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Datuaren analisia

roguneko PMI indize konposatuak hobera egin du martxoan, eta 50 puntuen muga gainditu du lehen aldiz
20ko urritik, 4,4 puntu igo baita, 53,2 punturaino. Manufaktura-sektorearen hedapen-erritmoaren
nditzeak azaldu du nagusiki bilakaera hori, baita zerbitzuen perspektiben hobekuntzak ere, nahiz eta
1indik uzkurtze-eremuan egon, maila nazionalean eta nazioartekoan oraindik indarrean dauden
igikortasun-murrizketen ondorioz. Euroguneko zerbitzuen PMla 49,6 puntutan kokatu zen (+3,9, otsailari
gokionez). Zerbitzuen adierazleak Alemanian izan zuen hazkunderik handiena (51,5 puntu, otsaileko 45,7
ntuen aldean. Espainian ere nabarmen egin zuen gora, 48,1 puntura (+5,0 otsailari dagokionez), txertatze-
»gramek aurrera egiten duten neurrian, pandemiaren kontrolaren eta susperraldi ekonomikoaren gaineko
ikortasuna gero eta handiagoa delako. Frantzian, zerbitzuen adierazleak hazkunde apalagoa izan zuen,
y puntukoa, eta 48,2 punturaino igo zen (aurreko hileko 45,6 puntuen aldean); azken hiru hiletako mailarik
uena. Martxoan, Italia izan zen pixka bat behera egin zuen herrialde bakarra, 48,6 punturaino (aurreko
2ko 48,8 puntuen aldean). Uzkurtze-fasean dago 2020ko uztailetik.

Adierazlearen azalpena

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

Euroguneko enplegu-tasa
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Datuaren analisia

sailean, Euroguneko langabezia-maila egonkor mantendu zen urtarrilari dagokionez, % 8,3an.

skualdeei begira, Alemaniako langabezia-tasa, EBko ekonomiarik handiena eta potentzia esportatzaile
lustriala, % 4,5ekoa izan zen otsailean. Espainiak, aldiz, % 16,1eko tasa izan zuen urteko bigarren
abetean. Langabetuen kopuruak behera egin zuen martxoan, eta 59.149 langabe gutxiago egon ziren (-%
5), beherakadarik handiena 2015etik, 60.214ra jaitsi zenean. Lan Ministerioak jarduera ekonomikoaren
Jrrizketa arinagoei egotzi die langabeziaren murrizketa hori, pandemiaren hirugarren olatua gainditzearen
idorio zuzena. Langabeziaren beherakada horri esker, eta elkarren segidako bost hilabetez gora egin
idoren, langabeen kopurua 3.949.640koa izan zen urteko hirugarren hilabetearen amaieran.

Adierazlearen azalpena

ingabezian dagoen biztanleria aktiboaren ehunekoa da langabezia-tasa. Herrialde bateko
ngabeak lan egiteko adina, ahalmena eta nahia (biztanleria aktiboa) izan arren, lanposturik ez
itenak dira.
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INDUSTRIA-EKOIZPENA
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Datuaren analisia

iroguneko hiru ekonomia nagusiren (Alemania, Frantzia eta Espainia) industria-ekoizpenak nabarmen egin
en atzera, pandemiarekin lotutako murrizketen ondorioz.

emaniako industria-ekoizpenak eman zuen ezustekorik handiena, % 1,6ko beherakadarekin. Izan ere,
abetean gora egingo zuela iradokitzen zuten aurreikuspenek, erosketen kudeatzaileen PMI inkesten
akaera positiboa kontuan hartuta. Frantzian, automobilaren sektorearen beherakada bortitzak azken 10
etako jaitsierarik handiena eragin zuen industria-ekoizpenean (-% 4,7). Espainiako industria-ekoizpena,
'stalde, urte arteko % 3,4 jaitsi zen. Hala eta guztiz ere, beherakada urtarrilekoa (-% 7) baino txikiagoa izan
n. Beherakadak sektore guztiei eragin zien, baina atzerakadarik handienak ekipamendu-ondasunek, urte
teko % 9,4ko jaitsierarekin, kontsumo-ondasun iraunkorrek (-% 2,9), kontsumo-ondasun ez-iraunkorrek (-
2,2), bitarteko ondasunek (-% 1,1) eta energiak (-% 1) izan zituzten.

Adierazlearen azalpena

dustria-ekoizpenaren indizeak (IPl) herrialde bateko industria-sektorearen adierazgarri den
\presa multzo baten ekoizpenean emandako aldaketak neurtzen ditu. Hilero enpresei industria-
tktorearen egoerari buruz egiten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira datuak. Ekonomia
iten ekoizpen-maila nola aldatzen den jakitea oso garrantzitsua da hazkundearen analisia egiteko.
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LANGABEZIA ESKAERAK ETA FED-EN MINUTAK
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Datuaren analisia

teko langabezia-eskaerek gora egin zuten ezustean, 744.000raino, eta merkatuaren aurreikuspenen
30.000) gainetik kokatu ziren. Datu hori harrigarria da, Amerikako Lan Sailak 2020ko abuztutik ikusten ez
n enpleguaren sorrerarik handiena jakinarazi eta astebetera iritsi baita, eta zerbitzuen sektoreko jarduera-
ierazleak maximo historikoetara iritsi zirenetik ere bai. Datozen asteetan ikusiko dugu unean uneko datu
t edo AEBetako lan-merkatuaren susperraldiaren moteltze bat ote den. Izan ere, Fed-ek langabeziaren
akaeran jarri du arreta beste behin, eta garrantzia kendu dio inflazioaren handitzeari, unean uneko kontu
t dela argudiatuz. Oraingoz, azken bilerako minutek berretsi dute denbora beharko dutela pizgarriak kentzen
si aurretik, eta makro datuak behar adina hobetu arte itxarongo dutela moneta-politikaren pilotu automatikoa
latu aurretik. Pandemiaren egungo arriskuei dagokienez, erakundea zuhurtziaz jokatzen ari da, eta
onomia bultzatzeko konpromiso irmoa du, susperraldia seguruagoa izan arte eta enpleguaren eta
lazioaren helburuak lortu arte.

Adierazlearen azalpena

ngabezia-sariaren asteko eskaerak astero argitaratzen ditu AEBetako Lan Sailak. Langabezia-saria
1enengo aldiz eskatzen duten pertsonen kopurua erakusten duen adierazlea da. Langabezia-eskaeren
purua lan-merkatuaren osasuna neurtzeko neurgailu bat da. Gero eta eskaera gutxiago, orduan eta
lartsuagoa izango da lan-merkatua, eta alderantziz.

d-en aktak Erreserba Federalaren bilera egin eta bi aste geroago argitaratzen dira. Batzordearen diru-
litikari buruzko bileraren erregistroak dira. Gainera, diru-politikaren inguruan FEDek duen jarrerari buruzko
ormazio zehatza eskaintzen dute. Informazio hori arretaz aztertzen da, intere-tasen inguruko etorkizuneko
abakien emaitzari buruzko zantzuak aurkitzeko.
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EKOIZLEARENTZAKO PREZIOEN INDIZEA
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Datuaren analisia

‘oizpen-prezioek merkatuaren aurreikuspenen gainetik egin zuten gora, eta inflazio-presioak izan ziren
rriro arreta-gune, KPlaren otsaileko datuaren ondoren hein batean alboratu zirenak. 1zan ere, datu horrek
ka bat gora egin arren, azpiko inflazioa bere horretan jarraitzen zuela adierazten baitzuen.

.oizlearentzako prezioen adierazlea % 1 igo zen hilabetean, aurreikusitako % 0,5aren eta aurreko hileko %
>aren gainetik. Urte arteko tasari dagokionez, % 4,2 egin zuen gora, eta urte arteko igoerarik handiena
statu zuen 2011ko irailetik. Nolanahi ere, pandemia (oinarrizko efektua) hasi zenetik daukagun prezioen
heraka handiaren ondorio da zifra hori, eta, beraz, aste honetan jakingo dugun martxoko inflazioaren datua
itatu Batuetako ekonomiaren prezioen bilakaeraren adierazle hobea izango da.

Adierazlearen azalpena

oizlearentzako prezioen indizea inflazioaren datuaren jarraipena egiteko erabiltzen den adierazle bat da.
oizleen eskutik atera bezain laster, ekoizleek erosi eta saldutako ondasun eta zerbitzuen prezioen
akaera neurtzen du. Hortaz, lehenengo merkaturatze-kanaleko prezioen bilakaera neurtzen du.
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HAZKUNDE AURREIKUSPENAK
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Datuaren analisia

JFk gorantz berrikusi zituen munduko hazkunde ekonomikoaren 2021erako aurreikuspenak, % 6ra, urtarrilean
Irreikusitakoa baino bost hamarren gehiago, AEBetako gorakada handiek hauspotuta, zerga-pizgarrien sortaren
a txertaketa erritmo bizkorrari esker, eta Txinan, euste-neurri eraginkorrei, inbertsio publiko handiari eta banku
ntralaren likidezia-laguntzari esker. Erakundeak, hala ere, txertaketa erritmo desberdinek eragindako alde
barmenak daudela ohartarazi zuen. Nabarmendu zuen testuinguru makroekonomikoan ziurgabetasun handia
igoela oraindik, eta ez bakarrik pandemiari lotutakoa, finantza-baldintzen bilakaerari eta politika ekonomikoaren
aginkortasunari lotutakoa ere bai. 2022rako % 4,4ko hazkunde orokor bat aurreikusten du, duela hiru hilabete
ino bi hamarren gehiago. Ekonomia aurreratuei dagokienez, Eurogunea % 4,4 haziko da aurten, eta Espainia
intu erdi gehiago, % 6,4ko erritmoan 2021ean, 2022rako aurreikuspenei eutsiz. BPGd-a hobetu arren,
akundearen kalkuluen arabera, langabezia-tasarik handiena izango duen munduko herrialdeetako bat izango da.
irten hazkundea indartuko duten beste ekonomia batzuk Japonia, eta, gorabidean daudenen artean, Errusia,
xgoafrika edo India izango dira, azken hori, munduko bultzadaren buruan. Izan ere, Nazioarteko Diru Funtsaren
abera, % 12,5eko hazkundea izango du aurten, urtarrilean baino puntu bat gehiago.

Adierazlearen azalpena

JOF 188 herrialdek osatutako erakunde bat da, honako lan hauek egiten dituena: mundu osoan diru-
litiken arloan elkarlana sustatzea, finantza-egonkortasuna ziurtatzea, nazioarteko merkataritza erraztea,
iplegu maila handia eta hazkunde ekonomiko iraunkorra bultzatzea eta pobrezia murriztea.
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Data Eremua Adierazlea Aurreik.
04/12 Eurogunea MoM Xehekako salmentak % 1.7
04/12 Eurogunea YoY Xehekako salmentak -% 5.3
04/13 Italia MoM industria-ekoizpena % 0.6
04/13 Italia WNDA YoY industria-ekoizpena -% 2.1
04/13 Italia NSA YoY industria-ekoizpena --
04/13 Alemania ZEW aukeren inkesta 79.0
04/13 Alemania ZEW oraingo egoerari buruzko inkesta -54.6
04/13 Eurogunea ZEW aukeren inkesta --
04/13 Estatu Batuak |MoM KPla % 0.5
04/13 Estatu Batuak |YoY KPla % 2.5
04/13 Alemania MoM handizkako prezioen indizea --
04/13 Alemania YoY handizkako prezioen indizea --
04/14 Espainia MoM KPla % 1.0
04/14 Espainia YoY KPla % 1.3
04/14 Eurogunea SA MoM industria-ekoizpena % 1.2
04/14 Eurogunea WDA YoY industria-ekoizpena % 1.4
04/14 Estatu Batuak [Liburu Beixa - Erreserba Federala 0
04/15 Alemania MoM KPla % 0.5
04/15 Alemania YoY KPla % 1.7
04/15 Frantzia MoM KPla % 0.6
04/15 Frantzia YoY KPla % 1.1
04/15 Espainia Balantza komertziala --
04/15 Estatu Batuak |Langabezia-eskaerak 700k
04/15 Estatu Batuak |MoM xehekako salmenten aurrerapena % 5.5
04/15 Estatu Batuak |Empire Manufacturing 18.8
04/15 Estatu Batuak |Xehekako salmentak Ex Auto and Gas % 6.5
04/15 Estatu Batuak |MoM industria-ekoizpena % 2.5
04/16 Italia Balantza komertziala --
04/16 Eurogunea YoY KPla % 1.3
04/16 Eurogunea MoM KPla % 0.9
04/16 Eurogunea Core YoY KPla % 0.9
04/16 Estatu Batuak |[MoM eraikuntza-baimenak % 1.7
04/16 Estatu Batuak [Hasitako etxebizitzak 1600k
04/16 Estatu Batuak |Sentimendua Michiganeko Unibertsitatea 89.0
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RENTA ALDAKORRA
eko balantzea positiboa izan da oro har, baina desberdintasun
zuekin. Hainbat indizek maximo historikoak lortu zituzten,
raZenecaren txertoarekin gorabeherak izan arren, garuneko koagulu
aroekin lotuta egon litekeelako. Orokorrean, inbertitzaileek garrantzi
idiagoa eman diete Bidenen zerga-plana aurrera ateratzeko
bakitasunari, datu makro orokor hobeei (enplegua AEBetan, Europako
bitzuen PMlak), Alemanian eta Frantzian ekoizpenak behera egin
an, eta herritarren immunizazioan emandako aurrerapausoei. Horri
tiari esker, datozen hilabeteetan jarduera nabarmen suspertuko
ako itxaropenak handiak baitira. Jansen enpresaren dosi bakarreko
rtfoa jartzen hasteko bezperan, Frantziak jakinarazi zuen txertoaren
en dosia 10 milioi pertsonei jartzeko helburua uste baino astebete
enago bete zuela. Espainiak, bestalde, eguneko errekor berri bat lortu
in 336.000 dosirekin, eta Alemaniak bikoiztu egin zuen egun bakar
ean jarritako txertoen kopurua, 720.000 dosi ingururekin (eguneko
garren errekorra jarraian). Horiek horrela, NDFk gorantz berrikusi
len munduko hazkunde ekonomikoaren 2021erako aurreikuspenak, %
, urtarrilean aurreikusitakoa baino bost hamarren gehiago, AEBetan
Txinan izandako gorakada handiek hauspotuta. Espainiako
reikuspena ere % 6,4ra igo zuen 2021erako. Nolanahi ere,
yarmendu zuen testuinguru makroekonomikoan ziurgabetasun handia
joela oraindik, eta ez bakarrik pandemiari lotutakoa, finantza-
dintzen bilakaerari eta politika ekonomikoaren eraginkortasunari
itakoa ere bai. Horri dagokionez, burtsek banku zentralen etengabeko
)es-mezuak jaso zituzten beste behin, beharrezkoa den bitartean
itika malguei eutsiko dietela esanez, batez ere FED erakundearenak,
ta EBZrenak ere, nahiz eta bigarrenak uste baino adostasun txikiagoa
kutsi zuen erosketak handitzeari dagokionez. Hori dela eta, AEBetako
tsek urteko maximo berriak lortu zituzten, baita Alemaniako burtsak
. ltalia eta Espainiako burtsek, ordea, behera egin zuten. Ibex
izearen kasuan, bankuen gorakada hoztu egin zen, eta turismoarekin
Iriko baloreak gertutik jarraitu zituzten. Japonian eta gorakorretan, oro
, jaitsiera apalak izan ziren.

\RENTA FINKOA:

Betako errenta finkoak neurri batean zuzendu zuen berriki izandako
‘anzko joera, eta azken bi asteko minimoetan kokatu zen. 10 urterako
wak % 1,66ko errentagarritasuna lortu zuen, aurreko hileko %
2aren aldean. Europan, bestalde, bund alemanak 7 op egin zuen gora,
0,30eraino, eta Espainiako 10 urterako bonuaren errentagarritasuna
+ % 0,38eraino igo zen. Kreditua egonkor mantendu zen, ez baitzuen
ildaketarik izan diferentzialetan.

3ISAK / LEHENGAIAK:

larrak urteko asterik txarrena izan zuen, Altxorraren etekinen
1erakadaren ondorioz. Euroaren aldean % 1 baino pixka bat gehiago
n zuen behera, 1,19%/€-tik gora. Halaber, euroak balioa irabazi zuen
sraren aurrean. Dibisa ingelesa % 2 jaitsi zen astean, AstraZenecaren
rtoari buruzko zalantza gero eta handiagoek eraginda. Petrolioa % 2
no gehiago jaitsi zen, inbertsiogileek ekoizle nagusien horniduren
1ditzea eta COVID-19aren pandemiak erregaiaren eskarian izandako
gina aztertu behar izan baitzuten. Urreak % 0,8 egin zuen gora,
egunean duela hilabete baino gehiagoko maximoa lortu ostean.
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Aldaketa Ald 2021

Astean

IBEX 856580 | -%0,14| %6,10
EvrosToxxs0 | 3.97884 | %083 | % 12,00
ALEMANIA 15.23416| %084 | %11,05
INGALATERRA | 691575 | %265 | %7,05
FRANTZIA 6.16941 | %1,09 | %1113
ITALIA 2665853 -%091| %1015
S&P 500 412880 | %271 | %992
powJones | 33.800,00| %195 | %1044
NaspaQ 00 | 13.845,05| %387 | %742
NIKKEI 225 29768061 %029 %847
SHANGHAI 345068 | %097 -%0,64
msciwortd | 291010 | %240 | %818
mscicorakorrak| 1.33036 | -%059| %303
Aldaketa Ald 2021
Gobernuaren tasak 2021/04/09 | Astean
ANIA -0,70 1 0
ESPAINIA -0,50 1 13
AEB 0,15 -3 3
sute |
ALEMANIA -0,63 3 11
ESPAINIA -0,24 5 15
tourte |
ALEMANIA -0,30 3 27
ESPAINIA 0,38 7 33
AEB 1,66 -6 75
?grpe)ditu-spreada 2021/04/09 f\qlgt%g%ta Ald 2021
ITRX EUROPE (5A) 50,59 0 3
ITRX EUR XOVER (5A) 245,51 0 4

Aldaketa
2021/04/09 Astean

Ald 2021

URREA

Lehengaiak 2021/04/09

VAVE]CIZ]
Astean

62,63

1.743,88 % 0,87

Ald 2021

-% 8,14
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Kutxabank Gestion 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 Gestion 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.



