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EL PODIUM DE LOS DATOS SEMANALES

REUNION DEL BCE

Analisis del dato

Tras su reunién mensual, el BCE mantendra desplegados todos sus estimulos, pese a que la inflacion ya
ha alcanzado el 2% y la economia europea empieza a despegar. La entidad prefiere ser cauta, y
mantenerlos hasta que la recuperacion esté garantizada en el medio y largo plazo. Su presidenta Christine
Lagarde insistio ademas en que es prematuro hablar del 'tapering' o retirada de estimulos en este momento.
Esto se tradujo en un mantenimiento de sus compras de deuda, y del resto de instrumentos, como las
compras de emergencia frente a la pandemia (PEPP). Dejo el tipo de interés principal en el 0%, la facilidad
de deposito en el -0,5% vy la facilidad marginal de crédito en el 0,25%. El BCE sigue apostando por una
inflacién temporal, que no se prolongara en el tiempo porque segun la entidad, en la Zona Euro no hay
riesgo de sobrecalentamiento ya que el IPC aumentard hasta alrededor del 3% en noviembre, antes de
volver a caer por debajo del objetivo del 2% a principios del préximo afio. Por otra parte, el BCE eleva sus
previsiones de crecimiento en 2021 al 4,6%, frente al 4% anteriormente estimado y para 2022 acelera el
crecimiento en seis décimas hasta el 4,7%. Segun la entidad, el IPC escalara al 1,9% este ejercicio, cinco
décimas mas que lo pronosticado en marzo. Para 2022, espera que se reduzca al 1,5%.

Descripcion de indicador

El Banco Central Europeo, es el organismo encargado de manejar la politica monetaria de los 19 estados
miembros de la Eurozona. Fue establecido por el Tratado de Amsterdam en el afio 1998 y tiene su sede en
Alemania. Actualmente esta presidido por Mario Draghi, exgobernador del Banco de ltalia. El principal
objetivo del BCE y de su comité de politica monetaria consiste en mantener la estabilidad de los precios en
la zona euro. El sistema Euro también deberd apoyar las politicas econdémicas de la Comunidad con la
intencion de contribuir a la obtencién de sus objetivos. Esto incluye el mantener un alto nivel de empleo y
un crecimiento sostenible no inflacionista..
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Analisis del dato

La economia de la Zona Euro volvio a entrar en recesion técnica después de sufrir una contraccion del PIB
del 0,3% entre enero y marzo, tras la caida del 0,6% del ultimo trimestre de 2020, como consecuencia del
impacto de las medidas para frenar los rebrotes de la pandemia de Covid-19, segin ha confirmado
Eurostat.

Sin embargo, esta contraccion fue menos profunda de lo estimado inicialmente, ya que en la lectura
preliminar del dato Eurostat habia calculado un retroceso del 0,6% del PIB. En comparacion con el mismo
trimestre de 2020, el crecimiento de la Zona Euro se contrajo un 1,3%, y las mayores caidas del PIB
correspondieron a Portugal (-5,4%), Austria (-4,5%) y Espaia (-4,3%).

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por Eurostat. Es un indicador econémico 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 la ZonaEuro, elaborados dentro del territorio nacional tanto por empresas
nacionales como extranjeras, y que se registran en un periodo determinado.
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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Analisis del dato

En Reino Unido la Produccion Industrial del mes de abril cayd, para sorpresa del consenso de analistas.
Segun los datos preliminares, se esperaba que el indicador subiera 1,2% en abril, pero finalmente
retrocedio -1,3%. Los motivos de este descenso fueron la caida del 15% en la mineria, 0,3% en fabricacion

y 0,9% en el suministro de agua y alcantarillado.

Descripcion de indicador

El indice de produccion industrial (IPI), mide los cambios en la produccién de un conjunto de empresas
representativo del sector industrial de un pais. Se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios
gue se realizan mensualmente a las empresas acerca de las circunstancias del sector industrial. El
conocimiento de como esta variando el nivel de produccion de una economia es importante para el analisis

del crecimiento.
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Analisis del dato

Sexto mes consecutivo de avances para la inflacion en EEUU. EI IPC se situ6 en el 5% interanual en el mes
de mayo (4,7% previsto), y gran parte del aumento de precios provino de las materias primas y las tarifas
aéreas, consideradas temporales. El IPC se encuentra en maximos desde mediados de 2008. Por su parte,
la subyacente (que no pondera ni alimentos frescos, ni energia) se situé en mayo en el 3,8%, maximos
desde principios de 1992.

A medida que la recuperacion econémica avanza, el aumento de la demanda ha coincidido con trastornos
por el lado de la oferta. La escasez de chips semiconductores, el aumento de los precios de los fletes y el
de las materias primas estan haciendo subir los precios.

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 inflacion del pais.
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CONFIANZA DE LA UNIVERSIDAD DE MICHIGAN

Ultimo precio
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Analisis del dato

El dato adelantado de la Confianza del Consumidor de la Universidad de Michigan de junio ha escalado
hasta los 86,4pb (desde 82,9puntos anterior) batiendo las previsiones del consenso de analistas, que lo
situaban en 84,2. En cuanto a los componentes, el de expectativas mejoraba por encima de lo esperado y
alcanzaba los 83,8puntos (vs 78.8 anterior y 78,7 esperado). Por su parte, el componente de situacion
actual mejoraba, pero menos de lo esperado, hasta situarse en 90,6puntos (vs 89.4 anterior).

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
situacion financiera personal, actual como de futuro. Una confianza del consumidor alta impulsara la
expansién econdémica, por el contrario, provocara contraccién del crecimiento econémico.
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Analisis del dato

El Gobierno nip6n ha revisado a la baja la contraccion del PIB del primer trimestre de 2021 situandola en el
1%, tres décimas menos que el dato preliminar publicado el pasado mes de mayo. En comparacion con el
mismo trimestre de 2020, la tercera economia mundial retrocedié un 1,6%, tres décimas menos de lo

inicialmente contabilizado.

El retroceso rompe la tendencia de recuperacién que el PIB japonés habia experimentado en la segunda
mitad de 2020, cuando encadend dos subidas intertrimestrales del 5,3% y 2,8% y recuper6 parte del terreno

perdido por el impacto inicial de la pandemia.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es un indicador economico utilizado para medir la produccion y el
crecimiento econdmico de un pais. Se obtiene a partir de la suma de todos los bienes y servicios finales
gue 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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BALANZA COMERCIAL

Analisis del dato

Los intercambios comerciales de China con el resto del mundo aumentaron un 26,9% interanual en
mayo. Las estadisticas oficiales muestran que las exportaciones denominadas en yuanes crecieron un
18,1% interanual en mayo, algo menos de lo esperado, mientras que las importaciones lo hicieron en un
39,5%, el mayor crecimiento en los ultimos 10 afios. De este modo, el superavit comercial en mayo fue de
296.000 millones de yuanes (46.246 millones de délares, 38.004 millones de euros), lo que supone un
descenso interanual del 32,1%. En el acumulado de los cinco primeros meses del afio, el comercio chino
aumenté un 28,2 % interanual.

Las exportaciones chinas a Estados Unidos crecieron un 38,9 % interanual en estos primeros cinco
meses, mientras que las importaciones lo hicieron en un 48,5 %. Entretanto, los intercambios con la UE
aumentaron un 28,7 % interanual de enero a mayo. Las exportaciones crecieron un 27,9 % interanual en
este periodo, mientras que las importaciones lo hicieron en un 30 %.

Descripcion de indicador

El saldo de la balanza comercial es la diferencia entre exportaciones e importaciones, es decir, entre el
valor de los bienes y servicios producidos en un pais, y que se venden al exterior y el de los que se
adquieren y son producidos en otros paises. Se habla de déficit comercial cuando el saldo es negativo, es
decir, cuando el valor de las exportaciones es inferior al de las importaciones, y de superavit comercial
cuando el valor de las exportaciones es superior al de las importaciones. Este indicador econémico es un
componente de la balanza de pagos de un pais.
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Fecha Zona Indicador Prevision
14/06 Japon Produccidn industrial mensual --
14/06 Eurozona Produccién industrial SA Mensual 0.4%
14/06 Francia Percepcién ind. Banco de Francia 108
15/06 Reino Unido  [Tasade desempleo ILO 3 meses 4.7%
15/06 Alemania IPC UE armonizado interanual 2.4%
15/06 Francia IPC UE armonizado interanual 1.8%
15/06 Italia IPC UE armonizado interanual 1.3%
15/06 Eurozona Balanza comercial SA --
15/06 Estados Unidos |Ventas al por menor anticipadas mensuales -0.4%
15/06 Estados Unidos |Encuesta manufacturera Nueva York 22.0
15/06 Estados Unidos |Produccion industrial mensual 0.6%
16/06 Japon Balanza comercial -A¥90.0b
16/06 Reino Unido IPCinteranual 1.8%
16/06 China Ventas al por menor interanual 14.0%
16/06 China Produccidn industrial interanual 9.2%
16/06 Estados Unidos |Permisos de construccion Mensual -0.2%
16/06 Estados Unidos |Construcciones iniciales 1650k
16/06 Estados Unidos |Viviendas nuevas Mensual 5.2%
16/06 Estados Unidos |Decicion de tipos Reserva Federal 0.00%
17/06 Italia Balanza comercial total --
17/06 Espafia Balanza comercial --
17/06 Eurozona IPCinteranual 2.0%
17/06 Estados Unidos [Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia 30.5
17/06 Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo --
18/06 Japdn IPC interanual -0.2%
18/06 Reino Unido  |Ventas al por menorinc carb autos MoM 2.0%
18/06 Japon Tipo de equilibrio de politica del BOJ --
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RENTA VARIABLE

Los principales indices burséatiles subieron la semana pasada en Europa,
con el Stoxx 600 y el Dax cerrando en nuevos méaximos histéricos. El
tono fue algo mas mixto en Wall Street, aunque el S&P500 marco
también un nuevo récord, y en Asia tuvimos escasos movimientos.
Destacar que el MSCI World alcanz6 también un maximo histérico. Las
bolsas cotizaron hasta el jueves sin una definicion clara, y con
movimientos estrechos, a la espera de las dos citas mas destacadas de
la semana: El IPC en EE.UU, que ofreceria nuevas pistas sobre cuando
la Fed podria endurecer su politica monetaria, y la reuniéon del BCE.
Para esta segunda cita, no se esperaban grandes novedades, y la
entidad monetaria cumplié el guion, en linea con las expectativas de los
analistas, al dejar sin cambios su programa antipandemia, pese a elevar
sus previsiones de PIB e IPC. Sin embargo, el dato de IPC en EE.UU
sorprendi6 al alza de manera importante (5% interanual vs 4,7%
previsto), aunque los mercados no reaccionaron como cabia esperar,
ante esta subida histérica de los precios. La temporalidad de las
tensiones inflacionistas parece haber calado en los mercados financieros,
con lo que el dato no intimidé a los inversores, que incluso optaron por
las compras tras conocerse este registro. En cuanto al resto de datos
macro, en EE.UU, las solicitudes semanales de desempleo se redujeron
al nivel mas bajo de casi 15 meses, y la confianza del consumidor de
Michigan batié expectativas. En Europa, la contraccién del PIB de la
Eurozona durante el primer trimestre del afio fue menor de lo previsto
inicialmente. Sin embargo, el indice de sentimiento econdmico Zew
aleman decepcioné algo, y se registr6 una caida de la produccion
industrial en Alemania.

RENTA FIJA:

Los tipos de la deuda soberana cayeron a ambos lados del Atlantico, a
pesar de la subida histdrica de la inflacion en EE.UU. El mercado abrazé
la idea de que el contexto actual de lecturas elevadas en los precios es
coyuntural, y que los Bancos Centrales seguiran siendo pacientes antes
de cambiar sus politicas monetarias. Tras haber caido el viernes a
minimos de tres meses (1,428%), el bono americano a 10 afios terminé
bajando 10pb, hasta el 1,45%. En Europa el bund redujo su rentabilidad
en 6pb, hasta el -0,27%, y los periféricos europeos estrecharon sus
diferenciales con Alemania. El crédito europeo, por su parte, redujo sus
spreads.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

Hasta el pasado viernes, los cruces se mantuvieron muy planos, pero el
Ultimo dia de la semana, el délar se aprecié frente a las principales
divisas. La libra gand un ligero valor contra el euro, a pesar de que el
diario “The Sun” inform6 el viernes que Johnson esta programando
retrasar el levantamiento del bloqueo hasta el 19 de julio, debido al
aumento de infecciones por coronavirus. En materias primas, el precio
del petréleo subié un 1,59%, cotizando cerca de sus niveles mas altos
desde mayo de 2019, ante las expectativas de una recuperacion en la
demanda de combustible en Europa, China y EE.UU, por la suavizacion
de las restricciones por la pandemia. Ademas, ante la falta de consenso
en cuanto al acuerdo nuclear de EE.UU con Iran, se prevé que el
regreso de este ultimo al mercado petrolero no sea de forma inmediata.

Variacion Var 2001

Semanal
IBEX 920500 | 1.28% | 14,01%
EUROSTOXX 50 4126,/0 | 091% | 16,16%
ALEMANIA 1569327 | 000% | 14.39%
INGLATERRA 713406 | 092% | 1043%
FRANCIA 6.60066 | 130% | 1890%
ITALIA 2819891 | 064% | 1651%
S8P 500 424744 | 041% | 13,08%
DOW JONES 3447960 | -080% | 12,65%
NASDAQ 100 1399830 | 165% | 8,61%
NIKKE) 225 ‘ 2894873 | 0,02% 5,48%
SHANGHAI 358975 | 0,06% | 3,36%
MSCI WORLD 301267 | 051% | 119%%
MSCI EMERG 138199 | 003% | 7,03%

Variacion

Tipos

Gobiernos 11/06/2021 Semanal Var 2021
2 afios

ALEMANIA -0,68 -1 2
ESPARA -0,56 -3 7
EE.UU. 0,15 0 3
ALEMANIA -0,63 -4 11
ESPARNA -0,31 -6 8
10 afios

ALEMANIA -0,27 -6 30
ESPARA 0,36

EE.UU. 1,45

Variacion
SEEGEL

Spread de
credito (pb)
ITRX EUROPE (5A)
ITRX EUR XOVER (5A)

11/06/2021

46,87
231,10

Variacion
SEINEUEL
-0,48%
-0,34%
-0,12%

11/06/2021 Var 2021

-0,88%
4,96%
-4,16%

Variacion

11/06/2021
Semanal

Var 2021

41,33%
-1,10%
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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.



