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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

EUROGUNEA: PMIak 
 

  Datuaren analisia  
Euroguneko PMI konposatuak gora egin du berriro martxoan, sei hilabetez behera egin ondoren, 
manufakturaren osagaiaren handitze historiko batek hauspotuta, atariko datuen arabera. Indizea 
52,5 puntutan kokatu da (48,8 otsailean). Hobera egin arren, koronabirusarekin lotutako urruntze 
sozialaren murrizketek eragina izan dute berriro zerbitzuen sektorean, nahiz eta beherakadarik 
ahulena izan den 2020ko abuztutik, aurreikuspen baikorragoei esker. Izan ere, manufakturen PMIa 
62,4 punturaino igo da martxoan (57,9 aurreko hilean), eta 1997ko marka hautsi du. Zerbitzuen 
sektoreko indizeak, aldiz, 48,8 punturaino egin du hobera, otsaileko 45,7tik, zazpi hiletan izan duen 
irakurketarik onena, nahiz eta oraindik jarduera uzkurtze-eremuan egon. Hobera egin arren, oraindik 
agerikoa da sektoreen arteko dibergentzia, baita herrialdeen arteko aldeak ere. Alemaniako 
zerbitzuen PMIak lehenengo hedapena izan du urte erdian, eta Frantziakoak bere uzkurdura apaldu 
du. 

  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 

EUROGUNEA: IFO 
 

 
  Datuaren analisia  
 

Martxoan, Alemaniako enpresaburuen konfiantza bere mailarik altuenera igo da 2019ko ekainetik, 
eta aurreikuspenek ere nabarmen egin dute hobera, hiru urtetan izan duten irakurketatik 
onenarekin. Indizea 96,6 puntutan kokatu da, otsaileko 92,7tik, eta 93,2ko kalkuluak aise gainditu 
ditu. Gainera, enpresaburuek Alemaniako ekonomiaren gaur egungo egoeraren inguruan egindako 
ebaluazioaren datuak hobera egin du 2021eko hirugarren hilabetean, 93raino, aurreko hileko 90,6 
eta esperotako 91,3 puntuen aldean. 2020ko otsailetik izandako irakurketarik onena lortu du, beraz. 
Aurreikuspenek, aldiz, gorakada handia izan dute, 100,4 puntutan kokatu baitira (95,2 espero 
ziren), otsaileko 95etik; mailarik altuena 2018ko apiriletik. Herrialdeak COVID-19aren hedapena 
geldiarazteko zailtasunak izan arren, eta txertaketaren erritmo geldoa gorabehera, Alemaniako 
negozio-giroa askoz positiboagoa da orain. 

 

  Adierazlearen azalpena  
 

Enpresa-giroaren Indize alemaniarra (IFO) adierazle garrantzitsua da, inbertitzaileek Alemaniako 
jarduera ekonomikoan duten konfiantza-maila neurtzen baitu. IFO Institutuak argitaratzen du hilero. 
7.000 exekutibori baino gehiagori egindako inkesta batean bildutako datuetan oinarritzen da, gaur 
egungo eta etorkizuneko ekonomiaren egoerari buruzko galderekin. IFO indizeak lotura oso estua 
dauka Industria Ekoizpenarekin, eta, horrenbestez, BPGd-aren bilakaerarekin (lehenago 
argitaratzen denez, aurreikus daiteke). 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

ERRESUMA BATUA: PMIak 
 

  Datuaren analisia  
 

Erresuma Batuko manufakturen eta zerbitzuen sektoreko atariko PMIek hobera egin dute martxoan. 
Manufakturen adierazleak 40 hiletako maximoak lortu ditu, eta 57,9 puntutan kokatu da, espero ziren 
55,0 puntuen eta otsaileko 55,1eko azken irakurketaren aldean. Zerbitzuen sektorean, bestalde, 
enpresa-jardueraren atariko indizea 56,8ra igo da, otsaileko 49,5eko azken irakurketaren eta 
esperotako 51,0 puntuen aldean. Markiten arabera, enpresek jakinarazi dute eskaera berriek gora 
egin dutela, ia lau urtetan behin bakarrik gainditu den eskalan, eta hurrengo urterako hazkunde-
aurreikuspen komertzialak mailarik handienera igo dira 2012an datu konparagarriak eskuratu 
zirenetik. PMI konposatua azken sei hiletako maximora igo da martxoan, 56,6ra, otsaileko 49,6aren 
eta 51,1eko aurreikuspenaren 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. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: KONTSUMITZAILEAREN KONFIANTZA MICHIGAN 
 

 

  Datuaren analisia  
Amaierako kalkuluaren arabera, kontsumitzailearen sentimenduaren indizeak 84,9raino egin du 
hobera matxoan, otsaileko 76,8tik, urtebetean izandako mailarik altuena lortuz. Bada, 83ko atariko 
kalkulua baino hobea izan da irakurketa, eta merkatuaren aurreikuspena (83,6) gainditu du. Gaur 
egungo baldintza ekonomikoen indizea 86,2tik 93ra igo da, eta kontsumitzailearen aurreikuspenen 
indizea 70,7tik 79,7ra. Azkenik, urtebeterako inflazioaren aurreikuspenak % 3,3tik % 3,1era jaitsi 
dira. Indizea argitaratzen duen erakundeko ekonomialari buruak adierazi du kontsumitzailearen 
konfiantzak gora egiten jarraitu duela martxoan, laguntza-txekeen hirugarren ordainketari eta 
aurreikusitakoa baino hobea izan den txertatze-erritmoari esker. Joe Bidenen 1,9 bilioi dolarreko 
laguntza-planaren barruan, guztira 400.000 milioiko balioa duten txekeak banatu dira milioika 
familien artean, kontsumitzailearen konfiantza gorantz bultzatu duena. 

  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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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

JAPONIA: PMIak 
 

  Datuaren analisia  
PMIaren arabera, Japoniako fabriken jardueraren hedapenak gora egin du martxoan, ekoizpenaren 
eta eskari berrien hazkundeari eta oso positiboak diren ekoizpen aurreikuspenei esker. Nolanahi 
ere, zerbitzuen sektorea uzkurtze-eremuan mantendu da, enpresek koronabirusaren pandemiaren 
ondorioak jasan dituztelako, baita gobernuak Tokio eskualdeko larrialdi-egoera bertan behera utzi 
ondoren ere. Fabrikazioaren PMIa 51,4tik 52ra igaro da martxoko atariko datuan, eta hedapen-
eremuan mantendu da bigarren hilabetez jarraian, 2019ko erdialdetik gertatzen ez zena. Zerbitzuen 
PMIa, bestalde, 46,5ean kokatu da martxoan, otsaileko 45,8tik. Beraz, bigarren adierazle hori 50eko 
mailaren azpitik dago duela urtebetetik baino gehiagotik. PMI konposatua 48,3an kokatu da 
martxoan, eta, beraz, ez da ia aldatu aurreko hileko 48,2tik. 

  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  
KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 

 
Data Eremua Adierazlea Aurreik. 

03/29 Estatu Batuak Manuf. jarduera Fed Dallas -- 
03/30 Japonia Urte arteko xehekako salmentak -- 
03/30 Frantzia Kontsumitzailearen konfiantza -- 
03/30 Espainia Urte arteko xehekako salmentak -- 
03/30 Espainia MoM EBko KPI harmonizatua -- 
03/30 Eurogunea Kontsumitzailearen konfiantza -- 
03/30 Eurogunea Konfiantza ekonomikoa -- 
03/30 Eurogunea Konfiantza industriala -- 
03/30 Eurogunea Zerbitzuen konfiantza -- 
03/30 Alemania MoM EBko KPI harmonizatua -- 
03/30 Estatu Batuak Konf kontseiluaren kontsumitzailearen konfiantza -- 
03/31 Japonia Hileko industria-ekoizpena -- 
03/31 Txina Ez fabrikazioaren PMIa -- 
03/31 Txina Fabrikazioaren PMIa -- 
03/31 Txina PMI Composite -- 
03/31 Erresuma Batua Urte arteko BPGd -- 
03/31 Frantzia MoM EBko KPI harmonizatua -- 
03/31 Alemania Langabeziaren aldaketa (000s) -- 
03/31 Eurogunea Hileko KPIa -- 
03/31 Italia MoM EBko KPI harmonizatua -- 
03/31 Estatu Batuak ADP Enplegu aldaketa -- 
03/31 Estatu Batuak Egiteke dauden hileko etxebizitzen salmentak -- 
04/01 Japonia Japoniako Jibun Bank fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Txina Txinako Caixin fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Espainia Espainiako Markit fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Italia Italiako Markit fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Frantzia Frantziako Markit fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Alemania Alemaniako Markit/BME fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Eurogunea Euroguneko Markit fabrikazioaren PMIa -- 
04/01 Erresuma Batua Markit, RU SAren PMI fabrikazioa -- 
04/01 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak -- 
04/01 Estatu Batuak ISM manufaktura-indizea -- 
04/02 Estatu Batuak Langabezia-tasa -- 



 

 
ASTE HONETAN MERKATUETAN 

 

ERRENTA ALDAKORRA 
Aste honetan, burtsek igoera apalak izan dituzte Europan, pixka bat 
nabarmenagoak AEBetan (Dow Jones indizeak beste maximo historiko 
bat lortu du, eta Nasdaq indizea positiboan jarri da 2021ean) eta tonu 
mistoagoa Asian. Azken egun hauetan, zorraren errentagarritasunaren 
gorakada moteldu egin da, burtsen mesederako. Hala ere, 
inbertitzaileek badakite perspektiba ekonomikoak pandemiaren 
bilakaerari lotuta daudela. Horregatik, Europan batez ere, gertutik 
jarraitu dituzte COVID-19aren laugarren olatua eta txertaketa-erritmoa 
bizkortzeko arazoak, baina susperraldi ekonomikoaren itxaropenari 
eusten diote. Aitzitik, kutsatzeak geldiarazteko gobernuek hartutako 
neurri murriztaile berriek 2021eko susperraldiaren azkartasunaren eta 
sendotasunaren inguruko zalantzak piztu dituzte. Izan ere, Frantziak 
murrizketak gogortu ditu ZIUen kolapsoa ekiditeko, Alemaniako 
kutsatze berriak urtarrilaren hasieratik ikusten ez ziren maximoetara 
iritsi dira, eta Holandak apirilaren 20ra arte luzatu du herrialdearen 
itxiera. Espainian, aldiz, are gehiago mugatu da mugikortasuna. 
Bitartean, Bruselaren eta Londresen arteko "txertoen gerra" baten 
mehatxua pil-pilean dago oraindik. Hala ere, bigarren hiruhileko 
honetan txertaketak bizkortu egingo direla aurreikusten da. Gainera, 
Banku Zentralek eta gobernuek babesa agertu diete ekonomiei. 
AEBetan, Bidenek prentsaurreko batean adierazi zuenez, perspektiba 
ekonomikoak hobetzen ari dira, eta lan-merkatuaren susperraldia 
nabarmendu zuen, baita enplegua sustatzeko azpiegitura-plan berri bat 
bultzatu ere. Horrez gain, txertoak emateko plana bikoiztuko duela 
jakinarazi zuen Estatu Batuetako presidenteak, 100 milioi txertoen 
helburua espero baino 42 egun lehenago lortu ostean. Mezu horiek 
eragin positiboa izan dute inbertitzaile estatubatuarren aldartean, nahiz 
eta Yellenek egindako komentarioak ez gustatu, inbertsio publiko 
berriak ordaintzeko zerga-handitzeak defendatu baitzituen. Asian, 
bestalde, Mendebaldearen eta Txinaren arteko tentsioak areagotu dira, 
Washingtonek, Britainia Handiak, Kanadak eta EBk funtzionario 
txinatarrei giza eskubideen gehiegikeriengatik jarritako zigorrengatik. 
Inguru makroan, PMIen datuak onak izan dira, susperraldi ekonomikoa 
hauspotuz. 

ERRENTA FINKOA: 
Ingurune positibo batean, koronabirusarekin kutsatutakoen kopuruaren 
datu kaskarren aurrean oraindik zuhur jokatu behar bada ere, batez ere 
Europan, esanguratsua ez izatea espero den tasen gorakadak atseden 
hartu du egunotan, eta bonu subiranoen errentagarritasunak jaitsi egin 
dira Atlantikoaren bi aldeetan. Europako periferikoen eta Alemaniaren 
arteko diferentzialak ia ez dira aldatu, eta kreditu-diferentzialak pixka 
bat handitu dira. 
DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Europako txertaketa-kanpainaren atzerapen are handiagoak euroari 
eragin dio, eta berriro ahuldu da dolarraren eta liberaren aurrean. 
Lehengaiei begira, petrolioaren prezioak -% 0,67 egin du behera asteko 
balantzean, eta hegakortasuna nagusitu da commodity-an. Alde 
batetik, Europako koronabirusaren agerraldi berrien inguruko kezka 
egon da, baina kontrapisua gisa, petrolio gordinaren nazioarteko 
hornikuntzari buruzko ziurgabetasuna izan dugu, edukiontziak 
garraiatzeko itsasontzi batek Suezko kanala blokeatu ostean.

Gobernuaren tasak 2021/03/26 
Aldaketa 
Astean Ald 
2021 

2 urte    

ALEMANIA -0,72 -2 -2 
ESPAINIA -0,52 -3 10 
AEB 0,14 -1 2 
5 urte    

ALEMANIA -0,68 -3 6 
ESPAINIA -0,32 -4 7 
10 urte    

ALEMANIA -0,35 -5 22 
ESPAINIA 0,29 -6 24 
AEB 1,68 -4 76 

Kreditu-spreada (op) 2021/03/26 
Aldaketa Ald 
2021 Astean 

ITRX EUROPE (5A) 53,70 7 6 
ITRX EUR XOVER (5A) 263,76 20 22 

INDIZEAK                    2021/03/26 
AldaketaAld 2021 
Astean 

IBEX 8.498,20 % 0,06 % 5,26 
EUROSTOXX 50 3.866,68 % 0,77 % 8,84 
ALEMANIA 14.748,94 % 0,88 % 7,51 
INGALATERRA 6.740,59 % 0,48 % 4,34 
FRANTZIA 5.988,81 -% 0,15  % 7,88  
ITALIA 26.563,23 % 0,84 % 9,75 
S&P 500 3.974,54 % 1,57 % 5,82 
DOW JONES 33.072,88 % 1,36 % 8,06 
NASDAQ 100 12.979,12 % 0,87 % 0,70 
NIKKEI 225 29.176,70 -% 2,07 % 6,31 
SHANGHAI 3.418,33 % 0,40 -% 1,58 
MSCI WORLD 2.814,86 % 0,67 % 4,64 
MSCI GORAKORRAK 1.307,48 -% 2,20 % 1,26 
  

Dibisak                        2021/03/26 
Aldaketa 
Astean Ald 2021 

$/€ 1,18 -%0,92 -%3,46 
Yena/€ 129,11 -%0,32 %2,04 
gpb/€ 0,85 -%0,37 -%4,55 

 
Lehengaiak 2021/03/26 

Aldaketa Ald 2021 
Astean 

BRENT 63,69 -% 0,67 % 24,47 
URREA 1.732,52 -% 0,73 -% 8,74 

 



 
 
 
 
 
 
 

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. 


