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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

IPC ALEMANIA Y ESPANA

IPC INTERANUAL ARMONIZADO ESPANA
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Analisis del dato

La tasa de inflacion interanual armonizada para Alemania, que se calcula con criterios
comunitarios, confirmé los datos preliminares publicados el pasado dia 28, y se elevo en enero un
1,6% en términos interanuales y un 1,4% respecto al mes anterior. La suspension de la rebaja
temporal del IVA aplicada durante el segundo semestre del afio pasado para impulsar el consumo
y contrarrestar el impacto de la pandemia del coronavirus es uno de los factores que explican la
evolucion de los precios.

El IPC en Espafia, no experimenté cambios en enero respecto al mes anterior, pero subié un
punto en tasa interanual, hasta el 0,5% (0,6% avanzado), registrando asi su primera tasa positiva
tras nueve meses en valores negativos. Por su parte, el indice de Precios de Consumo
Armonizado (IPCA) situdé en enero su tasa interanual en el 0,4%, un punto por encima de la de
diciembre. En este repunte de los precios influy6é principalmente la subida de los precios de la
electricidad y del gas, y de algunos alimentos como las legumbres y hortalizas.

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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PREVISIONES COMISION EUROPEA: PIB, IPC

CRECIMIENTO PIB
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INVIERNO 2021 OTONO 2020

, B 2020 2021 2022 2020 2021 2022
» fwoores 03 14 13 (XIS N I ¥

\@ £ 07 15 15 07 13 15
' &,
v
a0\
y e

" afy
Y L]
o N
,’ § f <

-

Analisis del dato

La Comision Europea, en su informe de previsiones macroeconémicas de invierno, ha descrito un
primer semestre de 2021 duro, con riesgo de una nueva recesion, pero pone la esperanza en la
segunda mitad de afio, cuando se empiece a notar el efecto de la vacunacion masiva. Hasta el
punto de que en 2022 la UE volvera a los niveles que tenia antes de la pandemia. El organismo
ha elevado en dos décimas la prevision de crecimiento para Espafa en 2021, pasando del 5,4%
al 5,6%, el mejor dato de toda la UE. En 2022, también destacara Espafia, con una prevision de
crecimiento mejorada hasta el 5,3%, pero no sera suficiente para compensar la caida del 11% de
2020, de lejos, la mas pronunciada de toda la UE. Para el conjunto de la Eurozona la entidad
estima un crecimiento del 3,8% en ambos ejercicios, cuatro décimas menos de lo augurado en
otofio para 2021, y 8 décimas mas para 2022. Entre las principales economias de la eurozona,
este afo liderara el crecimiento Espafa (5,6 %), seguida de Francia (5,5 %), Italia (3,4 %),
Alemania (3,2 %) y Paises Bajos (1,8 %). Las previsiones de inflacion se mantienen moderadas.

Descripcion de indicador

El IPC, es un indicador que muestra la evolucion 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 variacion determina la inflacion del pais.

El producto interior bruto (PIB) es un indicador econémico utilizado para medir la produccion y
el crecimiento economico de un pais. Se obtiene a partir de la suma de todos los bienes y
servicios finales que produce un pais o una economia, 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

El PIB sufri6 una contraccion récord del 9,9% en 2020. Sin embargo, en el dltimo trimestre del
afo pasado, el PIB crecio el 1%, a pesar de la segunda ola de la pandemia y la reintroduccién de
restricciones, después de haber crecido un 16,1% en el tercer trimestre. En concreto, en el mes
de diciembre el PIB britanico repunté un 1,2%, frente a la caida del 2,3% observada en
noviembre, aunque en el Ultimo mes de 2020 la economia del Reino Unido se situaba aun un
6,3% por debajo del nivel registrado en febrero de 2020, antes de la pandemia.

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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IPC Subyacente MoM

Utzimo precio
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Analisis del dato

El IPC subi6é un 0,3% en enero respecto al mes precedente, coincidiendo con las previsiones,
mientras que la inflacién interanual se situé en el 1,4%. El aumento de los precios en enero reflejo
en gran medida el incremento del 7,4 % en los costes de la gasolina. Sin tener en cuenta el
impacto de los precios de la energia y los alimentos, la tasa de inflacion subyacente de Estados
Unidos se situ6 en el 1,4% en enero, por lo que se redujo en dos décimas frente al mes anterior.
En febrero, antes de la pandemia, el dato llegdé a situarse en el 2,4%. Varios economistas han
advertido del riesgo de presiones inflacionarias que puede provocar el paquete de estimulo fiscal
de 1,9 billones de ddlares propuesto por Biden. Sin embargo, desde la administracion
estadounidense, se ha remarcado que la prioridad ahora mismo es encarar la crisis econémica y
tratar de recuperar los millones de empleos perdidos en el dltimo afio.

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 inflaciéon del pais.

0
s Less Food 8 Energy MoM SA 0.0 -.0
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CONFIANZA CONSUMIDOR UNIV. MICHIGAN

Ultimo precio
M University of Michigan Consumer Sentiment Index 76.2 -2.8
University of Michigan Current Economic Conditions Index 86.2 -.5
University of Michigan Consumer Expectations Index 69.8 -4.2

Situacién actuaj

Michigan
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Analisis del dato

El indice de la confianza del consumidor en Estados Unidos de la Universidad de Michigan ha
bajado a 76,2 en la primera quincena de este mes desde una lectura final de 79 en enero.
Analistas consultados por Reuters esperaban una cifra de 80,8. La medicion de las condiciones
econOmicas actuales ha caido a una lectura de 86,2 este mes desde 86,7 en enero. El indicador
de las expectativas de los consumidores se ha reducido a 69,8 desde 74,0 en enero, caida
atribuida en su totalidad a hogares con ingresos anuales por debajo de 75.000 dodlares, que
mantienen bajas las previsiones sobre la economia, a pesar de las altas probabilidades de que se
aprueben los 1,9 billones de délares de estimulos fiscales adicionales. Los consumidores también
anticipan una mayor inflacién a corto plazo. Las expectativas de inflacion a un afio de la encuesta
aumentan al 3,3% desde 3,0%, aungque su perspectiva de inflaciéon a cinco afios se mantiene sin

cambios en 2,7%.
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 expansiéon econdémica, por el contrario, provocara contraccion del
crecimiento economico.
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Fecha Zona Indicador Previsidon
15/02 Japén PIB SA trimestral --
15/02 Japon Produccién industrial interanual --
15/02 Eurozona Balanza comercial SA --
16/02 Italia Balanza comercial total --
16/02 Alemania Expectativas de encuesta ZEW --
16/02 Alemania ZEW Encuesta de la situacién actual --
16/02 Eurozona PIB SA interanual --
16/02 Estados Unidos |Encuesta manufacturera Nueva York --
17/02 Japén Balanza comercial --
17/02 Reino Unido IPC mensual --
17/02 Estados Unidos [Ventas al por menor anticipadas mensuales --
17/02 Estados Unidos |Produccién industrial mensual --
17/02 Estados Unidos [Las Minutas de la Fed --
18/02 Eurozona IPC mensual --
18/02 Estados Unidos [Construcciones iniciales --
18/02 Estados Unidos |Viviendas nuevas Mensual --
18/02 Estados Unidos [Permisos de construccion --
18/02 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo --
18/02 Estados Unidos [Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia --
18/02 Estados Unidos |indice de precios al consumidor YoY --
18/02 Eurozona Confianza del consumidor --
18/02 Francia Confianza empresarial --
19/02 Japdén IPC interanual -
19/02 Japén Fab PMI Japdn de Jibun Bank --
19/02 Japdén Servicios PMI Japén de Jibun Bank --
19/02 Japén Composite PMI Japdn de Jibun Bank --
19/02 Francia Markit PMI fabricacién Francia --
19/02 Francia Markit Francia Servicios PMI --
19/02 Francia Markit PMI Composite Francia --
19/02 Alemania Markit/BME Alemania fabricacién PMI --
19/02 Alemania Markit Alemania Servicios PMI --
19/02 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI --
19/02 Italia IPC UE armonizado interanual -
19/02 Eurozona Markit Eurozona fabricacién PMI --
19/02 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI --
19/02 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona --
19/02 Reino Unido Markit, fabricacion PMI del RU SA --
19/02 Reino Unido Markit/CIPS RU Servicios PMI --
19/02 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI --
19/02 Reino Unido GfK confianza del consumidor --
19/02 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacion PMI -
19/02 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU --
19/02 Estados Unidos [Markit EEUU Servicios PMI -
19/02 Estados Unidos |Ventas viviendas de segunda --
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ESTA SEMANA EN LOS MERCADOS

NTA VARIABLE

Esta semana se ha saldado también con subidas en las principales
bolsas a ambos lados del Atlantico, exceptuando en Europa el Dax
aleman, que termind plano y el Ibex 35, que bajé un -1,94%. EI Mib
italiano lider6 las alzas en el Viejo Continente, apoyado por el
entorno politico en el pais transalpino. Se volvieron a batir maximos
histéricos en el Nasdaq y S&P500 y también en algunos indices
asiaticos como el MSCI Asia ex Japon. Los catalizadores para las
alzas bursétiles continuaron siendo los mismos que en dias
anteriores: El optimismo sobre los avances en el control de la
pandemia, las expectativas sobre una rapida aprobacién de los
nuevos estimulos fiscales en EE.UU, que se espera que sea para
marzo, y unos resultados empresariales, que estan deparando a
nivel global uno de los mayores porcentajes de sorpresas favorables
de los ultimos tiempos. En materia sanitaria, las cifras confirmaban
la contencidn en el nimero de contagios por coronavirus en minimos
de 3 meses en EE.UU, y en Europa, la tendencia positiva abria la
puerta a la desescalada en algunas regiones. Quedd en un
segundo plano la primera reunién formal del nuevo presidente
estadounidense con su homélogo chino, en la que quedo patente su
postura discordante en la mayoria de temas tratados. En el entorno
macro, las previsiones econdémicas de invierno de la Comision
Europea describieron una recuperacion algo mas débil para la
Eurozona en 2021, mejorando la de 2022. En EE.UU tuvimos un mal
dato de desempleo semanal, y un indicador de confianza del
consumidor peor de lo esperado. En Reino Unido, el PIB del cuarto
trimestre duplicé las expectativas, y en la Eurozona, la produccién
industrial alemana no creci6 en diciembre. En cuanto a la
publicacion de resultados empresariales del cuarto trimestre,
conocidos ya el 70% de los del S&P y el 44% del Stoxx600, los
datos muestran clara superaciéon de estimaciones mas en EE.UU.
(+19%) que en Europa (+12%).

RENTA FIJA:

La apuesta mas fuerte por los activos de mayor riesgo, y en
menor medida, las expectativas de una mayor inflacion en el
medio plazo apoyaron el repunte de rentabilidades de la deuda
soberana, tanto en EE.UU como en Europa. En los periféricos
europeos, el 10 afios italiano sin embargo relajé su rentabilidad
en -5pb, hasta el 0,48%, con lo que su prima de riesgo frente a
Alemania cay6 hasta los 91pb, apoyado por las expectativas de
gue el expresidente del BCE, Mario Draghi tomara las riendas del
Gobierno italiano. Finalmente, tras el respaldo recibido, Draghi
juré el sabado su cargo como Primer Ministro. El crédito mantuvo
estables sus diferenciales en Europa.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

Escasos movimientos en los cruces entre las principales divisas,
con el euro apreciandose de forma moderada frente al dolar y el
yen, y debilitindose ligeramente contra la libra. En cuanto a
materias primas, el precio del petréleo subié un 5,92%, en
maximos de 13 meses, superando los niveles previos al estallido
mundial de la crisis por la COVID-19. La reduccion de oferta de la
OPEP+, y el creciente optimismo sobre el retorno de una mayor

demanda de combustible en la segunda mitad de 2021 explican
al movimianta
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Variacion _—

Semanal
BEX 805,00 | -194% | -0.23%
EUROSTOXX 50 3605061 | 109% | 402%
ALEMANIA 1404989 | -005% | 241%
INGLATERRA 658979 | 155% | 2,00%
FRANCIA 500367 | 078% | 2,74%
ITALIA 553162 166% | 549%
S5 50 393483 | 123% | 476%
DOW JONES 31458401 100% | 278%
NASDAQ 100 1380770 | 150% | 713%
NIKKE) 22 ‘ 295007 1 251% | 756%
SHANGHA 365509 | 454% | 524%
MSCI WORLD 281885 | 164% | 479%
MSCI EMERG LABAT | 240% | 10,66%
Tipos Gobiernos 1210212021 \;aerr'na;'](;:] Var 2021

2 afios
ALEMANIA
ESPANA

EE.UU.
5 afios

ALEMANIA

ESPANA
10 afios

ALEMANIA
ESPANA
EE.UU.

Spread de credito (pb)

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

0,71
-0,52
0,11

-0,68
0,32

0,43
0,16
1,21

12/02/2021

47,19
242,22

Variacion
SENENE]

14
11
30

Var 2021

$I€
Yen/€
gpbl€

12/02/2021

121
127,16
0,87

Variacion
SEIERE]
0,61%
0,57%
-0,18%

Var 2021

-0,79%
0,50%
-2,30%

Materia Primas

BRENT
ORO

12/02/2021

62,85
1.824,23

Variacion

Semanal
5,92%
0,56%

Var 2021

22,83%
-3,90%
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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 correccion,
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.



