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Ultimo precio
M ZEW Germany Assessment of Current Situation (R1) -48.8 +12.2
M ZEW Germany Expectation of Economic Growth (L1) 70.7 -5.9
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Datuaren analisia

:maniako inbertitzaileen konfiantzaren arabera, etorkizuneko itxaropenek okerrera egin dute; izan ere,
ierazlea 70,7 puntura jaitsi baita aurreko hileko 76,6tik. Lehen beherakada 2020ko azarotik. Inkesta egiteaz
juratzen den ikerketa ekonomikoen Zew institutuaren arabera, adierazle horrek okerrera egiteko
azoietako bat Europako ekonomiarik handiena konfinamendu zorrotzago batean sartuko den beldur gero
1 handiagoa da, kontsumo pribatua kaltetuko duelako. Hala eta guztiz ere, aurreikuspenak maila oso altuan
ude oraindik.

zitik, oraingo egoerari buruzko ebaluazioak hobera egin du, nahiz eta oraindik maila oso baxuan egon.
wur egungo baldintzen indizea -48,8 puntura igo da aurreko hileko -61,0tik, -53,0 puntura heltzea espero
n arren.

Adierazlearen azalpena

emaniako Sentimendu Ekonomikoaren ZEW indizea Alemaniako ekonomiaren epe ertaineko egoeraren
lierazle bat da. Une jakin batean dagoen “sentimendu ekonomikoa” islatzeko balio du. Hilero argitaratzen
I ZEW Institutuak. Europa osoko finantza-adituei egindako inkesta baten datuetan oinarritzen da.
emaniako ekonomiaren hurrengo sei hiletako aurreikuspenei buruz galdetzen zaie adituei.
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XEHEKAKO SALMENTAK
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Ultimo precio ]
M Retail Sales Less Food Services Auto Dealers & Building Mat& Gas Station SA YoY - a 3/... 14.2 +3.9
M Adjusted Retail & Food Services Sales Total Yearly $ Change SA - a 3/31/21 27.7 +21.1
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M Adjusted Retail & Food Services Sales SA Total Monthly % Change 9.8 +12.5 Total MoM

M Retail Sales Less Food Services Auto Dealers & Build Mat & Gas Station SA MoM% 6.9 +10.3 ris
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Datuaren analisia

itatu Batuetako xehekako salmentak % 9,8 igo dira martxoan, eta analisten aurreikuspenak gainditu dituzte,
5,9ko igoera aurreratu baitzuten. Kongresuak onartutako zerga-pizgarriek (familiek 1.400 dolarreko txekeak
50 dituzte) gorantz bultzatu dute adierazlea, eta otsaileko joera, % 2,7 jaitsi zenean, lehengoratu da.
iinera, “Kontrol-taldea” delakoaren xehekako salmentak (autoak, gasolina, eraikuntzako materialak eta
kagaien zerbitzuak kanpoan utzita), BPGd-aren kalkuluan eragina dutenak eta merkatuak gertutik jarraitzen
uenak, % 6,9 igo dira, aurreratutako % 6,3aren gainetik.

indemia hasi zen 2020ko martxoarekin alderatuta, xehekako merkataritzaren bolumena urte arteko % 2,7
zi zen, eta kalkuluen arabera, bigarren hiruhilekoan bizkortu egingo da susperraldi-erritmoa, zerga-
juntzen handitzeak eta txertaketa prozesuan egindako aurrerapenek bultzatuta.

Adierazlearen azalpena

thekako salmenten adierazleak xehekako salmenta-guneetako diru-sarreren kopuru osoa neurtzen du, eta
ntsumitzailearen gastuaren ahalmen orokorra eta xehekako saltegien arrakasta erakusten ditu. Hilero
presei xehekako merkataritzaren egoerari buruz egiten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira
tuak.
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I US CPI Urban Consumers Mol SA 06 +3
I US CPI Urban Consumers Less Food & Energy MoM SA 0.3 +.2
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Datuaren analisia

'la % 0,6 igo zen martxoan (% 0,4 otsailean), gorakadarik handiena 2012ko abuztutik, eta inflazio-presioak
rretsi zituen, eskaria suspertu egin delako eta pandemiagatik itxi ziren jarduera asko berriro ireki direlako.
srkatuaren analistek % 0,5eko igoera espero zuten, baina gasolinaren prezioen handitzeak, otsailean % 9,1
) zirenak, gorantz bultzatu zuen adierazlea. lazko martxoarekin alderatuta, prezioen igoera % 2,6koa izan
n, aurreikusitako % 2,5aren eta aurreko hileko % 1,7aren aldean. Hala ere, irakurketa hori nabarmen
sitxuratuta dago oinarri efektuagatik, eta urte amaierara arte eragina izaten jarraitzea espero da. Duela
ebete, erregaien, hegazkin-txartelen, ostatuaren eta turismoaren prezioek behera egin zuten,
ronabirusaren pandemiari aurre egiteko ezarri ziren konfinamendu-neurriek ekonomian izan zuten
1ginagatik. Pandemiak bereziki jo zituen sektore horietako batzuek prezioen igoerak izan dituzte, eskari
ndiagoaren ondorioz. Energia eta elikadura kanpoan uzten dituen azpiko inflazioa % 0,3an kokatu zen
irtxoan (otsaileko % 0,1aren aldean), eta % 1,6an 12 hilabetetan. Merkatuak inflazioaren gorakadaren
Idur dira, baina FED, NDF eta Etxe Zuriak uste dute behin-behinekoa dela prezioen igoera hori.

Adierazlearen azalpena

’la hilero prestatzen du Lan sailak. Amerikako etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta ondasun
lltzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia’izenarekin ezagutzen dena. Ez du
dduktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu edo txikitu den,
unekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.
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1 M China GDP Constant Price YoY 12/31/2010-04/03/2021 18.3 +11.8 l

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 ‘ 2019 2020 ‘ 2021

Datuaren anaI|5|a

121eko lehen hiruhilekoan, Txinako BPGd-aren datuak urte arteko +% 18,3ko hazkundea izan zuen, gorakadarik
indiena duela ia hiru hamarkada hiruhileko datuak neurtzen hasi zirenetik. Nolanahi ere, espero zena baino pixka
tt beherago kokatu zen datua (+% 18,5). Bada, hazkunde-erritmoa bizitu egin da, aurreko hiruhilekoan urte arteko
6,5 egin baitzuen gora. Datuak aurrerapen sendoa adierazten badu ere, igoera hori oinarri-efektuari zor zaio
tez ere; izan ere, aurreko urteko epe berean pandemiaren lehen konpasak entzun ziren, ekonomia nazionalaren
stea eta % 6,8ko beherakada eragin zutenak (lehena lau hamarkadatan).

inako BPGd-aren hazkunde nabarmen horren azalpenaren atzean, tokiko eta nazioarteko eskaera handiagoa,
<nologia eta osasun sektoreetan batez ere, edo Txinako Gobernuak aberriko negozioei emandako laguntza
raitua daude, besteak beste.

Adierazlearen azalpena

statistiken Bulego Nazionalak argitaratzen du barne produktu gordina (BPGd). Herrialde baten ekoizpena
a hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Txinak ekoizten dituen
ken zerbitzu edo ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean erregistratzen da.
yrbitzu edo ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, hala enpresa nazionalen
la atzerrikoen eskutik.
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Data Eremua Adierazlea Aurreik.
04/19 Japonia Balantza komertziala --
04/19 Japonia Urte arteko esportazioak --
04/19 Japonia Urte arteko inportazioak --
04/19 Japonia Hileko industria-ekoizpena --
04/20 Erresuma Batua|Erregistratutako langabezia --
04/20 |Alemania Hileko ekoizpenaren prezioen indizea --
04/21 Erresuma Batua|Hileko KPla -
04/21 Erresuma Batua|IPP NSA MoM ekoizpena --
04/22 Frantzia Enpresen konfiantza --
04/22 Eurogunea EBZren bilera --
04/22 Estatu Batuak |Chicagoko Fed-en indize nazionala --
04/22 Estatu Batuak |Hasierako langabezia-eskaerak --
04/22 Estatu Batuak [Lider indizea --
04/22 Eurogunea Kontsumitzailearen konfiantza --
04/22 Estatu Batuak [2. eskuko etxebizitzen salmentak martxoan -
04/23 Erresuma Batua|Kontsumitzailearen konfiantza GfK -
04/23 Japonia Urte arteko KPla -
04/23 Japonia Japoniako Jibun Bank Composite PMla --
04/23 Erresuma Batua|MoM xehek. salmentak autoen erregaiak barne --
04/23 Frantzia Frantziako Markit fabrikazioaren PMla -
04/23 Frantzia Markit Frantzia Zerbitzuak PMI -
04/23 Frantzia Markit PMI Composite Frantzia -
04/23 Alemania Alemaniako Markit/BME fabrikazioaren PMla --
04/23 Alemania Markit Alemania Zerbitzuak PMI -
04/23 Alemania Markit/BME Alemania Composite PMI --
04/23 Eurogunea Euroguneko Markit fabrikazioaren PMla --
04/23 Eurogunea Markit Eurogunea Zerbitzuak PMI --
04/23 Eurogunea Markit PMI Composite Eurogunea --
04/23 Erresuma Batua|Markit, RU SAren PMI fabrikazioa -
04/23 Erresuma Batua|Markit/CIPS RU Zerbitzuak PMI --
04/23 Erresuma Batua|Markit/CIPS RU Composite PMI --
04/23 Estatu Batuak |Markit AEB fabrikazioa PMI -
04/23 Estatu Batuak [Markit AEB Zerbitzuak PMI -
04/23 Estatu Batuak [Markit PMI Composite AEB --
04/23 Estatu Batuak |Etxebizitza berrien salmenta -
04/23 Estatu Batuak |Hileko etxebizitza berrien salmenta -
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RENTA ALDAKORRA

ranzko joera nagusitu da berriz ere munduko indize nagusietan, eta
>1eko lehen hiruhilekoko emaitza korporatiboen denboraldiaren hasierak
datu makroekonomikoek erakarri dute merkatuaren arreta. Burtsak,
‘opakoak batez ere, immunizazio-prozesuarekin lotutako arazoak alde
era uzten saiatu ziren. lzan ere, Jansen txertoaren banaketa bertan
lera utzi izanak arriskuan jartzen du udaren hasieran helduen % 50i
rtoa jartzeko Europako Batzordearen helburua. Burtsek igoeren alde
n zuten, azken egunetan argitaratutako emaitzetan oinarrituta,
aigarriak baitira. Hala, espero baino zifra hobeak ikusi ziren Europako
o-konpainia batzuetan, aurreikuspenak gainditu zituen banku
erikarren tonu onarekin bat egiten zutenak. AEBek, gainera, bere
nomiaren indartzea baieztatzen duten datu makro berriak kaleratu
len, baita xehekako salmentena ere, 2021eko susperraldia handia
1go delako itxaropenak indartuz. Inflazioaren inguruko kezka, bestalde,
ildu egin zen, nahiz eta KPla % 0,6 igo, 8 urtetan izandako erritmorik
dienean. Irakurketa hori oinarri-efektuagatik pixka bat desitxuratuta
lago ere, badirudi inbertitzaileak egoera ekonomiko normalizatuago
en aukera barneratzen ari direla, eta aldi berean espero dute Fed-ek
e politika ultramalguari eustea. Gauzak horrela, Dow Jones (+% 1,18
ean) eta S&P (% 1,37) indizeek marka guztiak hautsi zituzten berriro.
sdaq indizeak kriptotxanponak salerosteko Coinbase plataformari
tsara ongietorria eman zion asteazkenean, eta % 1,4 egin zuen gora.
‘opan, balore ziklikoen hazkundeari esker (oinarrizko industria, autoak
) retail), hein batean lehen hiruhilekoko lehengaien gorakadak eta
nako BPGd-aren % 18ko hazkundeak hauspotuta, Dax indizea maximo

ri batera iritsi zen, % 1,48 egin baitzuen gora astean. Ibex-a atzerago Yy

atu zen (+% 0,56), Asiako burtsek beherakada arinak izan zituzten
inako BPGd-aren datu hori espero baino txikiagoa izan zen) eta
akorrek % 1 baino gehiago egin zuten gora.

\RENTA FINKOA:

Betako datu makroak onak izan ziren, immunizazio-prozesuak fruituak
aten ari dela baieztatu zuena, baina errenta finkoaren merkatuan
lentzen dena FEDek pizgarriak mantenduko dituela da. Bada, zor
erikarrak kurbaren alde luzea, batez ere, zuzendu zuen berriro. 10
arako bonuaren errentagarritasuna % 1,66tk % 1,58ra jaitsi zen.
‘opan, aldiz, epe bereko bund alemana -% 0,3tk -% 0,26ra igo zen,
Zk aste honetan egingo duen bileran inflazioaren bilakaeraren eta
sperraldi ekonomikoaren inguruan duen jarrera zein den ezagutu zain.
>ainiako bonuaren errentagarritasunak ere gora egin zuen pixka bat (2
, % 0,39raino. Europako kredituak, bestalde, egonkor eutsi zion, eta
rentzialak estutu zituen.

3ISAK / LEHENGAIAK:

- amerikarraren tasak apaldu egin zirenez, dolarrak balioa galdu zuen
Tiro euroaren aldean, eta 1,20 $/euro truke-tasan amaitu zuen astea.
rri esker, urreak asterik onena izan zuen abendutik. Metal horia % 1,9
zen, 1.777 dolar/ontza mailaraino. Brent petrolioak, bestalde, % 6,2
n zuen gora, 66,5 dolar/upela mailaraino, Energiaren Nazioarteko
ikundeak 2021erako eskari aurreikuspenak gorantz berrikusi ostean,
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Aldaketa Ald 2021

Astean
% 0,56
% 1,36
% 1,48
% 1,50
% 1,91
% 1,39
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-0,69 1 1
-0,49 1 14
0,16 1 4
-0,61 3 13
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sperraldi ekonomikoaren itxaropenek hauspotuta.
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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.



