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Descripción de indicador

EUROZONA: IPC ALEMANIA

El IPC, se elabora mensualmente por la Oficina Federal de Estadística de Alemania. Es un indicador que

muestra la evolución del nivel de precios del conjunto de bienes y servicios básicos que consumen los

hogares alemanes, lo que se conoce comúnmente como "cesta de la compra". No recoge el precio de los

productos, sino cuánto ha aumentado o disminuido de media su valor de forma porcentual. Su variación

determina la inflación del país. Este indicador es significativo en Europa dado el peso de la economía

alemana en la Zona euro.

La inflación interanual en Alemania se situó en enero en el 8,7%, según datos preliminares, una decima por

encima del dato de diciembre, aunque mejoró las expectativas del mercado que auguraban una inflación

del 8,9%. En término mensuales, el IPC subió un 1%, tal y como se esperaba.

El dato de inflación armonizada de Alemania, que utiliza Eurostat para sus estadísticas, registró en enero

un mejora de cuatro décimas al situarse en el 9,2% interanual, frente al 9,6% de diciembre, y el 10%

estimado, su nivel más bajo en cinco meses.

De este modo, la inflación interanual de la zona euro se moderó en enero por tercer mes consecutivo,

situándose en su nivel más bajo desde mayo de 2022, antes de que el Banco Central Europeo (BCE)

comenzara a subir los tipos de interés en julio de 2022. En concreto, en enero, los precios crecieron a una

tasa interanual del 8,5% frente al 9,2 % de diciembre. En cuanto al conjunto de 2022, el índice promedio de

inflación se situó en el 7,9%, una tasa anual significativamente superior a la de años anteriores y a la del

3,1% en 2021.

Análisis del dato
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Descripción de indicador

EE.UU: CONFIANZA CONSUMIDOR MÍCHIGAN

Según el dato preliminar de la Universidad de Michigan, el índice de confianza del consumidor ha

alcanzado el nivel de 66,4 en febrero, una cifra superior a lo esperado por los analistas (65) y a lo

registrado el mes anterior (64,9).

El subíndice de condiciones actuales ha sido el causante de la mejoría, ya que se ha situado en un nivel de

72,6, frente a una previsión de los economistas de 68,0 (68,4 en enero). Sin embargo, el subíndice de

expectativas ha empeorado, pasando de 62,7 a 62,3, frente a una previsión de 62,9.

Por otra parte, las expectativas de inflación a un año vista han repuntado hasta el 4,2 % este mes, desde el

3,9 % de enero y el 4,4 % de diciembre. Las expectativas de inflación a largo plazo se han mantenido en el

2,9 % por tercer mes consecutivo y dentro del estrecho margen del 2,9-3,1 % durante 18 de los últimos 19

meses.

El Índice del sentimiento del consumidor (ICC), es un indicador económico 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 economía y sobre su

situación financiera personal, actual como de futuro. Una confianza del consumidor alta impulsará la

expansión económica, por el contrario, provocará contracción del crecimiento económico.

Análisis del dato
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Descripción de indicador

CHINA: IPC

El IPC, se elabora mensualmente. Es un indicador que muestra la evolución del nivel de precios del

conjunto de bienes y servicios básicos que consumen los hogares, lo que se conoce comúnmente como

"cesta de la compra". No recoge el precio de los productos, sino cuánto ha aumentado o disminuido de

media su valor de forma porcentual. Su variación determina la inflación del país.

El IPC se situó en enero en el 2,1% interanual, tres décimas más que la subida de los precios observada en

diciembre de 2022, lo que supone el mayor nivel de inflación en el gigante asiático desde el pasado

octubre.

Sin embargo, la evolución del indicador en enero estuvo ligeramente por debajo de lo esperado por los

analistas, que pronosticaban un avance del 2,2%.

En la comparación intermensual, el IPC aumentó un 0,8%, superando así todas las marcas registradas a lo

largo de 2022. El dato de enero refleja el impacto inflacionista de las celebraciones del Año Nuevo Lunar en

el país, así como el levantamiento de las restricciones para contener la Covid-19, factores que impulsaron

el consumo, especialmente el de comida, aunque el consenso esperaba mayores niveles.

Sin tener en cuenta la volatilidad de los precios de la energía y de los alimentos, la inflación subyacente de

China se situó en enero en el 1%, su nivel más alto desde junio de 2022.

Análisis del dato
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Fecha Zona Indicador Periodo Previsión
13/02 Eurozona European Commission Publishes Economic Forecasts 0 0

14/02 Japón PIB anualizado SA trimestral 4Q P 2.0%

14/02 Japón Producción industrial mensual Dec F --

14/02 Francia Tasa de desempleo ILO 4Q 7.3%

14/02 Alemania Índice de precios al por mayor MoM Jan --

14/02 Reino Unido Tasa de desempleo ILO 3 meses Dec 3.7%

14/02 Eurozona PIB SA trimestral 4Q P 0.1%

14/02 Estados Unidos IPC mensual Jan 0.5%

15/02 Reino Unido IPC mensual Jan -0.4%

15/02 España IPC UE armonizado MoM Jan F -0.5%

15/02 Eurozona Producción industrial SA Mensual Dec -0.7%

15/02 Eurozona Balanza comercial SA Dec -16.0b

15/02 Estados Unidos Encuesta manufacturera Nueva York Feb -20.0

15/02 Estados Unidos Ventas al por menor anticipadas mensuales Jan 1.7%

15/02 Estados Unidos Producción industrial mensual Jan 0.5%

16/02 Japón Balanza comercial Jan -Â¥3933.4b

16/02 Italia Balanza comercial total Dec --

16/02 Eurozona Boletín mensual del BCE 0 0

16/02 España Balanza comercial Dec --

16/02 Estados Unidos Permisos de construcción Jan 1350k

16/02 Estados Unidos Construcciones iniciales Jan 1355k

16/02 Estados Unidos Viviendas nuevas Mensual Jan -2.0%

16/02 Estados Unidos Peticiones iniciales de desempleo 40575 --

16/02 Estados Unidos Panorama de negocios por la Fed de Philadelphia Feb -7.4

17/02 Alemania Indice de precios a la producción Mensual Jan --

17/02 Reino Unido Ventas al por menor inc carb autos MoM Jan -0.3%

17/02 Francia IPC UE armonizado MoM Jan F 0.4%



RENTA FIJA:
Tal y como se acaba de mencionar, el tensionamiento de los tipos soberanos

volvió a imponerse a nivel global. Respecto a la Fed, el mercado valora ahora con

una mayor probabilidad niveles de llegada del tipo de referencia por encima del

5%. Además, la visión de bajadas en la segunda parte del año resulta bastante

menos agresiva. En cuanto al BCE, la percepción del techo de tipos llega a

superar el 3,5% que había imperado hasta hace poco, alcanzando su pico en el

mes de septiembre, y sin llegar a valorarse un escenario de bajadas del todo

claro en el cómputo general del año. Con todo ello, la rentabilidad del bund se

tensionó en +17pb, hasta el 2,36%, con los periféricos europeos subiendo

ligeramente sus primas frente a Alemania. En EE.UU, el treasury al mismo plazo

repuntó +21pb, hasta el 3,73%. El crédito aumentó sus spreads en Europa.

RENTA VARIABLE
Las bolsas cerraron esta semana pasada con tono más negativo a nivel global

(Eurostoxx 50 -1,41%, S&P500 -1,11%), con algunas excepciones (Mib italiano

+0,90%, Nikkei +0,59%). Las bolsas cotizaron las tensiones monetarias, por el

temor a unos tipos más altos, durante más tiempo. La inesperada fortaleza

mostrada por el mercado laboral estadounidense en su último informe de empleo,

y los comentarios “hawkish” de varios miembros de la Fed, apoyaron las caídas

bursátiles. Powell, en una intervención de un foro económico en Washington,

apenas añadió nuevas dosis adicionales de agresividad en sus comentarios. Su

mensaje fue mixto. El presidente norteamericano volvió a reiterar la fase de

desinflación que atraviesa la economía, y con este contexto de fondo, se limitó a

sugerir la posibilidad de algún repunte adicional de tipos en función de la

evolución del mercado laboral o de la inflación, aunque resistiéndose a admitir

que la fortaleza del empleo pueda forzar a la Fed a subir los tipos más allá del

5,00/5,25%. Sin embargo, otros miembros de la Reserva Federal insistieron en

admitir que la moderación en los tipos de interés podría ser menos acomodaticia

de lo que espera el mercado. Estos comentarios, se trasladaron a la deuda

pública, con un importante repunte de tipos, y con el consiguiente aumento de los

costes de financiación, en un momento en el que la economía lucha aún por evitar

la recesión, lo que terminó arrastrando a las bolsas. Desde el entorno macro,

estos días conocíamos que la inflación en Alemania reflejaba en enero menores

tensiones de lo esperado, aunque la producción industrial alemana

correspondiente a diciembre empeoraba las previsiones. En China, el IPC subió

en enero, aunque se esperaba un alzas mayor, y en EE.UU, la confianza del

consumidor publicada por Míchigan subía por encima de lo estimado. Mientras,

continuó la publicación de resultados empresariales del cuarto trimestre de 2022.

Con el 63% de las compañías americanas y el 36% de las europeas ya

conocidas, en EE.UU. se aprecian unas sorpresas positivas del 70% y en Europa

del 64%. En el consenso para el año 2023, se aprecian en este mes de enero

revisiones a la baja, con crecimientos esperados para el año del 1,3% tanto en

EE.UU. como en Europa, frente al 4% y 2,5% respectivamente estimados a

finales del ejercicio pasado.

ESTA SEMANA EN LOS MERCADOS

DIVISAS / MATERIAS PRIMAS:
En el mercado de divisas, los buenos registros de empleo norteamericano

conocidos la semana anterior, y sus posibles efectos sobre la política monetaria

de la Fed, tuvieron su reflejo en el dólar, que se fortaleció frente a las principales

divisas. El euro perdió los 1,07$, lejos de sus máximos de la semana anterior

(1,10$). La libra recuperó algo de valor frente a la divisa del bloque europeo, tras

las pérdidas sufridas después de los comentarios del BoE que daban por hecho

una recesión en Reino Unido. En materias primas, el precio del petróleo subió de

forma relevante (+8,34%). El anuncio de recorte de producción de petroleo por

parte de Rusia, tras los precios máximos impuestos por EE.UU y la Unión

Europea en respuesta a la invasión de Ucrania, y la sorpresiva subida de precios

de Arabia Saudí en Asia, apoyaron el movimiento del precio del crudo.

Indices 10/02/2023
Variación 

Semanal

 Var 

2023

IBEX 9.117,40 -1,17% 10,79%

EUROSTOXX 50 4.197,94 -1,41% 10,66%

ALEMANIA 15.307,98 -1,09% 9,94%

INGLATERRA 7.882,45 -0,24% 5,78%

FRANCIA 7.129,73 -1,44% 10,13%

ITALIA 29.476,54 0,90% 14,61%

S&P 500 4.090,46 -1,11% 6,54%

DOW JONES 33.869,27 -0,17% 2,18%

NASDAQ 100 12.304,92 -2,13% 12,48%

NIKKEI 225 27.670,98 0,59% 6,04%

SHANGHAI 3.260,67 -0,08% 5,55%

MSCI WORLD 2.783,91 -1,31% 6,96%

MSCI EMERG 1.013,67 -2,41% 5,99%

Tipos 

Gobiernos
10/02/2023

Variación 

Semanal

 Var 

2023
2 años

ALEMANIA 2,76 21 0

ESPAÑA 3,02 24 9

EE.UU. 4,52 23 9
5 años

ALEMANIA 2,40 20 -18

ESPAÑA 3,00 23 -16
10 años

ALEMANIA 2,36 17 -21

ESPAÑA 3,31 20 -35

EE.UU. 3,73 21 -14

Spread de 

credito (pb)
10/02/2023

Variación 

Semanal

 Var 

2023

ITRX EUROPE (5A) 78,74 7 -12

ITRX EUR XOVER (5A) 410,38 31 -64

Divisas 10/02/2023
Variación 

Semanal

 Var 

2023

$/€ 1,0678 -1,08% -0,25%

Yen/€ 140,35 -0,90% -0,04%

gpb/€ 0,89 -1,13% 0,02%

Materia 

Primas
10/02/2023

Variación 

Semanal

 Var 

2023

BRENT 85,87 8,34% 1,06%

ORO 1.865,57 0,03% 2,28%



Este documento ha sido preparado por Kutxabank Gestión SGIIC, SAU utilizando fuentes de
información consideradas fiables. Sin embargo, no se garantiza la exactitud, la corrección,
ni el carácter completo de la información y de las opiniones recogidas en el mismo, ni se
asume responsabilidad alguna al respecto. Tanto la información como las opiniones
contenidas en el presente documento se encuentran sujetas a cambios sin necesidad de
notificación alguna. Kutxabank Gestión SGIIC, SAU no se responsabiliza de los daños que
pudieran derivarse de la utilización del presente documento, ni de su contenido. La
operativa en mercados financieros puede conllevar riesgos considerables, y requiere una
vigilancia constante de la posición. Este informe no constituye oferta ni solicitud de
compra o venta de activos financieros. Este documento ha sido proporcionado
exclusivamente para su información y no puede ser reproducido o distribuido a cualquier
tercero ni puede ser publicado total o parcialmente por ninguna razón.


