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Analisis del dato

La confianza de los consumidores alemanes ha vuelto a ofrecer signos de empeoramiento,
como resultado de las nuevas restricciones y confinamientos aplicados en el pais para frenar la
oleada de infecciones de Covid-19, segun refleja el indice GfK, que apunta a una caida en enero
hasta los -7,3 puntos, desde los -6,8 de diciembre. El indicador de ahorro es el principal factor
que provoca la tercera caida consecutiva en la confianza de los consumidores. Pese al
empeoramiento previsto para enero, las expectativas econémicas han detenido su tendencia a la
baja. Tras dos caidas consecutivas, en diciembre el dato se ha situado en 4,4 puntos, desde los -
0,2% anteriores.

Descripcion de indicador

El indice de confianza 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 GFK Group. Se basa en los datos recogidos de una encuesta realizada a 2.000
hogares alemanes, 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 econdémica, pero si es baja, provocara contraccion del crecimiento econémico.
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Analisis del dato

El producto interior bruto registré un incremento sin precedentes del 16% en el tercer trimestre
del afio, después de haberse contraido a un ritmo récord del 18,8% entre abril y junio. El
organismo reviso asi al alza su estimacion previa del avance del PIB en el tercer trimestre, que
habia situado en el 15,5%. A pesar del rebote experimentado entre los meses de julio y
septiembre, la economia britanica registré una contraccion del 8,6% en el tercer trimestre, en
comparacion con el mismo periodo de 2019.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina Nacional de Estadisticas (ONS). 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 Reino Unido,
elaborados dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se
registran en un periodo determinado.
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Analisis del dato

La economia estadounidense crecié a una tasa anualizada del 33,4% en el tercer trimestre de
2020, un dato ligeramente mejor de lo esperado y aumentado el 7,5% respecto a los tres meses
anteriores. Estas cifras, las terceras y definitivas de las tres estimaciones que hace el Ejecutivo
estadounidense, se han producido después del desplome del 31,4% registrado entre abril y junio,
la mayor contraccion desde que se empezaron a registrar estos datos en el pais en 1947.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina de Analisis Econdmico. Es un indicador
econoémico utilizado para medir la produccion y el crecimiento econdmico del pais. Se obtiene a
partir de la suma de todos los bienes y servicios finales que produce Estados Unidos, elaborados
dentro del territorio nacional tanto por empresas nacionales como extranjeras, y que se registran
en un periodo determinado
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CONFIANZA DEL CONSUMIDOR CONFERENCE BOARD
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Analisis del dato

Segun la encuesta mensual del Conference Board, la confianza del consumidor en EEUU
disminuye en diciembre por segundo mes consecutivo, situandose en su menor nivel desde el
mes de septiembre. En concreto, retrocede 4,3 puntos hasta 88,6 puntos (frente a 92,9 puntos en
noviembre) en una coyuntura marcada por la negativa evolucién de la situacion epidemiolégica y
la adopcion de nuevas restricciones por parte de algunas ciudades y estados. Paralelamente, el
subindice de situacion actual, basado en la evaluacion de los consumidores de las condiciones
comerciales y laborales actuales, registra una fuerte caida de 15,6 puntos, hasta 105,9 puntos en
diciembre (vs. 105,9 puntos el mes anterior). En contraste, el subindice de expectativas a corto
plazo de los hogares sobre sus ingresos y las condiciones empresariales y laborales aumenta a
87,5 puntos (+3,2 puntos respecto a noviembre).

Descripcion de indicador

Es un indicador econdmico que mide la confianza del consumidor en Estados Unidos, por lo tanto
es un indicador adelantado del gasto de los consumidores. Es publicado mensualmente por The
Conference Board desde 1967. Se basa en los datos recogidos de una encuesta realizada a 5.000
hogares estadounidenses en la que se pregunta sobre la situacion actual y para los proximos 6
meses tanto del empleo como del estado del negocio (para trabajadores por cuenta propia); y
también sobre los ingresos familiares totales. Una confianza del consumidor alta impulsara la
expansion econdémica, pero si es baja, provocara contraccion del crecimiento econdmico.
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Fecha Zona Indicador Prevision
28/12  |Japon Produccidn industrial mensual 1.4%
28/12  |Espafia Ventas al por menor interanual -5.3%
28/12  |Estados Unidos [Actividad manuf Fed Dallas 10.2
30/12  |Espaiia IPC UE armonizado MoM 0.1%
30/12  |Estados Unidos |Inventarios al por mayor MoM 0.7%
30/12  |Estados Unidos [Bienes avanzados balanza comercial -$81.5b
30/12  |Estados Unidos [Inventarios minoristas MoM --
30/12  |Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual 0.1%
30/12  |Estados Unidos |Inventarios de crudo de EEUU DOE --
31/12  |China PMI Composite -
31/12  |China PMI de fabricacion 52.0
31/12  |[China PMI no de fabricacion 56.4
31/12  |Estados Unidos |Peticionesiniciales de desempleo -
31/12  |Estados Unidos |Flujo implicito de gas natural en proceso EIA -
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RENTA VARIABLE

Semana de comportamiento mixto, y movimientos no relevantes en
las bolsas a nivel global. La incertidumbre generada ante la nueva
cepa del coronavirus en Reino Unido, las negociaciones sobre el
Brexit, y el nuevo estimulo fiscal en EE.UU centraron la atencién
de los inversores. En materia sanitaria, la aparicion de una nueva
mutacion de la Covid-19, mas contagiosa que la ya identificada,
supuso un confinamiento mas duro en Londres, ademés de la
suspension de vuelos y trenes desde la capital britnica a paises
de la UE. Tanto Pfizer, como BioNTech y Moderna se
comprometian a hacer pruebas en las préximas semanas para
confirmar la eficacia de las vacunas ante esta nueva cepa.
Mientras tanto, Moderna comenzo la distribucion de las primeras
dosis tras recibir el visto bueno de la FDA y la Agencia Europea
del Medicamento autoriz6 la comercializacion de la vacuna de
Pfizer y BioNTech. Este domingo ha comenzado la campafia de
vacunacion en la Eurozona. Las noticias sobre el Brexit y los
estimulos en EE.UU llegaron con los mercados ya cerrados. En el
caso europeo, tras casi 10 meses de negociacién contra el reloj y
apenas una semana antes de que finalice el periodo de
transicion, Bruselas y Londres cerraban el acuerdo técnico que
deberia definir su relacion comercial y politica futura a partir del 1
de enero. El pacto permitird garantizar el comercio entre ambos
lados del Canal de la Mancha con cero tarifas y cero cuotas, y
garantizar la cooperacion, entre otras, en materia de seguridad.
Dicho acuerdo debera ser respaldado por los gobiernos de los
Estados miembros y ratificado por todos los Parlamentos. Por
otra parte, en EE.UU, tras su aprobacion por el Congreso y el
Senado, este sabado, el presidente en funciones Trump, tras
varias amenazas, firmaba el presupuesto de 2021, evitando asi el
cierre de la administracion federal, y daba su visto bueno al
nuevo paquete de estimulo fiscal de 900.000 millones de ddlares.

RENTA FIJA:

Semana tranquila en los mercados de deuda core, tanto en
Europa como en Estados Unidos donde los tipos terminaron sin
grandes variaciones. La rentabilidad de bono americano bajo -
2pb, hasta el 0,92% vy el tipo aleman a diez afios repunt6 2pbs
hasta el -0,55%. En cuanto a la deuda espafiola, la rentabilidad
exigida al bono a diez afios subié 3pbs hasta el 0,07%, con lo
gue la prima de riesgo se amplié hasta los 62bs. El crédito, por
su parte, mantuvo sin apenas cambios sus diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

La libra centro la atencion de los inversores, y se aprecio frente al
euro ante las expectativas de un acuerdo inminente sobre el
Brexit. La moneda del bloque europeo también perdié algo de
valor contra el délar. En cuanto a materias primas, el precio del
petréleo bajé un 2,27% ante un previsible descenso de la
demanda de crudo tras los nuevos confinamientos y restricciones
de movilidad por la nueva cepa del coronavirus, y tras unos
mayores inventarios semanales en EE.UU. El oro, por su parte,
subié un 0,11% hasta los 1883,46%/onza.

Variacion —

Semanal
IBEX 811150 | 092% | -15,06%
EUROSTORX 50 354328 | 007% | 53%%
ALENANIA 1358723 | 032% | 255%
INGLATERRA 650211 | -041% | -13,79%
FRANCIA 55201 | 011% | -763%
ITALIA 2408923 | 0068% | -6,01%
S50 370306 | 017% | 1462%
DOW JONES 30.19987 | 007% | 582%
NASDAQ 100 12711001 020% | 4555%
W8 25 | 2665661 | 040 | 1268%
SHANGHAI 339656 | 005% | 1136%
MSCIWORLD 265921 | -026% | 1275%
MSCIEVERG L5500 | -L04% | 1261%

25/12/2020

Var 2020
Semanal

Tipos Gobiernos

ALEMANIA -0,71 2 -10
ESPARA -0,62 0 -23
0,12 0 -145
ALEMANIA -0,72 3 -25
ESPARA -0,39 2 -32
ALEMANIA -0,55 2 -36
ESPARNA 0,07 3 -40

EE.UU.

Variacion
SEIMEGE
48,35 0 4
243,64 -1 37

Spread de credito (pb)  25/12/2020 Var 2020

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

Variacion

25/12/2020
Semanal

Var 2020

8,73%
3,68%
6,28%

Variacion
Semanal
-2,27%
0,11%

Materia Primas 25/12/2020 Var 2020

50,82
1.883,46

-23,49%
24,13%
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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.



