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El ciclo de Europa sigue en tern:eno recesivo, aunque RIESGO de Mercado
hemos observado un cambio de sesgo en los
indicadores cualitativos a nivel de confianza.
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A nivel de riesgos, los riesgos son persistentes 'y
sobretodo en lo que se refiere spread 2Y-10Y. Neutro AR
A PN
El mercado se encuentra en un estado de Negativo ’IA \
infravaloracién a la espera de los datos del cuarto / \\
trimestre. - N\
“-e
CICLO Econémico VALOR de Mercado
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Recesion Sobrevalorado
ESTA SEMANA: del 19/12 al 23/12
| ESTASEMANA del 19122l 2312 | IFO vs. PIB Eurozona
El indice de clima de negocios aleman, IFO, que nos 140% 1000%
muestra la encuesta a mas de 7.000 empresas refleja 4399,
una clara mejoria desde septiembre de 2022 donde
se mostré el punto mas bajo de la desaceleraciéon '20% 500%
vivida desde junio 2021 que marco 101,7. ..,
Observamos que empieza a mostrarse un cambio en
la media de 6 meses lo que nos induce a pensar, que, 100% 0%
si la guerra no se recrudece y los precios energéticos 00,
no se descalabran, podriamos a ver visto lo peor. No ’
obstante, todavia es pronto para afirmar tal cambio  so0% -500%
de tendencia. Si nos basamos en las expectativas el
dato es mejor que el mes anterior, 83,2 versus 80,2, 0%
pero si lo miramos hace un afio se encontraba a 92,7. 60% -1000%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
——IFO (2014=100%) N w PIB Eurozona (2014 = 100%)
Region/ Event Relevance Period Previous Forecast Actual Impact
Consumer Confid. Flash [l Dec 2022 -23,9 -22,25 -22,2 High
Consumer Sentiment = Jan 2023 -40,2 -37,94 -37,8 Medium
Ifo Business Climate || Dec 2022 86,3 87,32 88,6 Medium
GDP (f.) (Y.Y) = Q3 2022 3,8 3,81 4,40% High
Producer Prices (Y.Y) () | Nov 2022 24,70% - 21,50% Medium
Consumer Confidence [ N | Dec 2022 98,1 98,59 102,5 Medium
Producer Prices (Y.Y) - Nov 2022 34,50%  30,54%  28,20% Medium

Desempleo C.Cons. Inflacién (%) Bono larga Bono corto PIB real Balanza Comercial (M) Bza. C/C (M)
Espafa = 12,50 -28,70 6,80 3,07 -0,49 4,43 -18.538 682
Francia | 7,10 83,35 6,15 2,82 1,83 1,02 -12.150,4 -3.800
Reino Unido  Sf= 3,90 -14,60 14,00 3,55 0,50 1,90 -14.476,0 -19.402
Alemania - 5,30 -25,10 10,05 2,07 1,83 1,28 7,56 5.896,5
ltalia 11 7,80 102,50 11,77 3,53 1,83 2,62 -62,6 709,9
*Utlimo dato publicado
PROXIMA SEMANA: del 26/12 a 30/12

Martes 27 Miercoles 28 Jueves 29 Viernes 30

Lunes 26

FR: Desempleo - ES: Ventas Minoristas (Nov.) ES: IPC (Dic.)

UE: M3 (Nov.) ES: Bza C/C (Oct.)
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