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Informe Mensual de octubre 2018
sobre Estados Unidos, Zona Euro y
Japon

Economia de Estados Unidos

Actividad economica del tercer trimestre

Estados Unidos: Evolucion del PIB trimestral
(% anualizado)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de www.bea.gov

El producto interno bruto (PIB) real aumentd a una tasa anual del 3,5 por ciento en el
tercer trimestre de 2018, segun la estimacidon publicada por la Oficina de Analisis
Econdmico el 26 de octubre. En el segundo trimestre, el PIB real aumentd 4.2 por ciento.

La Oficina enfatizé que la estimacion del tercer trimestre publicada se basa en datos de
origen que estan incompletos o sujetos a una revisidén adicional por parte de la agencia
de origen. La segunda estimacion para el tercer trimestre, basado en datos mas
completos, se publicara el 28 de noviembre de 2018.

El aumento en el PIB real en el tercer trimestre reflejo las contribuciones positivas de
los gastos de consumo personal (PCE), la inversion en inventarios privados, el gasto del
gobierno estatal y local, el gasto del gobierno federal y la inversion fija no residencial
que fueron compensados en parte por las contribuciones negativas de las exportaciones
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y la inversion en gastos residenciales fijos. Las importaciones, que son una resta en el
calculo del PIB, aumentaron.

La desaceleracién del crecimiento del PIB real en el tercer trimestre reflejé una
desaceleracién de las exportaciones y una desaceleracion de la inversion fija no
residencial. Las importaciones aumentaron en el tercer trimestre después de disminuir
en el segundo. Estos movimientos fueron parcialmente compensados por un repunte en
la inversidn en inventarios privados.

Inflacion de setiembre

El Indice de Precios al Consumidor para Todos los Consumidores Urbanos (CPI-U)
aumentd un 0,1 por ciento en septiembre sobre una base ajustada por estacionalidad
después de haber aumentado un 0,2 por ciento en agosto, informd el 11 de octubre la
Oficina de Estadisticas Laborales de los Estados Unidos. En los ultimos 12 meses, el
indice de todos los articulos subi6é un 2,3 por ciento antes del ajuste estacional.

El indice de energia se redujo un 0,5 por ciento en septiembre después de subir en
agosto. El indice de alimentos se mantuvo sin cambios en septiembre, ya que un
aumento en el indice de alimentos fuera del hogar compens6 una disminucién en el
indice de alimentos en el hogar.

La inflacidn subyacente, sea el indice de todos los articulos menos alimentos y energia,
subié un 0,1 por ciento en septiembre, el mismo aumento que en agosto.

Estados Unidos: Inflacidn (variacién % interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos de FRED.
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Desempleo de setiembre
Estados Unidos: Tasa de desempleo
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de www.bea.gov

La tasa de desempleo disminuyd a 3.7 por ciento en septiembre, y el empleo total no
agricola aumento 134,000, informd el 5 de octubre la Oficina de Estadisticas Laborales
de los Estados Unidos. Las ganancias en empleos ocurrieron en servicios profesionales y
de negocios, en atencién médica, y en transporte y almacenamiento.

El dato corresponde a un minimo de 49 afos.

Economia de Japon

Politica monetaria

El Banco de Japdn mantuvo estable su politica monetaria el miércoles 31 de octubre y
recortd sus prondsticos de inflacion reforzando la opiniéon de que el banco central no
tiene prisa por reducir su programa de estimulo.

Pero el BoJ (por su sigla en inglés) emitio una advertencia un poco mas fuerte sobre las
vulnerabilidades financieras que hace tres meses, lo que refleja la inquietud de que afios

de tasas ultra bajas estarian reduciendo las ganancias de los bancos y podrian
desalentarlos a ofrecer mas préstamos.

“La presion a la baja prolongada sobre las ganancias de las instituciones financieras por
las bajas tasas de interés (...) podria desestabilizar al sistema financiero”, dijo el BoJ en
un reporte trimestral que evalla las perspectivas y riesgos econémicos a largo plazo.

Teléfono: 2539-9000 Fax: 2255-3686 email: clientes@popularvalores.com
Pagina 4 de 9


http://www.bea.gov/

\Popular
VALORES

PARA SEGUIR CRECIENDO

EOITIO era prewsEo, e| BOJ manEuUS !U BIBlHEgE of= QUlEI I35 tasas de interes g corto

plazo a menos 0,1 por ciento y las tasas a largo plazo en torno al cero por ciento por
una votaciéon de 7-2.

En el reporte trimestral, el banco central redujo su prondstico de inflacion de los
productos de consumo basico para el afio fiscal en curso que concluye en marzo del 2019
a 0,9 por ciento desde 1,1 por ciento hace tres meses.

Economia de Zona Euro
Actividad economica del tercer trimestre

El PIB ajustado estacionalmente aumentoé un 0,2% en la zona del euro (EA19) y un 0,3%
en la UE28 durante el tercer trimestre de 2018, en comparacion con el trimestre anterior,
segun una estimacién preliminar publicada por Eurostat, el 30 de octubre. En el segundo

trimestre de 2018, el PIB habia crecido un 0,4% en la zona del euro y un 0,5% en la
UE28.

En comparacion con el mismo trimestre del afio anterior, el PIB ajustado por
estacionalidad aumenté un 1,7% en la zona del euro y un 1,9% en la UE28 en el tercer

trimestre de 2018, después de un + 2,2% y un + 2,1% respectivamente en el trimestre
anterior.

Zona Euro: Actividad econdmica (% interanual)
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de ECB.
Indice de Precios al Consumidor en setiembre y estimacion para octubre

La tasa de inflacidon anual de la zona del euro fue del 2,1% en septiembre de 2018, frente
al 2,0% de agosto. Un afio antes, la tasa era del 1,5%. La inflacion anual de la Union
Europea fue del 2,2% en septiembre de 2018, estable en comparacién con agosto. Un
afo antes, la tasa era del 1,8%. Estas cifras fueron publicadas por Eurostat, la oficina
estadistica de la Union Europea, el 17 de octubre.
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Las tasas anuales mas bajas se registraron en Dinamarca (0,5%), Grecia (1,1%) e
Irlanda (1,2%). Las tasas anuales mas altas se registraron en Rumania (4,7%), Hungria
(3,7%) y Bulgaria (3,6%). En comparacién con agosto de 2018, la inflacién anual cayd
en nueve Estados miembros, se mantuvo estable en cuatro y aumenté en catorce.

En septiembre de 2018, la mayor contribucion a la tasa de inflacidon anual de la zona del
euro provino de la energia (+0.90 puntos porcentuales, pp), seguida por los servicios

(+0.57 pp), alimentos, alcohol y tabaco (+0.51 pp) y la industria no energética. Bienes
(+0.08 pp).

Mientras tanto, segun una estimacion preliminar de Eurostat se espera que la inflacién
anual de la zona del euro sea del 2,2% en octubre de 2018.

Considerando los principales componentes de la inflaciéon de la zona del euro, se espera
gue la energia tenga la tasa anual mas alta en octubre (10,6%, comparado con el 9,5%
de septiembre), seguida de alimentos, alcohol y tabaco (2,2%, comparado con el 2,6%
de septiembre). ), servicios (1,5%, comparado con 1,3% en septiembre) y bienes
industriales no energéticos (0,4%, comparado con 0,3% en septiembre).

Zona Euro: Inflacién al consumidor (% interanual)
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Fuente: Elaboracién de Popular Valores con datos del Banco Central Europeo.

indice de Precios al Productor en agosto

Segun los calculos de Eurostat, en agosto de 2018, en comparacion con julio de 2018,
los precios al productor industrial aumentaron un 0,3% tanto en la zona del euro (EA19)

como en la UE28. En julio de 2018, los precios aumentaron un 0,7% en la zona del euro
y un 0,5% en la UE28.

En agosto de 2018, en comparacion con agosto de 2017, los precios al productor
industrial aumentaron un 4,2% en la zona del euro y un 4,7% en la UE28.
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Zona Euro: Inflacién al productor (% interanual)

10

8

6

4

2

0
O O 4 &N MO N < 1D W O N 0 @ g O 4 N N M RN 1 W ™~ 0

2295222920669 9 §d g TN gl i
o > O > o > o > o > o > @ » o > o > o > v w>» /o > o

_40)ODDCUGJODDFUGJOODNOJODDNGJODDNGJOOD‘UOJ
“ € ® £ - € ® £ % € ®@ £ H £ @ £ v € © g + c'o® g +

-6

-8

-10

Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de Bloomberg.

Desempleo de agosto y setiembre

La tasa de desempleo ajustada estacionalmente en la zona del euro (EA19) fue del 8,1%
en agosto de 2018, una disminucién frente al 8,2% en julio de 2018 y del 9,0% en
agosto de 2017. Esta es la tasa mas baja registrada en la zona del euro desde noviembre
de 2008. La tasa de desempleo de la UE28 fue de 6.8% en agosto de 2018, estable en
comparacion con julio de 2018 y bajé de 7.5% en agosto de 2017. Esta es la tasa mas
baja registrada en la UE28 desde abril de 2008.

Entre los Estados miembros, las tasas de desempleo mas bajas en agosto de 2018 se
registraron en la Republica Checa (2,5%), Alemania y Polonia (ambos 3,4%). Las tasas
de desempleo mas altas se observaron en Grecia (19,1% en junio de 2018) y Espafia
(15,2%).

En comparacion con hace un afio, la tasa de desempleo cayd en todos los Estados
miembros. Los mayores descensos se registraron en Chipre (del 10,5% al 7,5%),
Croacia (del 10,9% al 8,5%), Grecia (del 21,3% al 19,1% entre junio de 2017 y junio
de 2018) y Portugal (del 8,8% al 6,8%).

Estas cifras son publicadas por Eurostat el primero de octubre.

Mientras tanto, el 31 de octubre Eurostat publicé que la tasa de desempleo ajustada
estacionalmente en la zona del euro (EA19) fue del 8,1% en septiembre de 2018, estable
en comparacion con agosto de 2018 y una baja respecto del 8,9% en septiembre de
2017. Esta es la tasa mas baja registrada en la zona del euro desde noviembre de 2008.
La tasa de desempleo de la UE28 fue del 6,7% en septiembre de 2018, estable en
comparacion con agosto de 2018 e inferior al 7,5% en septiembre de 2017. 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.
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Zona Euro: Tasa de desempleo
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Fuente: Elaboracion de Popular Valores con datos de ECB.

Politica monetaria

En su reunidn del 25 de octubre, el Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo
(BCE) decidié que los tipos de interés aplicables a las operaciones principales de
financiacion, la facilidad marginal de crédito y la facilidad de depdsito se mantendran sin
variacion en el 0,00 %, el 0,25 % vy el -0,40 %, respectivamente. El Consejo de Gobierno
espera que los tipos de interés oficiales del BCE se mantengan en los niveles actuales
hasta al menos durante el verano de 2019 y en todo caso durante el tiempo necesario

para asegurar la continuacién de la convergencia sostenida de la inflacién hacia niveles
inferiores, aunque proximos, al 2 % a medio plazo.

En relacién con las medidas de politica monetaria no convencionales, el Consejo de
Gobierno continuara realizando las compras netas de activos en el marco del programa
de compras de activos (APP) al nuevo ritmo de 15 mm de euros mensuales hasta el final
de diciembre de 2018. El Consejo de Gobierno prevé que, siempre que los nuevos datos
confirmen las perspectivas de inflacion a medio plazo, las compras netas cesen a partir
de entonces. El Consejo de Gobierno prevé reinvertir el principal de los valores
adquiridos en el marco de este programa que vayan venciendo durante un periodo
prolongado tras el final de las compras netas de activos y, en todo caso, durante el

tiempo que sea necesario para mantener unas condiciones de liquidez favorables y un
amplio grado de acomodacién monetaria.
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DISCLAIMER

El presente boletin se trata de comunicacion 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 recomendacion explicita de inversion,
calificacion o bondad de un valor. Asimismo, no se da garantia,
ni se acepta responsabilidad sobre la exactitud o detalle de Ia
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 opinion o punto de vista de este Puesto de Bolsa.
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