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INDICES MANUFACTUREROS: FED DE RICHMOND / DALLAS
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Analisis del dato

El indice general manufacturero de la Fed de Dallas ha retrocedido en diciembre 3,7 puntos hasta los
8,1 puntos, cuando el consenso esperaba que subiera hasta los 13,2 puntos. El indicador de coyuntura
econdémica ha bajado 8,5 puntos, a 19,2 puntos, aunque el de perspectivas se ha incrementado 7,3 puntos,
a 8,6 puntos. Todo ello en un contexto en el que los precios han continuado aumentando en diciembre, si
bien a un ritmo heterogéneo.

El indice compuesto de la Fed de Richmond ha repuntado en diciembre, tras la estabilidad mostrada el
mes anterior, alcanzando +16 puntos (vs. +12 puntos en octubre y noviembre y +11 estimados), su mayor
nivel desde julio. Entre los tres componentes del indicador, han aumentado los envios y los nuevos
pedidos, mientras que el empleo se ha moderado, aunque se ha mantenido en terreno expansivo.

Descripcion de indicador

El indice de Gestores de Compra de Dallas / Richmond: Consiste en una encuesta mensual realizada a
empresarios acerca de las circunstancias dentro del sector manufacturero en el &rea de Dallas / Richmond.
Es un indicador econdmico adelantado, es decir, que nos ayuda a anticipar la evolucion futura de otros
indicadores, como por ejemplo del PIB en este caso. Si el dato ofrecido resulta superior a 0, indica
expansion econdmica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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PRODUCCION INDUSTRIAL
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Analisis del dato

La produccién industrial se incremento6 un 7,2 % en noviembre con respecto al mes anterior, subiendo por
segundo mes consecutivo, y por encima de lo estimado (4,9%). Con respecto al mismo mes de 2020, el
indicador vio un crecimiento del 5,4 %.

Las industrias que contribuyeron en mayor medida a la expansién de la produccién industrial nipona en
noviembre fueron las de los vehiculos a motor, los productos plasticos y el hierro y el aluminio. Por otro
lado, los sectores que experimentaron el mayor retroceso fueron el de productos quimicos organicos e
inorganicos y el de los productos petroliferos y hulleros.

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

Segun su lectura preliminar, el PMI manufacturero se ha situado en diciembre en los 50,3 puntos, cifra
gue supone un aumento de 0,2 puntos con respecto al dato registrado en noviembre, mes en el que el
indicador superé la barrera de los 50 puntos, tras dos meses en terreno de contraccion. El nivel registrado
superaba las expectativas de los analistas, que predecian que el dato caeria levemente hasta los 50
puntos, en medio de las perturbaciones provocadas por los brotes de Covid y mientras la economia en
general pierde impulso en el cuarto trimestre. No obstante. entre los cinco subindices que componen el
PMI manufacturero, solo el de produccion ha superado el umbral de los 50 puntos, mientras que los de
nuevos pedidos, empleo, provisiones de materias primas y tiempo de entrega para proveedores se han
mantenido en la zona de contraccion.

Por otra parte, el PMI no manufacturero ha ascendido a 52,7, un aumento de 0,4 puntos con respecto al
mes anterior, aunque por debajo de las expectativas de 53,1.

Con todo ello, el PMI compuesto se ha mantenido en el nivel de 52,2, el mismo que el mes anterior.

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 expansion
economica; si, por el contrario, es inferior, indica contraccion.
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Fecha Zona Indicador Previsién
03/01 Espafia Markit PMI fabricacién Espafa 56.3
03/01 Italia PMI de fabricacidn de Italia Markit 61.5
03/01 Francia Markit PMI fabricacién Francia 54.9
03/01 Alemania Markit/BME Alemania fabricaciéon PMI 57.9
03/01 Eurozona Markit Eurozona fabricaciéon PMI 58.0
04/01 Japdén Fab PMI Japdn de Jibun Bank --
04/01 China Fab PMI de China Caixin 50.0
04/01 Alemania Ventas al por menor mensuales -0.5%
04/01 Francia IPC UE armonizado MoM 0.4%
04/01 Espafia Cambio en desempleo --
04/01 Alemania Cambio en desempleo (000s) -15.0k
04/01 Reino Unido Markit, fabricacién PMI del RU SA 57.6
04/01 Estados Unidos |ISM manufacturero 60.3
05/01 Japoén indice de confianza del consumidor 41.0
05/01 Francia Confianza del consumidor 98
05/01 Espafia Markit PMI servicios Espana 57.5
05/01 Espafia Markit PMI Composite Espafia 55.8
05/01 Italia PMI de servicios de Italian Markit 54.0
05/01 Italia PMI composite de Italia Markit 56.0
05/01 Francia Markit Francia Servicios PMI 57.1
05/01 Francia Markit PMI Composite Francia 55.6
05/01 Alemania Markit Alemania Servicios PMI 48.4
05/01 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI 50.0
05/01 Eurozona Markit Eurozona Servicios PMI 53.3
05/01 Eurozona Markit PMI Composite Eurozona 53.4
05/01 Italia IPC UE armonizado MoM 0.4%
05/01 Estados Unidos |ADP Cambio de empleo 410k
05/01 Estados Unidos |Las Minutas de la Fed --
06/01 Japdn Servicios PMI Japdén de Jibun Bank --
06/01 Japoén Composite PMI Japdén de Jibun Bank --
06/01 China Servicios PMI de China Caixin 51.9
06/01 China Composite PMI de China Caixin --
06/01 Alemania Ordenes de fabricas MoM 2.4%
06/01 Reino Unido Markit/CIPS RU Servicios PMI 53.2
06/01 Reino Unido Markit/CIPS RU Composite PMI 53.2
06/01 Alemania IPC UE armonizado MoM 0.2%
06/01 Estados Unidos |Balanza comercial -$69.5b
06/01 Estados Unidos |Peticiones iniciales de desempleo --
06/01 Estados Unidos [indice ISM Services 67.0
06/01 Estados Unidos [Ordenes bienes duraderos --
07/01 Japoén IPC en Tokio YoY 0.7%
07/01 Alemania Produccién industrial SA Mensual 1.0%
07/01 Alemania Balanza comercial 12.8b
07/01 Francia Produccién industrial mensual 0.5%
07/01 Francia Balanza comercial -7230m
07/01 Eurozona Ventas al por menor mensuales -0.5%
07/01 Eurozona IPC mensual 0.3%
07/01 Eurozona Confianza del consumidor --
07/01 Eurozona Confianza econémica 116.2
07/01 Eurozona Confianza industrial 13.9
07/01 Eurozona Confianza de servicios 16.6
07/01 Estados Unidos |Tasa de desempleo 4.1%
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lESTA SEMANA EN LOS MERCADOS ool

RENTA VARIABLE

Esta pasada semana, el ambiente navidefio se dej6 notar, con escasez de
referencias, y unos volimenes de negociacion bajos a nivel global.
Continué la inercia alcista en las bolsas, que terminaron con ganancias a
nivel global, y en Wall Street, el S&P500 y el Dow Jones alcanzaron el
miércoles nuevos maximos histéricos, aunque terminaron la semana algo
por debajo de esos niveles. Ante la escasez de datos destacables,
O6micron volvié a centrar el punto de mira de los inversores. La alta
transmisibilidad de la nueva variante explicaba que por ejemplo, en
Francia o Grecia se imponga de nuevo el teletrabajo durante tres
semanas a partir del 3 de enero, a la vez que en muchos paises se ha
limitado la capacidad en la hosteleria y el ocio. Sin embargo, por otra
parte, las autoridades tratan de evitar un impacto excesivo en las
economias, con medidas como la reduccion de la duracion del
aislamiento. Estos dias también se conocia la evidencia de la efectividad
de la dosis de refuerzo administrada entre 6 y 9 meses después de la
vacunacion inicial. Desde el entorno macro, en EE.UU, empeoré el indice
de actividad de Dallas, pero mejoré6 el de Richmond. También continuaron
las sefiales de la progresiva reactivacion del mercado laboral
estadounidense, con la cifra de solicitudes semanales de desempleo, que
mostraron un nuevo descenso, por debajo de los niveles pre-pandemia.
En Espafia, la inflacién se situé en el 6,7% en su lectura preliminar,
tocando maximos de tres décadas. Por ultimo, en Asia, tuvimos buen dato
de produccion industrial en Japén, y en China, el PMI compuesto se
mantuvo en los niveles del mes anterior, con los componentes de
manufacturas y servicios en zona de expansion.

RENTA FIJA:

En este entorno, en el que a pesar del récord de contagios, existe una
menor percepcién del riesgo en cuanto a los posibles efectos de la nueva
variante de coronavirus, predominaron de nuevo las ventas en los titulos
de deuda soberana, y sus tipos repuntaron, tanto en Europa como en
EE.UU. La rentabilidad del bund sumé +7pb, hasta el -0,18%, y en
Espafia, el tipo a 10 afios se tensiond +6pb, hasta el 0,57%, con la prima
de riesgo relajandose de -1pb, y terminando en 75pb. En EE.UU, el tipo
del treasury a 10 afios subid6 en menor medida que en Europa, +2pb,
hasta el 1,51%. El crédito por su parte mantuvo sus diferenciales en
Europa.

DIVISAS /| MATERIAS PRIMAS:

La calma predominé en los cruces, y los movimientos fueron de escasa
relevancia. El euro se apreci6 un +0,45% frente a la divisa
estadounidense, y un 1,11% contra el yen. Sin embargo, perdié algo de
valor contra la libra (-0,61%). En cuanto a materias primas, el precio del
petréleo volvié a subir, esta vez un 3,02%, apoyado de nuevo por el
descenso en los inventarios de crudo estadonidenses. La primera semana
de este nuevo afio se reunira la OPEP+, y se espera que el cartel
aumente de nuevo su produccién diaria en 400.000 barriles, al considerar
que el impacto de émicron sera leve y temporal.

INDICES variacion 2021
SEINEYE

IBEX 8.713,80 1,75% 7,93%
EUROSTOXXx 50 | 4.298,41 1,02% 20,99%
ALEMANIA 15.884,86 0,82% 15,79%
INGLATERRA 7.384,54 0,17% 14,30%
FRANCIA 7.153,03 0,94% 28,85%
ITALIA 29.941,89 1,30% 23,71%
S&P 500 4.766,18 0,85% 26,89%
DOW JONES 36.338,30 1,08% 18,73%
NASDAQ 100 16.320,08 0,07% 26,63%
NKKEI225 | 28.791,71 | 0,03% 4,91%
SHANGHAI 3.639,78 0,60% 4,80%
MSCI WORLD 3.231,73 0,78% 20,14%
MSCI EMERG 1.232,01 0,94% -4,59%

TIPOS 1210001 | VAMACION |\ 2001
Gobiernos SENEYE]

2 afios

ALEMANIA -0,62 6

ESPARA -0,62 -2 1
EE.UU. 0,73 4 61
5afios

ALEMANIA -0,45 6 29
ESPANA -0,16 5 24
10 afios

ALEMANIA -0,18 7 39
ESPARA 0,57 6 52
EE.UU.

Spread de
credito

(pb)

ITRX EUROPE (54
ITRX EUR XOVER 0

Variacion

31/12/2021
SEMEGEL

Var 2021

31/12/2001 | VANACION 2021
SN EREL
g 11370 | 045% | -693%
Yoni€ 13092 | 111% | 347%
gpble 084 | -061% | -615%

Variacion
Semanal

Materia

: 31/12/2021
Primas

Var 2021

51,38%
-3,64%
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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.



