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Los datos inflacionarios de Alemania siguen RIESGO de Mercado Actual
perjudicando el ciclo econédmico y sugieren mayor -1Q
endurecimiento de la politica monetaria por parte del
BCE.
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A nivel de riesgos, sigue empeorando la situacién ante
un VIX que se ha mantenido durante toda la semana a
30.

El mercado se encuentra en un momento de
infravaloracidn a esperas de los resultados del tercer
trimestre.

ESTA SEMANA: del 26/09 al 30/09

Los datos destacados de la semana son los IFOs. Se trata del indice de Expectativas alemanas - IFO
clima empresarial alemdn, que encuesta a 7.000 ejecutivos y mide el 110 -
desarrollo de la economia de su pais. La encuesta evalua la situacion

de negocios a corto plazo y plantea una situaciéon muy compleja. EI195 1
dato publicado el lunes cayd a 84,3 puntos en septiembre, frente a los
88,6 puntos (ajustados estacionalmente) de agosto, el valor mas bajo
desde mayo de 2020. La economia se resiente en todos los sectoresy g5
muestra que el pesimismo ha crecido sobre todo en el comercio
minorista. Lo preocupante no es tanto el dato actual sino las 90 -
expectativas que han caido a un minimo histérico, confirmando que
la recesidn en Alemania es inevitable. Si observamos la media de los
ultimos meses el descenso es claro y parece que va a mas, g |
observando que los nuevos pedidos descienden con mayor fuerza.
Segtin el instituto que publica los IFOs, la situacién actual llevara a 75 - Econénf;i:i;un dial Mun:lai::igomviiad_m Q
Alemania a una caida del 0,8% del PIB en el 2023. El dato positivo es

que la bolsa empieza a descontar dicha realidad, después de los 7 5008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
descensos vistos en los principales indices durante esta semana. Expectativas IFO (MA-6M)
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Situacion
Actual

Expectativas IFO

Region/ Event Relevance Period Previous Forecast Actual

Economic Sentiment H Sep 2022 97,6 95,01 93,7 High
Ifo Expectations || Sep 2022 80,3 78,73 75,2 High
Consumer Sentiment . Oct 2022 -36,5 -39,02 -42,5 High
Consumer Confidence I I Sep 2022 82 80,7 79 High
HCPI (Pre.) (Y.Y) [ | Sep 2022 9,10% 9,71% - -
CPI (Pre.) (Y.Y) || Sep 2022 7,90% 9,49% 10% High
HICP (Y.Y) = Sep 2022 10,50% 10,17% 9,30% Medium

Desempleo C.Cons. Inflacion Bono largo Bono corto PIB real Balanza Comercial (M) Bza. C/C (M)
Espafia e 12,60 -32,90 9,00% 2,15 -0,49 6,78 -13.915 500
Francia | 7,20 79,05 5,57% 1,83 0,40 4,21 -14.538,1 -5.328
Reino Unido  Sf= 3,90 -14,60 12,30% 2,58 0,50 4,38 -19.362,0 -51.673
Alemania . 5,60 -29,40 10,00% 1,03 0,40 1,70 8,54 4.997,7
ltalia i1 7,90 94,80 8,37% 2,57 0,39 4,72 1.012,6 1.636,3
*Utlimo dato publicado
PROXIMA SEMANA: del 03/10 a 07/10
Lunes 03 Martes 04 Miercoles 05 Jueves 06 Viernes 07
GE. IT. FR. UK. EU. SP: EU: Producer Prices (Y.Y) GE. FR. UK. IT. EU: GE: Industrial Orders (M.M)  GE: Industrial Output (M.M)
Manufacture PMI Composite PMI EU: Retail Sales IT: Retail Sales
Eventos
Econdmicos SP, UK, EU, IT: Services PMI  SP: Industrial Output (Y.Y) FR: Trade Balance
GE: Imports, Exports & Trade UK: Halifax House Prices

Balance Source: Refinitiv Eikon Datastream GE: Industrial Production (Y.Y) |
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