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PMI SERVICIOS y PMI COMPUESTO

Alemania

- 30
Francia

Ultimo precio
M Markit Germany Services PMI Business Activity SA 57.50 +4.70
M Markit France Services PMI SA 57.80 +1.20
M Markit Italy Services PMI SA 56.70 +3.60
Markit Eurozone Services PMI SA 58.30 +3.10
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Analisis del dato

El PMI del sector servicios de la Zona Euro se acelerd en junio hasta los 58,3 puntos desde los 55,2 de
mayo, registrando una expansion por tercer mes consecutivo. Una vez mas, todos los paises estudiados
registraron aumentos notables de la actividad, encabezados por Irlanda y Espafia. Segun los encuestados,
la flexibilizacibn general de las restricciones por la COVID-19 contribuyé a soportar la actividad del
mercado, hecho que ayudo a respaldar un aumento notable y acelerado de los volumenes de los nuevos
pedidos, que aumentaron al ritmo mas fuerte registrado por el estudio desde julio de 2007. No obstante, la
capacidad estuvo bajo una presion notable, tal y como lo demuestra el incremento de los pedidos
pendientes por tercer mes consecutivo.

El PMI compuesto se aceleré en junio a maximos de los ultimos 15 afios, subiendo a 59,5 puntos desde
los 57,1 del mes anterior y los 59,2 estimados inicialmente, su mejor lectura desde junio de 2006.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a los
ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de las compras
gue se producen en este sector. 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.

Ambos son indicadores econémicos adelantados, 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
expansion econdémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion. 2
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PRODUCCION INDUSTRIAL

Ultimo precio

M Germany Industrial Production YoY NSA WDA 17.3123 -10.3055
M France Industrial Production YoY SA 2050 -23.70
I Spain Industrial Production Workday Sean. Adjusted YoY 26.00 -22.20
M Italy Industrial Production YoY WDA 21.0584 -57.9346

(] Eurostat Industrial Production Eurozone Industry Ex Construction YoY WDA - a 4/30/21 39.30  +27.80

Eurozona

M France Industrial Production MoM SA -0.3069 -.4069
M Germany Industrial Production Incl Construction MoM -0.3043 -.0009
M Spain Industrial Production Workday Sean. Adjusted MoM 4.26 +3.0548
M Italy Industrial Production MoM SA -1.5385 -3.0019

M Eurostat Industrial Production Eurozone Industry Ex Construction MoM SA - a 4/30/21 0.80 +40
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Analisis del dato

En Alemania, la produccion industrial cayé en mayo un -0,3 % con respecto a abril. Este nuevo retroceso se
explica por la reduccién de la produccion energética y de bienes de capital. No obstante, la actividad del
sector de la construccion tuvo un repunte del 1,3%. Por otro lado, en términos interanuales la produccién
industrial de Alemania se incrementé un 17,3%. La produccién industrial italiana también se contrajo en
mayo. Las nuevas olas de contagios en el Gltimo mes y el encarecimiento de los costes de produccion
apoyaban el descenso en un -1,5% respecto del mes anterior (0,3% previsto), rompiendo asi la tendencia
positiva de los dltimos tres meses. En términos interanuales crecié un 21,1% respecto al mismo periodo del
afio anterior. En Francia, también bajé en mayo un -0,3% (+0,8% previsto). En Espafa, este indicador se
disparé un 28,2% en mayo en relacién al mismo mes de 2020, aunque se moderd 22 puntos respecto al
mes de abril, cuando este indicador aumenté un 50,2%, su mayor alza desde 1975. Con el avance
interanual de mayo, la produccién industrial encadena tres meses consecutivos de tasas positivas.

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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Expectativas r100
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Ultimo precio
B ZEW Germany Assessment of Current Situation (R1) 21.90 +31.00
M ZEW Germany Expectation of Economic Growth (L1) 63.30 -16.50
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Analisis del dato

La confianza de los inversores alemanes se ha reducido en julio, si bien permanece en un nivel elevado,
segun el indice del ZEW, que se sitla en los 63,3 puntos, frente a los 79,8 de junio y los 75,2 esperados.
Por el contrario, la valoracién de los inversores germanos de la situacion actual se ha elevado hasta los 21,9
puntos, lo que supone una mejora de 31 enteros en comparacion con el mes anterior. Esta lectura es similar
a la registrada a principios de 2019 y es la primera vez que alcanza territorio positivo en casi dos afios.

Por otro lado, la confianza de los expertos econémicos para el conjunto de la Zona Euro ha descendido en
julio en 20,1 puntos, hasta situarse en una lectura de 61,2 enteros. La evaluacién de la coyuntura ha
avanzado en 30,4 puntos, hasta un total de 6 enteros, abandonando asi el terreno negativo. Las
expectativas sobre la inflacion han descendido en 10 puntos en el presente mes, pero mas del 75% de los
expertos consultados cree que seguira aumentando en la Eurozona en los proximos seis meses.

Descripcion de indicador

El indice ZEW de Sentimiento Econémico Aleméan, es un indicador de la situacion a medio plazo de la
economia Alemana. Refleja el “sentimiento econdmico” existente en un momento determinado. Es
publicado mensualmente por el Instituto ZEW. Se basa en los datos recogidos de una encuesta realizada a
expertos en finanzas de toda Europa, en la que se pregunta acerca de las previsiones sobre la economia
alemana para los préximos seis meses.
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PMI SERVICIOS / PRODUCCION INDUSTRIAL

PMI Manufacturero Z F60

Oltimo precio PMI [F=22
= Markit/CIPS UK Manufacturing PMI SA 63.90 -1.70
= Markit/CIPS UK Services PMI Business Activity SA 62.40 -.50
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Ultimo precio [ndustrial r-s
M UK Industrial Production MoM SA 07/01/2015-07/10/2021 0.80 +1.80
W UK Manufacturing Production MoM SA -0.10 -.10 2
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Analisis del dato

El PMI del sector servicios se expandié mas de lo esperado en junio, ya que ajustado estacionalmente,
fue revisado al alza a 62,4 frente a 61,7 esperado y un 61,7 de la lectura preliminar. Segun Markit, la
relajacion de las restricciones pandémicas liberé una demanda de servicios empresariales y de consumo.

Por otra parte, la produccién industrial crecié un 0,8% en mayo y un 20,6% en términos interanuales. Los
sectores que apoyaron la subida fueron los de suministros de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado.
Por el contrario, en el subsector manufacturero la produccion bajé un -0,1%, debido a la caida en la
produccién en el sector del automévil, por la escasez de microchips.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a los
ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de las compras
gue se producen en este sector. Es un indicador econémico 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 expansion econdémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccién.

El indice de produccién 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. 5
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ISM NO MANUFACTURERO

(ltimo precio
M ISM Manufacturing PMI SA 60.60 -.60 65
M ISM Services PMI 60.10 -3.90
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Analisis del dato

El ISM no manufacturero cay6 a 60,1 puntos en junio desde los 64,0 de mayo, la que habia sido la lectura
mas alta de la historia de la serie. Los economistas encuestados habian previsto una bajada a 63,5. Entre
sus subindices, destaco especialmente la caida del empleo, situandose en terreno de contraccién con 49,3
puntos (vs. 55,3 puntos en mayo).

Descripcion de indicador

El ISM no manufacturero, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a
los ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de las
compras que se producen en este sector. Es un indicador econémico adelantado, es decir, que nos ayuda
a anticipar la evolucion futura de otros indicadores, por ejemplo del PIB en este caso. También representan
una parte considerable del IPC de consumo de Estados Unidos. Si el dato ofrecido resulta superior a 50,
indica expansién econdmica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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LAS MINUTAS DE LA FED

Analisis del dato

El tono de las minutas de la Reserva Federal fue menos ‘agresivo’ de lo esperado. Los funcionarios de la
Reserva Federal estimaron el mes pasado que "en general se consideraba que todavia no se habia
alcanzado un avance sustancial en la recuperacion econémica”. Aunque la mayoria de los miembros ven
los riesgos de inflaciobn sesgados al alza, y hay consenso para actuar si se materializan, continuaran
evaluando los datos de la economia Norteamericana, y manifestaron que no tienen prisa para empezar a
reducir las compras mensuales de bonos, aunque si se discutio sobre coOmo empezar con la retirada de
estimulos.

Descripcion de indicador

Las actas de la Fed, se publican unas dos semanas posteriores a la reuniéon de la Reserva Federal. Son
un registro de la reunién de politica monetaria de la comision. Las minutas ofrecen informacién detallada
con respecto a la postura de la Fed sobre la politica monetaria. Esta informacién es examinada
cuidadosamente para buscar indicios sobre el resultado de las futuras decisiones de la entidad monetaria.
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Ultimo precio
W Jibun Bank Japan Manufacturing PMI SA 52.40 -.60
™ Jibun Bank Japan Service PMI Business Activity SA 48.00 +1.50 Los
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Analisis del dato

El PMI de servicios de Japon se mantuvo por debajo del umbral de 50 por decimoséptimo mes consecutivo
en junio, lo que subraya el lento impulso de la tercera economia mas grande del mundo. Sin embargo, el
indicador se revisO al alza hasta los 48 puntos respecto a la lectura preliminar de 47,2, y partiendo de un
dato de mayo de 46,5 puntos.

El PMI compuesto final de Japon, que se calcula utilizando tanto la manufactura como los servicios, fue de
48,9 en junio.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a los
ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de las compras
gue se producen en este sector. Es un indicador econémico 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 expansion econdémica,; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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PMI CAIXIN SERVICIOS
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(ltimo precio )
W Caixin China Manufacturing PHI SA 5130 -0
M Caixin China Services PHI Business Activity SA 5030 -4.80 DMI Manuf. Caivin
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Analisis del dato

El PMI de servicios sorprendioé negativamente, afectado por los recientes rebrotes de coronavirus, junto con
una ralentizacién del consumo doméstico. El indicador de servicios fren6 notablemente su avance respecto
al mes anterior al situar su tasa de junio en 50,3 puntos frente a 55,1 de mayo, siendo el dato mas bajo de
los dltimos 14 meses.

Descripcion de indicador

PMI Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras y a los
ejecutivos de empresas. Sirve para medir el nivel de actividad del sector servicios a través de las compras
que se producen en este sector. 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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l ATENTOS LA SEMANA QUE VIENE A. ..

Fecha Zona Indicador
13/07  |Alemania IPC UE armonizado MoM
13/07 Francia I[PC UE armonizado MoM
13/07  |Estados Unidos [IPC mensual
13/07  |China Balanza comercial
14/07  |Japon Produccion industrial mensual
14/07  |Reino Unido  [IPC mensual
14/07 Espafa IPC UE armonizado MoM
14/07 Eurozona Produccion industrial SA Mensual
14/07 Estados Unidos |El Libro Beige - Reserva Federal
15/07  |[China PIB SA trimestral
15/07  |China Produccion industrial YTD YoY
15/07  |ReinoUnido  |Desempleo registrado
15/07 Italia IPC UE armonizado interanual
15/07 Estados Unidos [Encuesta manufacturera Nueva York
15/07  |Estados Unidos [Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia
15/07  |Estados Unidos [Peticiones iniciales de desempleo
15/07  |Estados Unidos |[Produccion industrial mensual
16/07  |ltalia Balanza comercial total
16/07 Espafa Balanza comercial
16/07 Eurozona Balanza comercial SA
16/07  |Eurozona IPC mensual
16/07  |Estados Unidos [Ventas al por menor anticipadas mensuales
16/07  |Estados Unidos |Percepcidn de la U. de Michigan
16/07  |Estados Unidos |Situacidn actual U. de Mich.
16/07  |Estados Unidos |Expectativas U. de Mich.
16/07  |Japon Tipo de equilibrio de politica del BOJ
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS ool

RENTA VARIABLE
Esta semana pasada terminé con saldos mixtos en las bolsas, con
tono mas negativo en Europa y Asia, y ganancias moderadas en Wall

Street, lo que permitié de nuevo a sus principales indices renovar sus Variacion Var 2021
maximos histéricos. El temor a que la propagacion de la variante delta Semanal ar

de coronavirus pueda frenar la recuperacién econémica centré la

atencion de los inversores en el Sudeste Asiatico y en Europa. |BEX 8.176,60 | -147% 8,71%

Ademaés, en el entorno macro, los c{atos reflejaron cierta debilidac!. En  eurostoxx 50 4,068,09 0.40% 14.51%
cuanto a la pandemia, en Asia, paises como Corea del Sur estan en

cifras récord de contagios desde el inicio de la pandemia. En Japdn, ALEMANIA 15687,93 |  0,24% 14,35%
colebrarén sinpubico. £ aumento de. los contagios. por Covib OATERA | TAZLER | -002% | 1024
también supone una amenaza para Europa, aunque Reino Unido, [FRANCIA 652942 | -036% | 17,62%
ignorando el consejo de los cientificos, proseguira con sus planes para | a 2149996 | -0,88% 13,62%
levantar todas las restricciones el proximo 19 de julio. La nueva ola 0 0
perjudicd6 en mayor medida al Ibex 35, mas dependiente del sector S&P 500 436955 040% 16,33%
turistico. En el entorno macro, en Europa, los PMI de servicios Yy |pow JONES 3487016 | 0,24% 13,93%

compuestos superaron las previsiones, aunque tuvimos una caida 0 0
inesperada de los pedidos industriales y produccién industrial en NASDAQ 100 . 1482600 | 0.67% 15,04%
Alemania, junto con un aumento de sus exportaciones de la mitad de NKKE 225 2794042 | -293% 1,81%

lo previsto, y una y una bajada en el indicador de confianza de los 0 0

inversores alemanes. En EE.UU, el ISM no manufacturero tuvo un SHANGHA 3:524,09 0,15% LAT%
registro peor de lo esperado, y en el entorno laboral, las peticiones MSCIWORLD 3.053,12 0,23% 13,50%
semanales de desempleo estuvieron por encima de lo estimado por el VSCl EMERG 131817 2.75% 208%

consenso de analistas. También esta semana, se publicaron las
minutas de la Fed, que mostraron un tono mas laxo de lo esperado.

Tipos Variacion
RENTA FIJA: ngiemos 09/07/2021 Semanal Var 2021
La mayor cautela de los inversores de dejo notar en la evolucién de s
las rentabilidades de la deuda soberana, que cayeron tanto en Europa |ALEMANIA -0,68 -1 2
como en EE.UU. Los Bancos Centrales también apoyaron el EsPAfA -0,52 1 11
movimiento. En EE.UU, las minutas de la Fed mostraron mensajes EEW. 021 2 9
menos agresivos, y en Europa, la interpretacion laxa del resultado de I 0,60 1 1
la revision de la politica monetaria del BCE también apoyd el | .. 0,28 1 11
movimiento. Se incrementard levemente el objetivo de inflacion, [y
pasando a un nivel efectivo del 2%, frente a la valoracion anterior de |aemania 0,29 6
“registros cercanos, pero por debajo” de dicho nivel. La rentabilidad del espafa 0,35 2
bund y del treasury al mismo plazo bajaron -6pb, y los periféricos EEUWU. 1,36 -6
ampliaron algo sus diferenciales con Alemania. El crédito por su parte, Spread de 00/07/2021 | Variacion o000
increment6 ligeramente sus spreads en Europa. credito (pb) Semanal
ITRX EUROPE (5A) 46,74 1 -1
ITRX EUR XOVER (5A) | 233,55 5 -8

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

En el mercado de divisas, en el computo global de estos dias, el yen
se fortaleci6 frente a las principales divisas, actuando de activo 09/07/2021 | Variacion o001
refugio, mientras que tanto el délar como la libra terminaron planos

frente al euro. En materias primas, el precio del petréleo bajo un - *¢ 1'315‘712 i’%%f/" 53;”’
0,21%. Afectaron en positivo los datos de inventario de crudo en :::: 086 :0’180/2 _4'3702
EE.UU por debajo de lo esperado. Sin embargo, las mayores désis de ' ' ’
excepticismo sobre el ritmo de recuperacién econdmica, junto con las
diferencias en la OPEP+, para marcar una hoja de ruta sobre los i S Variacion Vi Sl
recortes de produccién a medio plazo, penalizaron al precio del L Semanal

petréleo. La incertidumbre sobre la futura demanda beneficié al precio |BRenT 76,24 -0,21% 48,99%
del oro, que sumé un 1,18%. ORO 180832 | 1,18% -4,74%

Semanal
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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.



