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Analisis del dato

El indice compuesto de los gerentes de compras (PMI) de la zona del euro retrocedid de 60,2 en julio a
59,5 en agosto, de acuerdo con la lectura preliminar reportada por la agencia IHS Markit. De esta manera,
el resultado del indice PMI compuesto de la Eurozona quedd por debajo de lo esperado por los analistas
guienes anticipaban una lectura de 59,7 puntos, aunque se mantuvo en terreno de expansion, por encima
del nivel de 50.

Por componentes, el indice PMI del sector manufacturero bajé de 62,8 puntos en julio a 61,5 durante
agosto, su menor nivel en los Ultimos seis meses. Este resultado quedo6 por debajo de lo esperado por los
analistas quienes anticipaban una lectura de 62 puntos. Por su parte, el indice PMI de servicios descendio
de 59,8 puntos en julio a 59,7 en agosto, situandose por debajo de los 59,8 puntos esperados por los
analistas.

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

El indice IFO de Alemania descendié en agosto. La preocupacion por la propagacion del virus y los cuellos
de botella en el suministro de productos intermedios en la industria manufacturera lastraron el optimismo de
las empresas y el indice de clima empresarial cay6 a 99,4 puntos (vs 100,7 anterior). Por componentes, el
de situacion actual repunt6 de 100,4 puntos a 101,4 puntos, mientras que el de expectativas se contrajo de

101 a 97,5 puntos.

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 econdmica 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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Analisis del dato

El PMI compuesto de IHS Markit adelantado de agosto descendié significativamente. El indicador
retrocedid por tercer mes consecutivo hasta situarse en 55,3 puntos, 3,9 puntos por debajo de la cifra de
julio, como consecuencia de la escasez de personal y materiales. Por sectores, el de Servicios cay6 con
fuerza (-4,1 puntos) y se situé en 55,5 puntos, mientras que el Manufacturero registr6 un caida mas
moderada (-0,3 puntos) y se coloco en 60,1 puntos.

Descripcion de indicador

El indice PMI Compuesto, se obtiene a partir de las respuestas a unos cuestionarios que se remiten
mensualmente a los profesionales de compras y a los ejecutivos de las empresas mas representativas de
los sectores de fabricacion y de servicios. Sirve para medir el estado en el que se encuentra la economia
con respecto a ambos sectores. 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 expansién econémica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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Analisis del dato

La economia estadounidense crecid en el segundo trimestre un 6,6% en tasa anualizada. El crecimiento
es una décima superior al del primer trimestre, aunque se queda algo por debajo de lo previsto por los
analistas que lo situaban en el 6,7%. En términos trimestrales, el PIB de la mayor economia del mundo
crecié un 1,6%, en comparacion con la mejoria del 1,5% de los primeros tres meses del afio. Con estos
datos, el PIB de EEUU ya se sitda un 0,8% por encima del nivel del cuarto trimestre de 2019, antes de que
estallara la pandemia.

Descripcion de indicador

El producto interior bruto (PIB) es publicado por la Oficina de Analisis Econémico. Es un indicador
economico 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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Analisis del dato

Los datos de Japdén publicados esta semana reflejaron una contraccién de la actividad de su sector
servicios en agosto debido al impacto de las recientes restricciones adoptadas frente a los brotes de la
variante delta del coronavirus, que se extenderan al menos hasta mediados de septiembre. En concreto,
segun las primeras estimaciones de au Jibun Bank el indice de actividad de compras en el sector servicios
japonés retrocedié a su nivel mas bajo desde mayo de 2020, manteniéndose en terreno de contraccion (<50
puntos) todos los meses desde febrero de 2020.

En el caso del sector manufacturero, el indicador adelantado también se redujo, si bien de forma mas
moderada, lastrado por las interrupciones de la cadena de suministro ante la escasez de insumos de
produccion.

Descripcion de indicador

PMI Manufacturero/Servicios, consiste en una encuesta mensual realizada a los profesionales de compras
y a los ejecutivos de empresas acerca de las circunstancias del sector manufacturero. Sirve para medir el
estado en el que se encuentra la economia con respecto al sector de la fabricacion/servicios. Es un
indicador econdémico adelantado, 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 expansién
econdmica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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ATENTOS LA SEMANA QUE VIENEA...

Fecha Zona Indicador
30/08 Japdn Ventas al por menor interanual
30/08 Espafia Ventas al por menor interanual
30/08 Espafia IPC interanual
30/08 Eurozona Confianza del consumidor
30/08 Eurozona Confianza econémica
30/08 Alemania IPC interanual
30/08 Estados Unidos |Ventas pendientes de vivienda mensual
30/08 Estados Unidos |Actividad manuf Fed Dallas
31/08 Japoén Desempleo
31/08 Japon Produccién industrial interanual
31/08 China PMI no de fabricacién
31/08 China PMI de fabricacién
31/08 China PMI Composite
31/08 Francia IPC interanual
31/08 Francia PIB interanual
31/08 Eurozona IPC mensual
31/08 Estados Unidos |Confianza del consumidor del consejo de conf
01/09 Japon Fab PMI Japdén de Jibun Bank
01/09 China Fab PMI de China Caixin
01/09 Espafia Markit PMI fabricacién Espafia
01/09 Italia PMI de fabricacién de Italia Markit
01/09 Francia Markit PMI fabricacién Francia
01/09 Alemania Markit/BME Alemania fabricacion PMI
01/09 Eurozona Markit Eurozona fabricacién PMI
01/09 Reino Unido Markit, fabricaciéon PMI del RU SA
01/09 Eurozona Tasa de desempleo
01/09 Estados Unidos |ADP Cambio de empleo
01/09 Estados Unidos |Markit EEUU fabricacién PMI
01/09 Estados Unidos |ISM manufacturero
02/09 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo
02/09 Estados Unidos |Balanza comercial
02/09 Estados Unidos |Ordenes bienes duraderos
03/09 Japodn Servicios PMI Japdn de Jibun Bank
03/09 Japon Composite PMI Japdn de Jibun Bank
03/09 China Composite PMI de China Caixin
03/09 China Servicios PMI de China Caixin
03/09 Espafa Markit PMI servicios Espafa
03/09 Espafia Markit PMI Composite Espafia
03/09 Italia PMI de servicios de Italian Markit
03/09 Italia PMI composite de Italia Markit
03/09 Francia Markit Francia Servicios PMI
03/09 Francia Markit PMI Composite Francia
03/09 Alemania Markit Alemania Servicios PMI
03/09 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI
03/09 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI
03/09 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona
03/09 Reino Unido Markit/CIPS RU Servicios PMI
03/09 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI
03/09 Eurozona Ventas al por menor interanual
03/09 Estados Unidos |Tasa de desempleo
03/09 Estados Unidos |Markit EEUU Servicios PMI
03/09 Estados Unidos |Markit PMI Composite EEUU
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS ool

RENTA VARIABLE

Cierres positivos en los mercados bursétiles, con volimenes de
negociacién bajos propios de la temporada estival de agosto. Hasta la
parte final de la semana los indices se mantuvieron en stand by, atentos
a la intervencién del presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell,
en la conferencia anual celebrada en Jackson Hole. El discurso de
Powell reforz6 el mensaje de que la Fed considera apropiado comenzar a
reducir el ritmo de su programa de compras mensuales de activos a
finales de este afio, dado que la economia estadounidense ha mostrado
un progreso sustancial hacia los objetivos de inflaciéon y de empleo. Sin
embargo, remarco que el inicio de este proceso no implicaria comenzar a
subir también los tipos de interés oficiales. Tras el discurso, las bolsas
americanas cerraron con subidas alcanzando el S&P 500 y el Nasdaq
nuevos maximos histéricos. Al mismo tiempo, en los mercados de renta
variable europeos también predominaron las subidas, si bien mas
moderadas. Por otro lado, esta semana se conocié la noticia de la
aprobacion definitiva de la vacuna de Pfizer-BioNTech por parte de la
FDA estadounidense que favorecié a los valores ligados al turismo y los
viajes. En cuanto a la regulacién tecnoldgica China, continda el aumento
de la presion regulatoria sobre las empresas chinas. EE.UU anuncié un
aumento de las exigencias de informacion para aquellas compafiias que
quieran salir a bolsa en Nueva York. Sobre los datos macro publicados,
éstos registraron unos datos peores de lo esperado, con los PMI’s de la
Eurozona mostrando unas cifras por debajo de las expectativas y el dato
del PMI de servicios de Japén desplomandose hasta los 43,5 puntos.

RENTA FIJA:

Aunque las declaraciones realizadas por Powell en el foro de Jackson
Hole reiterando de que la Fed podria comenzar el tapering a finales de
este afio produjeron caidas de Tires a lo largo de toda la curva de tipos
de interés, el balance semanal termind con subida de tipos a ambos
lados del Atlantico. Asi, la rentabilidad del bono americano y aleman a
diez afios repunté 5pbs y 7pbs hasta los 1,31% y -0,42%
respectivamente. En cuanto a la deuda espafiola, la rentabilidad exigida
al bono a diez afios subié 8pbs hasta el 0,29%, con lo que la prima de
riesgo se amplié ligeramente hasta los 72 puntos basicos. El crédito, por
su parte, estrechd diferenciales.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

Semana de depreciacion del délar frente euro. Las declaraciones
realizadas por Powell debilité a la divisa americana, que finalizé
depreciandose un 0,83% frente al euro. En cuanto a materias primas, el
precio del petréleo subié un 10,07%. La reduccion de inventarios de
crudo en EE.UU, el repunte de la demanda de combustible para aviones
en India y el cierre de instalaciones ante una posible tormenta en el
Golfo de México, impulsaron la cotizacién. El oro, por su parte, terminé
subiendo un 2,05% apoyado por la depreciacién del délar.

INDICES
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Variacion
Semanal

IBEX 8.922,20 | 0,08% 10,51%
FurosToxx 50 | 4.190,98 1,05% 17.97%
ALEMANIA 15.851,75 | 0,28% 15,55%
INGLATERRA | 7.148,01 0,85% 10,64%
FRANCIA 6.681,92 0,84% 20,36%
ITALIA 2859775 | 0,52% 18,16%
S&P 500 450937 | 152% 20,06%
powJones | 35.455,80 | 0,96% 15,84%
naspaQ oo | 1543295 | 2,26% 19,74%
NKKEIZ25 | 2764114 | 2,32% 0,72%
SHANGHAI 3.522,16 2,77% 1,41%
Msciwortd | 3.133,67 1,74% 16,49%
msciemere | 1.27267 | 4,25% -1.44%
gcf’g’isemos 27/08/2021 \;aerr'na;'f;‘ var 2021

15

Var 2021

Divisas

27/08/2021

Variacion
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0,83%
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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.



