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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

EUROGUNEA: BPGd 
 

  Datuaren analisia  
 

Eurostatek argitaratutako bigarren irakurketaren arabera, Euroguneko BPGd-a -% 0,6 uzkurtu zen 
laugarren hiruhilekoan, hirugarrenarekin alderatuta, Europar Batasuneko agentziak otsailaren 2an 
egindako atariko kalkuluan aurreikusitakoa baino hamarren bat gutxiago. Hirugarren hiruhilekoan, 
hazkundea % 12,4koa izan zen Eurogunean, bigarren hiruhilekoan izandako jaitsiera handiaren 
ostean (-% 11,7), pandemia geldiarazteko ezarri ziren lehen murrizketen ondorioz. 2019ko azken 
hiru hilabeteen aldean, BPGd-aren beherakada -5ekoa izan zen, atariko kalkuluan aurreikusitakoa 
baino hamarren bat gutxiago. Euroguneko Barne Produktu Gordina (BPGd) % 6,8 jaitsi zen 2020an, 
aurreko kalkulua berdinduz. 

 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 
 

Eurostatek argitaratzen du Barne produktu gordina (BPGd). Herrialde baten ekoizpena eta 
hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Euroguneak ekoizten 
dituen azken zerbitzu edo ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean 
erregistratzen da. Zerbitzu edo ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, 
hala enpresa nazionalen nola atzerrikoen eskutik. 



PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. 
Fabrikazioaren/zerbitzuen sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. 
Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten 
bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 
50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, 
ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

EUROGUNEA: PMIak 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
PMI konposatuak uzkurtze-eremuan jarraitzen du otsailean, laugarren hilabetez jarraian, 
konfinamendu-neurriek zerbitzuen sektorean izandako eraginaren ondorioz. Manufakturek, ordea, 
euren jarduera handitu dute, eta Covid-19ren berragerraldiek eragindako konfinamenduen ondorio 
ekonomikoak arintzea lortu dute. Euroguneko PMI konposatuaren otsaileko datu aurretua 48,1 
puntutan kokatu da (48 espero ziren), urtarrileko 47,8 puntuen aldean, zerbitzuen datuak okerrera 
egin ostean, urtarrileko 5,4 puntuetatik 44,7 puntura (45,9 espero ziren). Manufakturen PMIa, aldiz, 
57,7 puntura igo da (54,8 aurreko hilean), mailarik altuena 2018ko otsailetik eta analisten 
aurreikuspen guztien oso gainetik, 54,3ko irakurketa espero baitzuten. Herrialdeka, Alemaniako 
PMI konposatuak gora egin du otsailean, 51,3 punturaino, urtarrileko 50,8 puntuen aldean. 
Frantzian, aldiz, adierazlearen irakurketa 45,2 puntura jaitsi da, aurreko hileko 47,7tik. 

  Adierazlearen azalpena  



PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. 
Fabrikazioaren/zerbitzuen sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. 
Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten 
bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 
50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, 
ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

ERRESUMA BATUA: PMIak 
 

 

  Datuaren analisia  
 
 

Erresuma Batuan, manufakturen PMIaren atariko irakurketak gora egin du otsailean, 54,1etik 
54,9ra, analistek aho batez 53,2 punturaino jaistea espero zutenean. Zerbitzuen sektorean, 
gainera, adierazle horrek nabarmen egin du gora, eta asko hurbildu da hedapen-mailara. Otsaileko 
datua 49,7 puntura igo da urtarrileko 39,5etik, 41era soilik igotzea espero zenean. Horiek horrela, 
PMI konposatua 41,2tik 49,8ra igaro da (aurreikuspena: 42,2), hedapen-mailatik hurbil. Izan ere, 
Erresuma Batuko txertaketa-kanpainaren erritmo biziari esker, susperraldi ekonomikoaren inguruko 
baikortasun handiagoa piztu da. 

 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: XEHEKAKO SALMENTAK 
 

 

  Datuaren analisia  
 
 

Urtarrilean, xehekako salmentak nabarmen hazi ziren Estatu Batuetan, hiru hilabetez beherantz 
egin ostean, etxeei eta langabeei laguntzeko txekeei esker, abenduaren amaieran onartu zen 
900.000 milioi dolarreko pizgarrien planaren barruan emandakoak. 2021eko lehen hilabetean, 
kontsumitzaile estatubatuarrek abenduan baino % 5,3 gehiago gastatu zuten, Merkataritza Sailak 
jakinarazitako datuen arabera. Analistek gorakada apalago bat espero zuten, % 0,8koa. Datu horiek 
positiboak dira kontsumoa BPGd-aren bi heren den herrialde batentzat. 

 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 
 

Xehekako salmenten adierazleak xehekako salmenta-guneetako diru-sarreren kopuru osoa 
neurtzen du, eta kontsumitzailearen gastuaren ahalmen orokorra eta xehekako saltegien arrakasta 
erakusten ditu. Hilero enpresei xehekako merkataritzaren egoerari buruz egiten zaizkien galdetegien 
erantzunetatik lortzen dira datuak. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: ASTEKO LANGABEZIA ESKAERAK 

 

  Datuaren analisia  
 
 

Langabezia-sarien eskaeren kopurua 861.000ra igo zen joan den astean, aurreko asteko 793.000 
eskaeren aldean, Covid-19aren pandemiaren ondorioz lan-merkatuak dituen etengabeko 
zailtasunen erakusgarri. Datuak ezustean harrapatu ditu analistak, eskaerak 773.000ra jaistea 
espero baitzuten. Datu hori (asteko batez bestekoa 205.000koa zen duela urtebete) 6,8 milioira igo 
zen martxoko azken astean, pandemiak lan-merkatua gogorren jo zuenean, eta beherantz egiten 
joan den arren, ez da asteko 700.000 eskaeretatik jaitsi. 

 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 
 

Langabezia-sariaren asteko eskaerak astero argitaratzen ditu AEBetako Lan Sailak. Langabezia-
saria lehenengo aldiz eskatzen duten pertsonen kopurua erakusten duen adierazlea da. 
Langabezia-eskaeren kopurua lan-merkatuaren osasuna neurtzeko neurgailu bat da. Gero eta 
eskaera gutxiago, orduan eta indartsuagoa izango da lan-merkatua, eta alderantziz. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

JAPONIA: BPGd 
 

 

  Datuaren analisia  

BPGd-ak -% 4,8 egin zuen behera 2020an, Covid-19aren pandemiaren ondorioz, eta adierazlearen 
lehen beherakada izan zen 2009ko -% 5,7ko jaitsieratik. 2020an, Japoniako ekonomiaren 
beherakadan eragin handiena izan zuten alderdien artean esportazioen murrizketa egon zen (urte 
arteko -% 12,3), Japoniako BPGd-aren osagai garrantzitsuenetako bat. Beherakada horretan 
eragina izan zuen beste alderdietako bat etxebizitzen kontsumoa izan zen, herrialdeko ekonomiaren 
oinarri nagusia, urte arteko % 6,3 murriztu baitzen. 
2020ko azken hiruhilekoan, esportazioen hobekuntzari esker, ekonomia japoniarra urteko % 3ko 
erritmoan hazi zen (% 2,4 espero zen), aurreko hilarekin alderatuta, herrialdearen susperraldia, 
Covid-ari aurre egiteko lehen larrialdi-egoeraren ondoren, nabarmenagoa izan zenean, % 5,3koa, 
Japoniako Gobernuak argitaratutako datuen arabera. 

 
 
  Adierazlearen azalpena  
 
 

Barne produktu gordina (BPGd) herrialde baten ekoizpena eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko 
erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Herrialde batek edo ekonomia batek ekoizten dituen 
azken zerbitzu edo ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean 
erregistratzen da. Zerbitzu edo ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, 
hala enpresa nazionalen nola atzerrikoen eskutik. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

JAPONIA: PMIak 
 

  Datuaren analisia  
 

Atariko irakurketaren arabera, otsaileko PMI konposatua 47,6an kokatu da, urtarrileko 47,1aren 
aldean. Esportazioen eskaera handiari esker, manufakturen PMIa hedapen-mailara iritsi da (50,6, 
aurreko hileko 49,8 puntuen aldean) lehen aldiz 22 hiletan (2019ko apiriletik). Fabrikatzaileen 
esportazioen eskaera berriak 2018. urte hasieratik ikusten ez zen erritmorik bizienean hazi ziren, 
eta hedapen-mailan kokatu ziren baita ere, lehen aldiz lau hiletan. Hala ere, pandemiak ezarrarazi 
dituen neurri murriztaileek uzkurtze-eremuan mantendu dute zerbitzuaren PMIa. Izan ere, otsaileko 
irakurketa 45,8koa izan da, urtarrileko 46,1aren aldean. 

 
 

  Adierazlearen azalpena  
 
 

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. 
Fabrikazioaren/zerbitzuen sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. 
Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten 
bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 
50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, 
ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 



 

 

INGURU MAKROA  
KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 

 
 
 
 
 
 

Data Eremua Adierazlea Aurreik. 
02/22 Alemania IFO aukerak -- 
02/22 Alemania IFOren gaur egungo ebaluazioa -- 
02/22 Alemania IFO enpresen egoera -- 
02/22 Estatu Batuak Chicagoko Fed-en indize nazionala -- 
02/22 Estatu Batuak Manuf. jarduera Fed Dallas -- 
02/23 Erresuma Batua ILO langabezia-tasa 3 hilabete -- 
02/23 Estatu Batuak Konf kontseiluaren kontsumitzailearen konfiantza -- 
02/23 Estatu Batuak Konf kontseiluaren egoera -- 
02/23 Estatu Batuak Richmond manufakturen indizea -- 
02/23 Frantzia Kontsumitzailearen konfiantza -- 
02/24 Alemania Hiruhileko BPGd SA -- 
02/24 Estatu Batuak Etxebizitza berrien salmenta -- 
02/25 Alemania Kontsumitzailearen konfiantza GfK -- 
02/25 Eurogunea Konfiantza ekonomikoa -- 
02/25 Eurogunea Konfiantza industriala -- 
02/25 Eurogunea Zerbitzuen konfiantza -- 
02/25 Eurogunea Kontsumitzailearen konfiantza -- 
02/25 Estatu Batuak Ondasun iraunkorren aginduak -- 
02/25 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak -- 
02/25 Estatu Batuak Hiruhilekoko BPGd urtekotua -- 
02/25 Estatu Batuak Egiteke dauden hileko etxebizitzen salmentak -- 
02/25 Estatu Batuak Fed-en fab. jarduera Kansas Cityn -- 
02/25 Frantzia MoM EBko KPI harmonizatua -- 
02/25 Frantzia Hiruhileko BPGd -- 
02/26 Japonia YoY Tokioko KPI -- 
02/26 Japonia Hileko xehekako salmentak -- 
02/26 Japonia Hileko industria-ekoizpena -- 
02/26 Estatu Batuak Pertzepzioa Mich. U. -- 
02/26 Estatu Batuak Oraingo egoera Mich. U. -- 
02/26 Estatu Batuak Aukerak Mich. U. -- 



 

 

 
ASTE HONETAN MERKATUETAN 

 
ERRENTA ALDAKORRA 
Aste hau balantze mistoarekin amaitu da Europako eta AEBetako 
burtsetan, itxiera lau batekin MSCI gorakorretan eta tonu positiboago 
batekin Asiako merkatuetan, ilargiaren urte berria ospatzeko egun 
batzuk itxita egon ondoren. Balantzaren alde positiboan, 
koronabirusarekin kutsatutakoen kopuruaren euste mailakatua eta 
ekonomiaren susperraldi handi baten aurreikuspena egon dira, mundu 
osoan martxan jarritako txertaketa-kanpainak lagunduta, AEBetako 
zerga-arloko pizgarri berriekin batera. Horrez gain, 2020ko laugarren 
hiruhilekoko enpresen emaitzek inbertitzaile gehienen oniritzia jaso 
dute. Nolanahi ere, testuinguru horretan, inflazioaren aurreikuspenek 
gorantz egin dute, eta horrekin batera, errenta finkoaren 
errentagarritasunen gorakada etorri da. Tasen eta lehengaien 
prezioaren etengabeko gorakadak eragindako finantzaketa-kostuen 
igoera oztopo bat izan liteke munduko ekonomiaren susperraldirako. 
Hori dela eta, inbertitzaileek zuhurtasun handiagoa erakutsi dute 
egunotan, eta errenta aldakorraren alde egin dute. Makro inguruneari 
dagokionez, Eurogunean espero baino BPGd-aren uzkurtze txikiagoa 
izan dugu 2020an, manufakturen PMIak hobera egin du, zerbitzuen 
PMIak okerrera eta konfiantzaren datua aurreikuspenen oso gainetik 
egon da. AEBetan, xehekako salmenten datua ona izan da, baina 
asteko langabezia-sarien eskaerak espero baino gehiago hazi dira. 
Japonian, bestalde, 2020ko azken hiruhilekoko BPGd-aren datua ona 
izan da. Enpresen datuei dagokienez, AEBetan % 80tik gora argitaratu 
dira, eta Europan % 50etik gora. Bada, aurreikuspenak gainditu dira bi 
eskualdeetan. AEBetan, laugarren hiruhilekoko BPAen urte arteko 
hazkundea +% 6koa izan da (adostasuna: -% 24), eta Europan, -% 16 
egin du behera (espero zena: -% 30). 

 

ERRENTA FINKOA: 
Inflazioaren gorakadaren itxaropenek azaldu dute tasen 
tentsionamendu handia Atlantikoaren bi aldeetan. Bund-aren 
errentagarritasuna +12 op igo zen, eta -% 0,31n kokatu zen, eta 
bere homologo estatubatuarrak +13 op egin zuen gora, % 1,34raino, 
urtebeteko maximoan kokatuz. Europako periferikoek 
Alemaniarekiko diferentzialak handitu zituzten, eta kredituak ia 
egonkor mantendu zituen diferentzialak Europan. 

 
 
DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Dolarrak lau amaitu du euroaren aurrean, eta liberak indarra irabazi 
du euroaren aldean, COVID-19aren kontrako txertaketa-
kanpainaren erritmoa Eurogunean baino biziagoa izan delako. 
Lehengaiei begira, petrolioaren prezioak (urteko % 21,38ko balio 
handitzearekin) atsedenaldi bat hartu du, eta -% 1,18 jaitsi da, 
Texas astintzen duen hotz eta elur denboralearen ondorioak 
gorabehera, petrolio industriaren eskaintza murriztu duena, eta 
AEBetako petrolio gordinaren asteko inbentarioek behera egin 
duten arren. 

INDIZEAK                    2021/02/19 
Aldaketa 
Astean    Ald 2021 

IBEX 8.151,60 % 1,20 % 0,96 
EUROSTOXX 50 3.713,46 % 0,48 % 4,53 
ALEMANIA 13.993,23 -% 0,40 % 2,00 
INGALATERRA 6.624,02 % 0,52 % 2,53 
FRANTZIA 5.773,55 % 1,23 % 4,00 
ITALIA 25.196,86 -% 1,31 % 4,11 
S&P 500 3.906,71 -% 0,71 % 4,01 
DOW JONES 31.494,32 % 0,11 % 2,90 
NASDAQ 100 13.580,78 -% 1,64 % 5,37 
NIKKEI 225 30.017,92 % 1,69 % 9,38 
SHANGHAI 3.696,17 % 1,12 % 6,42 
MSCI WORLD 2.806,47 -% 0,44 % 4,33 
MSCI GORAKORRAK 1.430,03 % 0,08 %10,75 
 
Gobernuaren tasak 2021/02/19 

Aldaketa 
Astean Ald 2021 

2 urte    

ALEMANIA -0,68 3 2 
ESPAINIA -0,47 5 16 
AEB 0,10 0 -2 
5 urte    

ALEMANIA -0,61 7 13 
ESPAINIA -0,22 10 17 
10 urte    

ALEMANIA -0,31 12 26 
ESPAINIA 0,36 14 31 
AEB 1,34 13 42 

Kreditu-spreada (op) 2021/02/19 
Aldaketa 
Astean Ald 2021 

ITRX EUROPE (5A) 47,60 0 0 
ITRX EUR XOVER (5A) 246,76 5 5 
 
Dibisak 2021/02/19 

Aldaketa 
Astean Ald 2021 

$/€ 1,21 -% 0,01 -% 0,80 
Yena/€ 127,76 % 0,47 % 0,97 
gpb/€ 0,86 -% 1,15 -% 3,42 

 
Lehengaiak 2021/02/19 

Aldaketa 
Astean Ald 2021 

BRENT 62,11 -% 1,18 % 21,38 
URREA 1.784,25 -% 2,19 -% 6,01 

 



 

 
 
 
 
 
 
 

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. 


