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  Datuaren analisia  
Alemaniako inbertitzaileek bere ekonomiaren etorkizunean duten konfiantzak behera egiten 
jarraitu zuen uztailean. Hain zuzen ere, ZEW indizeak 8,6 puntu galdu zituen urteko zazpigarren 
hilabetean, eta -24,7 punturaino jaitsi zen. Beraz, maila negatiboan jarraitu zuen bigarren hilabetez 
jarraian, duela sei urte baino gehiago gertatzen ez zena. Halaber, merkatu germaniarrak iritzi 
ezkorra du oraingo egoeraren inguruan, eta 8,2 puntu egin zituen behera, 72,4raino. Europako 
Ikerketa Ekonomikoen Zentroko (ZEW) adituen arabera, adierazlearen bilakaera hori herrialdeko 
ezegonkortasun politikoaren eta Atlantikoaren bi aldeetan piztu den gatazka komertzialaren ondorio 
izan da. 

 
 

  Adierazlearen azalpena  
 

Alemaniako Sentimendu Ekonomikoaren ZEW indizea Alemaniako ekonomiaren epe ertaineko 
egoeraren adierazle bat da. Une jakin batean dagoen “sentimendu ekonomikoa” islatzeko balio du. 
Hilero argitaratzen du ZEW Institutuak. Europa osoko finantza-adituei egindako inkesta baten 
datuetan oinarritzen da. Alemaniako ekonomiaren hurrengo sei hileetako aurreikuspenei buruz 
galdetzen zaie adituei.  



  

 

INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 
Inflazioa urte arteko % 2,9 igo zen ekainean, 2012ko maximotik ikusten ez zen mailaraino, hala ere, 
bat dator adituen aurreikuspenekin. Azpiko KPIa (prozesatu gabeko elikagaiak eta energia kontuan 
hartu gabe), espero zen moduan, % 2,3 igo zen. Bada, igoera horretan gehien lagundu zuten 
elementuen artean energiarekin lotutako produktuak daude, gasolina, esate baterako, urte arteko % 
24,3 igo zena. 

 
 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 

KPIa hilero prestatzen du Lan sailak. Amerikako etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu 
eta ondasun multzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin 
ezagutzen dena. Ez du produktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat 
handitu edo txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa 
zehaztuko du.  



  

 

INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: KONTSUMITZAILEAREN SENTIMENDUA MICHIGANEKO U. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
Kontsumitzaile estatubatuarren konfiantzak behera egin zuen uztailean, AEBek eta Txinak 
elkarri jarritako muga-zergek ekonomian izango duen eraginaren inguruko kezkaren erdian. 
Michiganeko Unibertsitateak jakinarazi zuen adierazlea 97,1 puntutan kokatu zela, aurreko hileko 
98,2 puntuetatik behera eta aurreikuspenen azpitik. Izan ere, aurreikuspenen arabera, beherakada 
hori arinagoa izan beharko luke, 98 punturainokoa. Datua gorabehera, adierazleak altua izaten 
jarraitzen du, lan-merkatua osasuntsu dagoelako eta Donald Trumpen gobernuak zergen 
beherapenak sustatu dituelako. 

 
 
  Adierazlearen azalpena  
 

Kontsumitzailearen sentimenduaren indizea (ICC) kontsumitzailearen konfiantza neurtzen duen 
adierazle ekonomikoa da, eta, beraz, kontsumitzaileen gastua aurreratzen duen adierazlea da. 
Michiganeko Unibertsitateak argitaratzen du hilero. Amerikako 500 etxetan ekonomiaren egoera 
orokorraren eta gaur egungo zein etorkizuneko finantza-egoera pertsonalaren inguruan egindako 
inkestan jasotako datuak ditu oinarri. Kontsumitzailearen konfiantza altuak hedapen ekonomikoa 
sustatuko du, baina, baxua bada, hazkunde ekonomikoaren uzkurdura eragingo du. 
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TXINA: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 
 

Txinako inflazioak gora egin zuen ekainean, bi hilabetez egonkor mantendu ostean, ahulaldi luze 
baten ondoren elikagaien prezioek igotzen jarraitu zutelako. Aurreko urtearekin alderatura, 
Kontsumoko Prezioen Indizeak % 1,9 egin zuen gora ekainean, maiatzeko % 1,8ko igoeraren 
gainetik. Datua, beraz, kontsultatutako ekonomialariek aurreikusi zuten % 1,8ko hazkundea baino 
handiagoa izan zen. 

 
 
 
 
  Adierazlearen azalpena  
 

KPIa hilero prestatzen da. Etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta ondasun 
multzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin ezagutzen 
dena. Ez du produktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu edo 
txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.  
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Data Eremua Adierazl
ea 

Aurreik. 

07/16 Txina Hiruhileko BPGd SA % 1,6 
07/16 Txina Urte arteko industria-ekoizpena % 6,5 
07/16 Italia Balantza komertziala guztira -- 
07/16 Eurogunea Balantza komertziala SA 17.0b 
07/16 Estatu Batuak Manufakturen inkesta New York 20.0 
07/16 Estatu Batuak Hileko txikizkako salmenta aurreratuak % 0,6 
07/17 Erresuma Batua Erregistratutako langabezia  -- 
07/17 Italia Urte arteko EBko KPI harmonizatua  % 1,5 
07/17 Estatu Batuak Hileko industria-ekoizpena % 0,5 
07/18 Erresuma Batua Urte arteko KPIa % 2,6 
07/18 Erresuma Batua YoY azpiko KPIa % 2,1 
07/18 Erresuma Batua Txikizkako prezioen indizea 282.0 
07/18 Eurogunea Urte arteko eraikuntzaren ekoizpena  -- 
07/18 Eurogunea YoY azpiko KPIa % 1,0 
07/18 Eurogunea Urte arteko KPIa % 2.0 
07/18 Estatu Batuak Hasierako eraikuntzak 1325k 
07/18 Estatu Batuak Hileko etxebizitza berriak -% 1,9 
07/18 Estatu Batuak Eraikitzeko baimenak  1325k 
07/18 Estatu Batuak Liburu Beixa - Erreserba Federala 0 
07/19 Japonia Balantza komertziala Â¥531.2b 
07/19 Erresuma Batua MoM txik. salmentak autoen erregairik 

gabe 
% 0,3 

07/19 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak -- 
07/19 Estatu Batuak Negozioen egoera Philadelphiako Fed 20.0 
07/19 Estatu Batuak Lider indizea % 0,5 
07/20 Japonia Urte arteko KPIa % 0,8 
07/20 Alemania Urte arteko ekoizpenaren prezioen 

indizea 
% 3,0 

07/20 Espainia Balantza komertziala -- 



 

ERRENTA FINKOA: 
Aste lasaia “core” zor-merkatuetan, hala Europan nola Estatu 
Batuetan, non interes-tasek ia ez zuten aldaketarik izan. 
Hamar urterako bonu amerikarraren errentagarritasunak op 1 
egin zuen atzera, % 2,83raino, eta hamar urterako Alemaniako 
tasak, aldiz, % 0,34ari eutsi zion.  Zor espainiarrari 
dagokionez, hamar urteko bonuari eskatutako 
errentagarritasunak 5 op egin zuen behera, % 1,26raino, eta 
arrisku-prima 92 puntutara murriztu zen.  Ostiraleko saioaren 
itxieraren ostean, Fitch kalifikazio-agentziak zor 
espainiarraren ratinga A- mailan mantendu zuen, aurreikuspen 
egonkorrarekin. Kredituaren diferentzialak, aldiz, estutu egin 
ziren. 

 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
BURTSA: 
AEBetan, Asian eta Europan, burtsako indizeen balantzea 
positiboa izan zen astearen bukaeran; Ibex indizearena izan 
ezik, Bankuen egoerak kalte egin baitzion. Gainera, gerra 
komertzial bat pizteko beldurrak merkatuetan eragina izan 
zuen beste behin. Trumpen gobernuak Txinako produktuen 
zerrenda zehatz bati 200.000 miloi dolarretan balioztatutako % 
10eko tarifa bat ezartzeko asmoa adierazi zuen, eta horrek 
ondorioak izan zituen indizeetan. Hala ere, emaitzak 
aurkezteko denboraldiaren hurbiltasunak sortzen duen 
baikortasunari esker, astea hazkundeekin amaitu zuen. 
Bestalde, Erresuma Batua ere arreta-gune izan zen, 
Bruselarekin Brexita negoziatzeari begira gobernukideen 
artean sortutako tirabiren ondorioz. Izan ere, Mayk 'Brexit 
leunaren' alde egindako proposamenaren ondorioz, 
gobernuko bi ministro garrantzitsuk dimisioa eman zuten, eta 
lehen ministro britainiarraren jarraitutasuna bermatzeko behar 
dituzten babesen galerari buruzko espekulazioak piztea eragin 
zuen. Aste honetan, EBZren azken bileraren aktak argitaratu 
ziren, eta, beharrezkoa izanez gero, tresna guztiak egokitzeko 
prest dagoela erabaki zuen Kontseiluak aho batez. Horrez 
gain, Europako Batzordearen aurreikuspenak ezagutu ziren, 
eta, besteak beste, Europaren hazkunde apala onartu zuten. 
Horrekin guztiarekin, erakundeak pixka bat beherantz berrikusi 
zuen EDBren 2018rako hazkundea, % 2,1eraino, hain zuzen 
ere. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

DIBISAK/LEHENGAIAK: 
Dolarrak balioa irabazi zuen gainerako moneta nagusien 
aldean, AEBek Txinatik inportatutako produktuei muga-zerga 
berriak ezarriko dizkiela iragarri ondoren. Yenak, bestalde, 
balioa galdu zuen, inbertitzaileek arrisku handiagoko aktiboen 
alde egin ostean. Lehengaietan, petrolioaren prezioak % 2,97 
egin zuen behera.  AEBetako eta Txinako muga-zerga berriek 
arriskuan jarri zituzten gordinaren bi kontsumitzaile nagusien 
hazkunde aurreikuspenak, baita petrolio gordinaren eskaria 
ere. Gainera, Saudi Arabiak LPEErekin hitzarturiko kuoten 
gainetik igo zuen bere ekoizpena. 

 

    
    

    
    

    
    

    
    

    

 
   

    
    
    

    
Gobernuen tasak Maila Aldaketa Ald. 2018 

Astean 
ALEMANIA 2 URTE -0,63 0,02 -0,01 
ESPAINIA 2 URTE -0,30 -0,07 0,05 
AEB 2 URTE 2,58 0,04 0,70 
ALEMANIA 10 URTE 0,34 0,00 -0,09 
ESPAINIA 10 URTE 1,26 -0,05 -0,30 
AEB 10 URTE 2,83 0,01 0,42 
ALEMANIA 30 URTE 1,01 0,01 -0,25 
ESPAINIA 30 URTE 2,45 -0,03 -0,40 
AEB 30 URTE 2,93 0,00 0,19 
Kreditu-spreada (op)  

MARKIT ITRX EUROPE 06/23 65,27 -4,49 20,34 
MARKIT ITRX EUR XOVER 06/23 294,62 -13,13 62,19 
 

Dibisak Maila %Aldaketa % Ald 
Astean 2018 

Dolarra / Euroa 1,17 -0,61 -2,89 
Yena / Euroa 131,26 1,16 -3,03 
Libera / Euroa 0,88 -0,27 -0,65 
 
Lehengaiak                Maila      %Aldaketa   % Ald.2018 

Astean 
Petrolioa (Brendt) 74,25 -2,97 11,12 
Urrea  -1,10 -4,73 
 



 

 
 
 
 
 
 
 

Kutxabank Gestión SGIIC SAUk prestatu du agiri hau, eta horretarako, fidagarriak diren 
informazio-iturriak erabili ditu. Hala ere, ezin du ziurtatu bertan jasotako informazioa eta 
iritziak erabat zehatzak, zuzenak eta osoak direnik, eta ez du bere gain hartzen horren 
gaineko inolako erantzukizunik. Agiri honetan agertzen diren informazio eta iritziak 
edonoiz aldatu daitezke, aurretik horren berri eman beharrik gabe. Kutxabank Gestión 
SGIIC SAUk ez du agiri honen eta bere edukien erabilerak sortu ditzakeen kalteen 
gaineko erantzukizunik hartzen. Finantza-merkatuetan eragiketak egiteak arrisku handiak 
sortu ditzake, eta posizioa etengabe zaindu behar da. Txosten hau ez da eskaintza bat 
ez eta finantza-aktiboak erosi edo saltzeko eskaera bat ere. Agiri hau zu informatzeko 
besterik ez da, eta hirugarrenek ezin dute berregin edo banatu. Era berean, ezin da, 
inolako aitzakiapean, osorik edo zati bat argitaratu.  


