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Informe Mensual de mayo 2019 sobre
China, Estados Unidos, Francia y Zona
Euro

Economia de China

Actividad econdmica del primer trimestre

La economia de China crecié un 6,4 por ciento entre enero y marzo respecto al mismo
periodo del afio previo, superando las expectativas y manteniéndose estable respecto al
cuarto trimestre, ayudada por un fuerte aumento de la produccidn industrial.

CHINA: PIB TRIMESTRAL INTERANUAL (%)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de Bloomberg.

Inflacion de abril

En abril de 2019, el indice de precios al consumidor (IPC) subié un 2,5 por ciento
interanual. Los precios crecieron un 2,5 por ciento en las ciudades y un 2,6 por ciento
en las zonas rurales. Los precios de los alimentos subieron un 6,1 por ciento, y los precios
no alimentarios aumentaron un 1,7 por ciento. Los precios de los bienes de consumo
subieron un 2,9 por ciento y los precios de los servicios crecieron un 2,0 por ciento.
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En abril, los precios al consumidor aumentaron un 0,1 por ciento respecto al mes
anterior. De los cuales, los precios en las ciudades y en las areas rurales aumentaron
0.1 por ciento. Los precios de los alimentos bajaron un 0,1 por ciento, y los precios no
alimentarios aumentaron un 0,1 por ciento. Los precios de los bienes de consumo se

mantuvieron sin cambios respecto al mes anterior y los servicios aumentaron un 0,2 por
ciento.

China: Inflacién al Consumidor (variacion % interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de Bloomberg.

Economia de Estados Unidos

Actividad econdmica del primer trimestre

El producto interno bruto (PIB) real aumentd a una tasa anual del 3,1 por ciento en el
primer trimestre de 2019, segln la segunda estimacién publicada por la Oficina de
Analisis Econdmico. En el cuarto trimestre de 2018, el PIB real aumento 2.2 por ciento.

La segunda estimacion del PIB se basa en datos mas completos de los que estaban
disponibles para la estimacion anticipada emitida el mes pasado. En la estimacion
anticipada, el aumento en el PIB real en el primer trimestre fue de 3.2 por ciento. La
estimacion actual refleja las revisiones a la baja de la inversidn fija no residencial y la
inversion en inventarios privados y las revisiones al alza de las exportaciones y los gastos
de consumo personal (PCE). Las importaciones, que son una resta en el calculo del PIB,
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se revisaron al alza; el panorama general del crecimiento econdmico sigue siendo el
mismo.

ESTADOS UNIDOS: PIB TRIMESTRAL ANUALIZADO (%)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de www.bea.gov

Inflacion de abril

El Indice de Precios al Consumidor para Todos los Consumidores Urbanos (CPI-U)
aumentoé un 0,3 por ciento en abril en una base ajustada por estacionalidad después de
haber subido un 0,4 por ciento en marzo, informo hoy la Oficina de Estadisticas Laborales
de los Estados Unidos. En los Ultimos 12 meses, el indice de todos los articulos aumenté
2.0 por ciento antes del ajuste estacional.

El indice para todos los articulos, menos alimentos y energia, aumento un 0,1 por ciento
por tercer mes consecutivo. Los indices de vivienda, atencion médica, educacion y
vehiculos nuevos aumentaron en abril. Los indices de automadviles y camiones usados,
prendas de vestir y muebles y operaciones del hogar se encuentran entre los que
disminuyeron durante el mes.

El indice de todos los articulos aumenté 2.0 por ciento durante los 12 meses que
finalizaron en abril, el mayor incremento de 12 meses desde el periodo que termind en
noviembre de 2018. El indice de todos los articulos menos alimentos y energia aumenté
2.1 por ciento en los Ultimos 12 meses, y el indice de alimentos aumento 1.8 por ciento.
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El indice de energia aumentd 1.7 por ciento en el Gltimo afio después de publicar caidas
de 12 meses en los Ultimos 4 meses.

Estados Unidos: Inflacidn (variacion % interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de FRED.

Desempleo de abril

El empleo total no remunerado en ndminas aumentd en 263,000 en abril, y la tasa de
desempleo disminuyo a 3.6 por ciento, informd hoy la Oficina de Estadisticas Laborales
de los Estados Unidos. Notables aumentos de empleo ocurrieron en servicios
profesionales y de negocios, construccidn, atencion médica y asistencia social.

El informe presenta estadisticas de dos encuestas mensuales. La encuesta de hogares
mide el estado de la fuerza laboral, incluido el desempleo, por caracteristicas
demogréficas. La encuesta de establecimientos mide el empleo no agricola, las horas y
los ingresos por industria.
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Estados Unidos: Tasa de desempleo
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de www.bea.gov

Politica monetaria

La Reserva Federal mantuvo las tasas de interés sin cambios el miércoles primero de
mayo y senald pocas ganas de ajustarlas en el corto plazo, destacando las continuas

ganancias en el empleo, el crecimiento econdmico y la probabilidad de que la débil
inflacidon se acelere.

“Pensamos que nuestra postura de politica monetaria es apropiada por el momento; no
vemos un argumento sélido para moverla en cualquier direccion”, afirmo el presidente

del banco central, Jerome Powell, en una conferencia de prensa tras el término de la
reunién de dos dias del organismo.

En general, afirmd, “nos veo en una buena trayectoria para este afio”.

Los responsables de la politica monetaria de la Fed dijeron que el actual crecimiento
economico, un solido mercado laboral y una eventual aceleracion de la inflacién siguen
siendo “los resultados mas probables” tras una década de expansion en Estados Unidos.
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“El mercado laboral sigue fuerte (...) la actividad econémica aumentd a un ritmo sélido”
en las ultimas semanas, dijo el banco central de Estados Unidos en un comunicado, un
dia después de que el presidente Donald Trump pididé a la Fed que bajara las tasas un
punto porcentual para estimular la economia.

La Fed ademas redujo la cantidad de intereses que le paga a los bancos por los excesos
de reservas a un 2,35 por ciento desde un 2,40 por ciento, en un esfuerzo por asegurar
gue su tasa de interés a un dia se mantenga dentro de su actual rango objetivo.

La principal preocupacion analizada en el comunicado fue la actual “apagada” inflacion,
que se mantiene por debajo del objetivo del 2 por ciento de la Fed. El comunicado sugiere
que un reciente declive de la inflacidon podria ser mas persistente de lo estimado, y ya
no se podia culpar simplemente a la caida de los precios de la energia.

Los datos mas recientes mostraron que una medida de la inflacién subyacente se ubicd
en un 1,6 por ciento, lo que seria un problema si significa que los hogares y las empresas
tenian dudas sobre la fortaleza de la economia y estaban menos dispuestos a gastar o
invertir.

Powell afirmé a periodistas que el declive en la llamada inflacion subyacente se debia
probablemente a factores transitorios y estimoé que avanzaria hacia el 2 por ciento.

“Si viéramos la inflacidon persistentemente por debajo (del objetivo), eso es algo que nos
preocuparia y algo que deberiamos tomar en cuenta al fijar la politica monetaria”, agregé
Powell.

Pero por ahora, el jefe de la Fed afirmd que la baja inflacion permite al banco central ser
“paciente” al decidir sobre cualquier cambio de su tasa de interés de referencia, que se
mantuvo en un rango de entre un 2,25 por ciento y un 2,50 por ciento.

Economia de Francia

Actividad econdmica del primer trimestre

En el primer trimestre de 2019, el PIB en términos de volumen crecié al mismo ritmo
que en el tercer trimestre: + 0,3%.

Los gastos de consumo de los hogares se recuperaron (+ 0.4% después de + 0.0%),
mientras que la formacion bruta total de capital fijo se desacelerd ligeramente (FBCF: +
0.3% después de + 0.4%). En general, la demanda interna final, excluyendo los cambios
en el inventario, se acelerd levemente: contribuyd con 0.3 puntos al crecimiento del PIB,
luego de 0.2 puntos en el trimestre anterior.

Las importaciones disminuyeron en el primer trimestre (+ 0,9% después de + 1,2%) y
las exportaciones se detuvieron (+ 0,1% después de + 2,2%). En general, el saldo del
comercio exterior contribuydé negativamente al crecimiento del PIB: —0.3 puntos,
después de +0.3 puntos en el trimestre anterior. Por el contrario, los cambios en los
inventarios contribuyeron positivamente al crecimiento del PIB (+0.3 puntos después de
—0.1 puntos).
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FRANCIA: PIB TRIMESTRAL (%)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de Bloomberg.

Inflacion de abril

En abril de 2019, el Indice de Precios al Consumidor (IPC) aumentdé un 0,3% en un mes,
después de un + 0,8% en marzo de 2019. Los precios del producto manufacturado (+
0,1% después de + 2,1%), energia (+ 0,6% después de +1,1 %) y el tabaco (+ 0,1%
después de + 7,3%) se redujo drasticamente en abril. Por el contrario, los precios de
los servicios se aceleraron (+ 0.5% después de 0.2%) y los de alimentos se recuperaron
muy ligeramente (+ 0.1% después de —0.2%).

Ajustados por estacionalidad, los precios al consumidor aumentaron un 0,3% en un mes,
después de un + 0,1% en marzo.

Interanualmente los precios al consumidor se aceleraron en abril a + 1.3% después de
+ 1.1% en marzo de 2019. Este aumento de la inflacién se debi6 a una aceleracién anual
en los precios de los servicios y, en menor medida, a una caida un poco menos marcada
En los de producto manufacturado. Por el contrario, los precios de la energia se
desaceleraron. Los precios de los alimentos y el tabaco subieron al mismo ritmo que en
marzo.

Interanualmente la inflacion subyacente aumenté un + 0,7%, luego de un + 0,5% en
marzo, volviendo al nivel observado desde noviembre de 2018 a febrero de 2019. El
Indice Armonizado de Precios al Consumidor (IPCA) se desacelerd, durante un mes, a
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+0,4. % en abril, después de + 0.9% en marzo; Afno con afio, crecid 1.5%, luego de +
1.3% en el mes anterior.

Francia: Inflacién al Consumidor (variaciéon % interanual)
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Fuente: Elaboracidon de Popular Valores con datos de Bloomberg.

Economia de Zona Euro

Actividad econdmica del primer trimestre

El PIB ajustado estacionalmente aumento un 0,4% en la zona del euro (EA19) y un 0,5%
en la UE28 durante el primer trimestre de 2019, en comparacién con el trimestre
anterior, seglin una estimacion general publicada por Eurostat, la oficina estadistica de
la Union Europea. En el cuarto trimestre de 2018, el PIB habia crecido un 0,2% en la
zona del euro y en 0.3% en la UE28.

En comparacion con el mismo trimestre del afio anterior, el PIB ajustado estacionalmente
aumentd un 1,2% en la zona del euro y un 1,5% en la UE28 en el primer trimestre de
2019, después de también un + 1,2% y un + 1,5% respectivamente en el cuarto
trimestre de 2018
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Zona Euro: Actividad econdmica (% interanual)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de ECB.

Inflacion en abril

La tasa de inflacion anual de la zona del euro fue del 1,7% en abril de 2019, frente al
1,4% de marzo de 2019. Un afo antes, la tasa fue del 1,2%. La inflacidon anual de la
Unién Europea fue de 1.9% en abril de 2019, en comparacion con el 1.6% de marzo de

2019. Un afio antes, la tasa fue de 1.5%. Estas cifras son publicadas por Eurostat, la
oficina estadistica de la Unién Europea.

Las tasas anuales mas bajas se registraron en Croacia (0,8%), Dinamarca y Portugal
(ambos 0,9%). Las tasas anuales mas altas se registraron en Rumania (4,4%) y Hungria
(3,9%). En comparacion con marzo de 2019, la inflacién anual se redujo en seis Estados
miembros, se mantuvo estable en dos y aumentd en diecinueve.

En abril de 2019, la mayor contribucién a la tasa de inflacién anual de la zona del euro
provino de los servicios (+0.86 puntos porcentuales, pp), seguida de la energia (+0.51

pp), alimentos, alcohol y tabaco (+0.29 pp) y la industria no energética, bienes (+0.06
PP)
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Zona Euro: Inflaciéon al consumidor (% interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos del Banco Central Europeo.
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Desempleo en marzo

La tasa de desempleo ajustada estacionalmente de la zona del euro (EA19) fue del 7,7%
en marzo de 2019, una reduccién del 7,8% en febrero de 2019 y del 8,5% en marzo de
2018. Esta es la tasa mas baja registrada en la zona del euro desde septiembre de 2008.
La tasa de desempleo de la UE28 fue de 6.4% en marzo de 2019, bajé de 6.5% en
febrero de 2019 y de 7.0% en marzo de 2018. Esta es la tasa mas baja registrada en la
UE28 desde el inicio de la serie mensual de desempleo de la UE en enero de 2000. Estas
cifras son publicadas por Eurostat, la oficina estadistica de la Unidn Europea.
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Entre los Estados miembros, las tasas de desempleo mas bajas en marzo de 2019 se
registraron en la Republica Checa (1,9%), Alemania (3,2%) vy los Paises Bajos (3,3%)

Las tasas de desempleo mas altas se observaron en Grecia (18,5% en enero de 2019),
Espafia (14,0%) e Italia (10,2%).

Zona Euro: Tasa de desempleo
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: Elaboracién de Popular Valores con datos de ECB.
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DISCLAIMER

El presente boletin se trata de comunicacién comercial que no constituye asesoria ni debe ser
considerado un sustituto de este servicio, y ha sido elaborado con un fin informativo general, sin
tomar en cuenta los objetivos de inversion, situacion financiera, aversion al riesgo y las necesidades
particulares de un inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una
recomendacioén explicita de inversion, calificacion o bondad de un valor. Asimismo, no se da garantia,
ni se acepta responsabilidad sobre la exactitud o detalle de la informacidn aqui suministrada. Todas
las afirmaciones que no estén basadas en hechos, constituyen Unicamente opiniones actuales que
puedan sufrir modificaciones y no necesariamente representan la opinién o punto de vista de este
Puesto de Bolsa.
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