mes consecutivo a pesar de su incremento mensual de 4,5 puntos hasta 49,8
puntos. Por sectores, el indice PMI adelantado sobre la produccion del sector manufacturero se
sitla en 56,6 puntos, frente a los 55,5de noviembre. Por su parte, el indicador de actividad del
sector servicios alcanza los 47,3 puntos, lo que supone su mejor nivel en los Ultimos tres peses a
pesar de que se mantiene por debajo de la cota de los 50 puntos. Por paises, en Alemania, su
indice PMI compuesto aumenta 0,8 puntos respecto a noviembre hasta 52,5 puntos, ante el
incremento de sus dos subindices. En concreto, el PMI manufacturero alcanza su nivel mas
elevado desde febrero de 2018 con 58,6 puntos, mientras que el de servicios muestra un mayor
repunte, de 1,7 puntos, hasta 47,7 puntos. En Francia, el PMI compuesto se incrementa
significativamente en diciembre a 49,6 puntos. Por sectores, el indice manufacturero sube hasta
51,1 puntos y el de servicios registra un repunte mas significativo de 10,4 puntos hasta 49,2.

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

El indice de confianza empresarial del Instituto de Investigacion Econdmica aleman (Ifo)
sube en diciembre hasta 92,1 puntos, desde los 90,9 puntos revisados de noviembre. La mejora
se produce porque las empresas estan mas satisfechas con su situacion actual y son menos
escepticas respecto a los proximos seis meses. El optimismo respecto a los préximos seis meses
ha aumentado notablemente, especialmente por la contribucion de la industria quimica y de
ingenieria mecanica. El subindice de expectativas empresariales ha subido 92,8, cuando se
esperaba un registro de 92,5 con un dato anterior de 91,5. El de situacion actual, ha pasado de
90 a 91,3, cuando el consenso habia pronosticado una cifra de 89.

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 economica 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 Produccion Industrial y por tanto
con la evolucion del PIB (se publica antes y por eso permite anticiparlo).
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Ultimo precio
M Philadelphia Fed Business Outlook Survey Diffusion Index General Conditions 11.10 -15.20 b-g0
M US Empire State Manufacturing Survey General Business Conditions SA 490 -140
M Kansas City Federal Reserve SA Composite Index 14.00 +3.00
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Analisis del dato

El indice Empire State de la Reserva General de Nueva York continué con la tendencia a la baja
iniciada en octubre, en una coyuntura de repunte de los casos de covid-19. No obstante, se
mantuvo en terreno positivo por sexto mes consecutivo. En concreto, el indicador se situé en 4,9
puntos en diciembre (vs. 6,3 puntos el mes anterior). El indice de la Fed de Filadelfia, por su
parte, descendi6é desde 26,3 hasta 11,1 (20 estimado).

Descripcion de indicador

El indice de Gestores de Compra de Nueva York (PMI: Purchasing Manager’s Index) consiste
en una encuesta mensual realizada a 250 empresarios acerca de las circunstancias dentro del
sector manufacturero del estado de Nueva York. El indice de Gestores de Compra de Filadelfia
(PMI: Purchasing Manager’s Index) consiste en una encuesta mensual realizada a 250
empresarios acerca de las circunstancias dentro del sector manufacturero en el area de Filadelfia.
Se tratan de unos indicadores econdmicos adelantados, es decir, que nos ayudan a anticipar la
evolucion futura de otros indicadores, como por ejemplo del PIB.
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Ultimo precio
M Japan CPI Nationwide YoY -0.9 -.
. | Japan Nationwide CPI ex Fresh Food and Energy YoY% -0.3 -.

IPC YoY
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Analisis del dato

El indice de precios al consumo bajé en noviembre un 0,9% respecto al mismo mes de 2019.
Se trata del cuarto mes consecutivo con un descenso de este indicador. En tasa mensual, los
precios bajaron en noviembre un 0,1%.

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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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Analisis del dato

La produccion industrial crecié un 7% interanual en noviembre, lo que representa el octavo mes
consecutivo de avance de este indicador tras el pardn registrado en el primer trimestre por la
pandemia. La cifra esta en linea con lo esperado por los analistas y supone también una subida
de 0,1puntos porcentuales con respecto al ascenso de octubre (6,9 %), al tiempo que marca la
mejor situacion para el indicador en lo que va de afo.

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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REUNION BANCOS CENTRALES

BANK OF JAPAN

Analisis del dato

Esta semana se celebraron las reuniones de diferentes bancos centrales. La Fed mantuvo los
tipos sin cambios y prometid seguir apoyando a los mercados financieros hasta que la
recuperacion sea segura. Anuncié que mantendria su actual volumen de compras (120.000 Mn $
al mes) y que ésta durara hasta que haya un “sustancial” progreso en la inflacién y el empleo El
Banco de Inglaterra, mantuvo sin cambios su politica monetaria tanto en materia de tipos (0.1%)
como de compra de activos (895.000 Mn £). La entidad declar6é que las perspectivas siguen
siendo "altamente inciertas" y que dependen en gran medida de la evolucién de la pandemia y del
éxito de las medidas de contencion aplicadas, asi como de si finalmente se llega a un acuerdo
comercial con la Union Europea. También el Banco de Japdn celebré su reunién. Tal y como se
esperaba, mantuvo estable la politica monetaria y extendié por seis meses una serie de medidas

destinadas a aliviar las tensiones de financiacion de las empresas afectadas por COVID-19.
Descripcion de indicador

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
deposito, al gobierno de los Estados Unidos y a instituciones extranjeras oficiales EI 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. El
BoJ es el Banco Central de Japon. Controla todo el sistema bancario, aunque tiene una menor
autonomia que la mayoria de los bancos centrales de los paises industrializados.
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l ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A. ..

Fecha Zona Indicador Previsidn
21/12 Estados Unidos |Indice Nacional de |la Fed de Chicago --
21/12 Eurozona Confianza del consumidor --
22/12 Alemania GfK confianza del consumidor --
22/12 Reino Unido PIB trimestral --
22/12 Estados Unidos |PIB trimestral anualizado 33.2%
22/12 Estados Unidos |Confianza del consumidor del consejo de conf 97.5
22/12 Estados Unidos |Ventas viviendas de segunda 6.65m
22/12 Estados Unidos |indice manufacturero Richmond --
23/12 Espafia PIB trimestral --
23/12 Espafia PIB interanual --
23/12 Italia indice confianza consumidor --
23/12 Italia Confianza de fabricacion --
23/12 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos 0.7%
23/12 Estados Unidos |Percepcion de la U. de Michigan 81.0
23/12 Estados Unidos |Situacion actual U. de Mich. --
23/12 Estados Unidos |Expectativas U. de Mich. --
23/12 Estados Unidos [Ventas viviendas nuevas 990k
23/12 Estados Unidos [Inventarios de crudo de EEUU DOE --
24/12 Eurozona Boletin mensual del BCE 0
24/12 Estados Unidos |Cambio en gas natural almacenado EIA --
25/12 Japén IPC en Tokio YoY -0.9%
25/12 Japdén Ventas al por menor mensuales -0.9%
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RENTA VARIABLE

Subidas generalizadas en las principales bolsas mundiales. El
posible acuerdo sobre el Brexit, las expectativas sobre nuevos
estimulos en EE.UU y los avances en los procesos de aprobacion de
las vacunas, permitieron que los principales indices bursétiles
cerraran mayoritariamente con alzas. Durante la semana se estuvo
cotizando la posibilidad de un acuerdo de Ultima hora sobre el Brexit,
pero las declaraciones de Boris Johnson diciendo que ve dificil
alcanzar un acuerdo a menos de que haya un cambio sustancial en
la posicién europea, giré el tono sobre la posibilidad de acuerdo. El
conflicto sigue centrandose en los temas de pesca. Ahora se habla
de que la negociacion podria extenderse hasta después de navidad.
En cuanto a los nuevos estimulos fiscales en EE.UU, los
representantes de los partidos Republicano y Demdcrata
confrmaron que después de meses de negociaciones, el
desbloqueo de los estimulos fiscales podria ser inminente. Tras
haber surgido un nuevo obstaculo en la aprobacion, finalmente, se
ha llegado a un acuerdo y posiblemente sea aprobado por las dos
camaras en los préximos dias. Sobre los avances en las vacunas, la
vacuna de Moderna estaria apunto de recibir la autorizacién de
emergencia de la FDA. Por su parte, la Agencia Europea del
Medicamento posiblemente apruebe este mismo lunes la vacuna de
Pfizer. A pesar de estos avances, continda la preocupacion por el
aumento de contagios. Ademas, ha aparecido una nueva cepa en el
sur de Inglaterra, que seria mucho mas contagiosa que la inicial. El
gobierno se ha visto obligado a confinar a esta regién y algunos
paises han cancelado vuelos y trenes procedentes del pais. Por otro
lado, se celebraron las reuniones de la Fed, del Banco de Inglaterra
y del Banco japonés. Las diferentes entidades mantuvieron sin
cambios sus politicas monetarias.

RENTA FIJA:

El mayor apetito por posiciones de mas riesgo, apoy6 el movimiento
al alza en las rentabilidades de la deuda soberana tanto en EE.UU
como en Europa. Las lecturas de PMI’s preliminares de diciembre
de la eurozona que sorprendieron al alza de manera importante se
hicieron sentir en las curvas de gobierno europeas. Asi, la
rentabilidad de bono aleman a diez afios repuntd 7pbs hasta el -
0,57% vy el tipo a diez afios espafiol subio 4pbs hasta el 0,05%. En
EE.UU, la referencia a diez afios repuntd 5pbs hasta el 0,95%. El
crédito, por su parte, estreché diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

El euro se aprecio frente al dolar, ante el optimismo respecto a las
vacunas, el Brexit, los estimulos fiscales en EE.UU y el dato mejor
de lo esperado del indice PMI compuesto de la eurozona. La libra se
aprecié frente al euro por la posibilidad de un acuerdo sobre el
Brexit. En cuanto a materias primas, el precio del petréleo subié un
4,50%, ante las expectativas de nuevos estimulos fiscales en EE.UU
y los avances en las vacunas, que impulsaron las perspectivas de
recuperacion en la demanda de crudo para 2021, El oro, por su
parte, subio un 2,26% hasta los 1.881,35%/onza.
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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.



