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Datuaren analisia

te arteko inflazio-tasa % 3an kokatu zen abuztuan, abuztuaren amaieran argitaratutako hasierako kalkulua
rretsiz. Beraz, zortzi hamarren igo zen uztaileko mailatik, eta igoerarik handiena izan zuen 2011ko azarotik.
roguneko KPlaren hazkundea 2020ko abuztukoa (-% 0,2) baino askoz handiago izan zen. Espainian, urte
eko tasa harmonizatua lau hamarren igo zen uztailetik, % 3,3raino, Europako batez bestekoa baino pixka
t gorago. Estoniak, Lituaniak eta Poloniak izan zuten abuztuko prezioen hazkunderik handiena, % 5eko
nditzearekin. Prezioen garestitze txikiena, ordea, Maltak (% 0,4) eta Greziak (% 1,2) izan zuten.
roguneko inflazioaren gorakada hori energiaren (1,44 puntu gehiago), industrialak ez diren ondasunen
65 puntu), elikagaien, alkoholaren eta tabakoaren (0,43 puntu) eta zerbitzuen (0,43 puntu) prezioen igoerak
1gin zuen. Azpiko inflazioa, oso gorabeheratsuak diren energiaren eta elikagai freskoen prezioak kanpoan
ten dituena, zazpi hamarren igo zen, % 1,6raino (hazkunderik handiena 2012ko uztailetik), aurreko hiru
abeteetan % 0,9an egonkor eutsi ondoren.

Adierazlearen azalpena

’la hilero prestatzen du Eurostat/Europako Banku Zentralak. Europako etxeek kontsumitzen dituzten
1arrizko zerbitzu eta ondasunen multzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia"
narekin ezagutzen dena. Ez du produktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat
nditu edo txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.
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Datuaren analisia

taileko industria-ekoizpenak % 1,5 egin zuen gora aurreko hilarekin alderatuta, % 0,1 atzera egin zuenean,
alistek aurreikusitako % 0,6ko hazkundea gaindituz. 2020ko hil beraren aldean, % 7,7 hazi zen, ekainean
ino 2,4 puntu gutxiago.

te arteko kopuruetara ekarrita, bitarteko ondasunen ekoizpena % 11,2 hazi zen. Kontsumoko ondasun ez-
unkorren ekoizpenak, aldiz, % 10,1 egin zuen gora, eta iraunkorrenak, % 9,8. Kapital-ondasunen ekoizpena
5,9 hazi zen, eta energiarena, % 1. Industria-ekoizpenaren hazkunderik handiena Belgikak (+% 26,4) izan
en, eta haren atzetik geratu ziren Irlanda (+% 19,2) eta Lituania (+% 15). Behera egin zuen herrialde bakarra
rtugal izan zen (-% 0,1).

eko datuei begiratuta, energiaren ekoizpena izan zen atzera egin zuen bakarra (% 0,6 gutxiago). Datuak
kuragarri dituzten herrialdeen artean, hileko hazkunderik handienak Irlandan (+% 7,8), Belgikan (+% 5) eta
rtugalen (+% 3,5) eman ziren.

painiaren kasuan eta hileko datuei begira, industria-ekoizpena % 0,3 hazi zen, ekainean izandako
zkunde bera. Aurreko urtearekin alderatuta, berriz, gorakada % 3,2koa izan zen.

Adierazlearen azalpena

Justria-ekoizpenaren indizeak (IP1) herrialde bateko industria-sektorearen adierazgarri den enpresa multzo
ten ekoizpenean emandako aldaketak neurtzen ditu. Hilero enpresei industria-sektorearen egoerari buruz
iten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira datuak. Ekonomia baten ekoizpen-maila nola aldatzen
n jakitea oso garrantzitsua da hazkundearen analisia egiteko.
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Datuaren analisia

'la % 3,2an kokatu zen abuztuan, aurreko hileko % 2aren aldean, eta hazkunderik handiena lortu zuen
97tik. Inflazioaren gorakada prezioen igoerak eragin zuen: elikagaienak, alkoholik gabeko edarienak, joko
tktronikoenak, jatetxeenak, ostalaritzarena eta aisialdi-sektorearena. Estatistiken Bulego Nazionalak argitu
enaren arabera, abuztuko KPlaren igoera "aldi baterako" izan daiteke, etxetik kanpo jatearen kostua
restiagoa izan baitzen joan den hilean iazko epe berean baino, Gobernuak ekonomia aktibatzeko
stxeetako otorduak diruz lagundu zituenean.

Adierazlearen azalpena

’la hilero prestatzen da. Etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta ondasun multzoaren prezioen
iilaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin ezagutzen dena. Ez du produktuen prezioa
ierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu edo txikitu den, ehunekotan adierazita.
llioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.
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Datuaren analisia

te arteko kopuruetara ekarrita, urteko zortzigarren hileko inflazioak hamarren bat egin zuen behera, %
Jraino, KPla abuztuan % 0,3 igo ondoren, aurreko hilabetean baino bi hamarren gutxiago. Abuztukoa
azioen hileko hazkunderik txikiena izan zen urte erdian, azken hilabeteetan ikusitako gorakadak goia jo
ela adierazi dezakeena. Azpiko inflazioa, oso gorabeheratsuak diren elikagaien eta erregaien prezioak
npoan uzten dituena, % 0,1ekoa izan zen abuztuan (% 0,3 aurreko hilean), eta urte arteko % 4koa (uztailean
ino hiru hamarren gutxiago eta espero baino bi hamarren gutxiago).

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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Datuaren analisia

ilean, atariko irakurketaren arabera, Michiganeko Unibertsitateko kontsumitzailearen konfiantza 70,3tk
,0raigo bada ere, merkatuak espero zuen 72,2aren azpitik geratu da. Adierazleak izan duen lehen gorakada
, bi hilabetez behera egin ondoren eta 2011ko abendutik ikusten ez zen mailarik baxuenera jaitsi ondoren.
la ere, koronabirusaren delta aldagaiak eta prezioen igoerak piztutako kezkak konfiantzaren galera eragin
te azken hilabeteetan. Gaur egungo baldintzak neurtzen dituen indizea 78,5etik 77,1era igaro da (mailarik
xuena 2020ko apiriletik); aurreikuspenen indizeak, ordea, gora egin du, modu oso arinean eta minimoetatik:
,1etik 67,1era. Urtebeterako inflazio-itxaropenak % 4,7koak dira orain (% 4,6 aurreko hilean), 2008tk
indako mailarik altuena berdinduz. Adierazlearen arabera, etxeko ondasun iraunkorrak erosteko baldintzek
80tik izan duten mailarik txarrenera egin dute okerrera, prezio altuen ondorioz.

Adierazlearen azalpena

ntsumitzailearen sentimenduaren indizea (ICC) kontsumitzailearen konfiantza neurtzen duen adierazle
onomikoa da, eta, beraz, kontsumitzaileen gastua aurreratzen duen adierazlea da. Michiganeko
iibertsitateak argitaratzen du hilero. Amerikako 500 etxetan ekonomiaren egoera orokorraren eta gaur
ungo zein etorkizuneko finantza-egoera pertsonalaren inguruan egindako inkestan jasotako datuak ditu
arri. Kontsumitzailearen konfiantza altuak hedapen ekonomikoa sustatuko du, baina, baxua bada,
zkunde ekonomikoaren uzkurdura eragingo du.
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Datuaren analisia

alistek espero zuten moduan, industria-ekoizpena % 0,4 hazi zen abuztuan, uztaileko % 0,8aren aldean,
’ka bat beherantz berrikusitako datuen arabera. Urte arteko kopuruetara ekarrita, hazkundea % 5,9koa izan
n, eta, beraz, pandemia aurreko 2020ko otsailean baino % 0,3 beherago kokatu zen. Industria-ekoizpena
taileko mailatik behera hazi zen abuztuan, hilaren amaieran Louisiana jo zuen Ida urakanaren ondorioz
tez ere. Klimatologiak ez ezik, horniduraren etengabeko etenaldiek, erdieroaleen mundu mailako eskasiak
1 delta aldaerari aurre egiteko murrizketek kalte egin die fabrikei. Nolanahi ere, inbentarioen maila baxuak
1 eskari handiak “industria-ekoizpena modu osasungarrian hazten” lagundu beharko lukete 2022an.

Adierazlearen azalpena

Justria-ekoizpenaren indizeak (IP1) herrialde bateko industria-sektorearen adierazgarri den enpresa multzo
ten ekoizpenean emandako aldaketak neurtzen ditu. Hilero enpresei industria-sektorearen egoerari buruz
iten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira datuak. Ekonomia baten ekoizpen-maila nola aldatzen
n jakitea oso garrantzitsua da hazkundearen analisia egiteko.
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Datuaren analisia

rtaileko industria-ekoizpenaren behin betiko datuak % 1,5eko uzkurduraren lehen kalkuluak berretsi zituen,
irreko hilean % 6,5 hazi ondoren. Beheranzko bilakaera hori testuinguru zehatz batean kokatzen da; izan
e, mundu mailako txipen eskasiak eta herrialdeko eta nazioarteko egoera epidemiologiko negatiboak (batez
e Asia-Ozeano Bareko eskualdeko beste herrialde batzuetan) industria-ekoizpenerako funtsezkoak diren
rgaien mundu osoko hornidura-kateetan etenaldiak eragin baitzituen. Etorkizunari begira, Japoniako
(onomia, Merkataritza eta Industria Ministerioak industria-ekoizpena abuztuan % 3,4 haztea aurreikusten
I, eta % 1,0 irailean.

Adierazlearen azalpena

Justria-ekoizpenaren indizeak (IP1) herrialde bateko industria-sektorearen adierazgarri den enpresa multzo
ten ekoizpenean emandako aldaketak neurtzen ditu. Hilero enpresei industria-sektorearen egoerari buruz
iten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira datuak. Ekonomia baten ekoizpen-maila nola aldatzen
n jakitea oso garrantzitsua da hazkundearen analisia egiteko.
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Datuaren analisia

lustria-ekoizpena urte arteko % 5,3 hazi zen abuztuan, analisten aurreikuspenen (% 5,8) eta aurreko hileko
tuaren (% 6,4) azpitik. Ekoizpenak seigarren hilabetez jarraian behera egin bazuen ere, eta azken 12
abeteetako daturik baxuena izan arren, Asiako herrialdeko industria-produkzioa suspertu egin zela erakutsi
en datuak, erritmo motelagoan bada ere, herrialdearen susperraldi ekonomiko handia mehatxatu zuten
ronabirusaren agerraldi berrien eta horniduraren etenaldien ondorioz. Estatistiken Bulego Nazionalak
ierazlea banatzen duen hiru kategoria nagusien artean, elektrizitatearen, berokuntzaren, gasaren eta
iren ekoizpen- eta hornidura-industriaren hazkundea nabarmendu zen, % 6,3 egin baitzuen gora abuztuan
rtaileko % 13,2aren aldean). Urte arteko alderaketan, Estatistiken Bulego Nazionalak estatistika
pibanatzen duen 41 azpisektore industrialetatik 34k jarduera areagotu zuten urteko zortzigarren hilabetean.

Adierazlearen azalpena

Justria-ekoizpenaren indizeak (IP1) herrialde bateko industria-sektorearen adierazgarri den enpresa multzo
ten ekoizpenean emandako aldaketak neurtzen ditu. Hilero enpresei industria-sektorearen egoerari buruz
iten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira datuak. Ekonomia baten ekoizpen-maila nola aldatzen
n jakitea oso garrantzitsua da hazkundearen analisia egiteko.
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09/24 Italia Sentimendu ekonomikoa
09/24 Estatu Batuak Etxebizitza berrien salmenta
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ASTE HONETAN MERKATUETAN

RENTA ALDAKORRA

in den astean, Europako eta Ipar Amerikako burtsek galera arinak izan
izten; Asian, aldiz, balantze mistoa izan zuten. Pizgarri xumeagoen eta
‘kunde txikiagoaren konbinazioa dela-eta, zuhurtzia nagusitu zen
ertitzaileen artean. Astean irrika handiz espero zen datuetako bat
Betako inflazioarena izan zen, inflazio-presioek ibilbide-orria aldatzera
1artu lezaketelako FED, noizean behingoak ez izateko eta egiturazko
sra hartzeko. Asteartean argitaratutako KPla espero baino txikiagoa
1 zen, eta diru-erakundeari malgutasun handiagoa eman zion. Hala ere,
egunean bertan, xehekako salmenten adierazleak aise gainditu zituen
reikuspenak, eta inflazio-tentsioak piztu zituen berriro. Aste honetako
Jen bileraren zain, zerga azpiegitura suspertzeko planaren
intzaketa beste kezka-faktore bat bihurtu zen estatubatuarrentzat,
anta altuei eta enpresei zergak igotzea proposatu baitzen. Bestalde,
len egun hauetan Txinan argitaratutako datu makroek (industria-
sizpena, xehekako salmentak) iradoki zuten munduko bigarren
nomia handienak moteltzera egingo duela urte honetako bigarren
ian. Horrek, “China Evergrande Group”-en (Txinako higiezinen bigarren
tatzaile nagusienean) gerta daitekeen “defalut’-ak herrialdeko
nomian izan dezakeen eraginak piztutako beldurrarekin batera,
ertitzaileen kezka areagotu zuen. Txinan ezarri diren arau berriek
:utako tentsioak alde batera utzi gabe. Beste datu makro garrantzitsu
zuei begira, Euroguneko KPlak atariko kalkulua berretsi zuen, baina
‘higaneko Unibertsitateko kontsumitzailearen konfiantzak
reikusitakoa baino datu okerragoa izan zuen. Horiek horrela,
ertitzaileek burtsan etekinak hartzea erabaki zuten.

RRENTA FINKOA:

renta aldakorreko salmentak nagusi izan baziren ere, inflazio handiak
agina izan zuen, eta zor subiranoaren tasek gora egin zuten
antikoaren bi aldeetan, Europan nabarmenago. Commodity-en
azioen handitzeak, hasieran espero zirenak baino kontsumorako prezio
ndiagoak izateko arriskua areagotzen duena, tasen tentsionamendua
uspotu zuen. Bund-aren errentagarritasuna -% 0,28koa (+5 op) izan
n, eta Espainian, epe bereko tasak +2 op egin zuen gora, % 0,36raino.
ida, arrisku-prima pixka bat estutu zen, 64 oinarrizko punturaino.
edituak, bestalde, egonkor eutsi zion, ia mugimendurik gabe.

IBISAK /| LEHENGAIAK:

riskuarekiko beldur handiagoko testuinguru horretan, dolarra indartu
Jin zen maila erantsian, baita dibisa nagusien aurrean ere. Euroak -%
75eko balioa galdu zuen dibisa estatubatuarraren aurka, baina egonkor
Itsi zion liberaren aurrean. Lehengaietan, berriz, petrolioaren prezioa %
84 igo zen Europan. lda urakanak AEBetan utzitako ondorioak,
strolioaren eskaintza murriztu zutenak, ekaitz berri baten mehatxuak eta
Irreikuspenen o0so azpitik egon ziren inbentario estatubatuarrak izan
"en goranzko mugimendu horren erantzule. Urrearen prezioak, aldiz, -
1,86 egin zuen behera.
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Aldaketa
INDIZEAK Astean  Ald 2021
IBEX 8.760,90 | %0,75 | %851
eurostoxx 50| 4.130,84 | -% 0,95 | % 16,28
ALEMANIA | 1549017 | -% 0,77 | % 12,91
INGALATERRA| 6.963,64 | -% 0,93 | % 7,79
FRANTZA | 6.570,19 | -% 1,40 | % 18,35
ITALIA 28.268,23 | -% 0,10 | % 16,80
S&P 500 443299 | -%0,57 | % 18,02
powJones | 34.584,88 | -% 0,07 | % 13,00
NAsDAQ100 | 15.33347 | -% 0,69 | % 18,97
nkker22s | 30.500,05 1 % 0,39 | % 11,13
sHANGHAI | 3.613,97 | -% 241 | %4,06
msciworLd | 3.096,62 | -% 0,82 | % 15,11
Mscl 127935 | -%226 | -%0,92
GORAKORRAK
tGacs,gzrg(l)IZe‘;’/OQM 7 Af\qlg‘?el;e’,l‘a ‘ Ald 2021
ANIA -0,70 1 1
ESPAINIA -0,60 2
AEB 0,22 1 10
ALEMANIA -0,61 3 13
ESPAINIA -0,35 0 4
ALEMANIA -0,28 5 29
ESPAINIA 0,36 2 31
AEB 1,36 2 45

Kreditu-
spreada

(op)
ITRX EUROPE
(5A)

ITRX EUR
XOVER

2021/09/17

44,69
226,18

Aldaketa
Astean

Ald 2021

Dibisak

$I€
Yenal€

gpb/€

2021/09/17

1,1725

128,92
0,85

VAV ELCIC]

Astean
-% 0,75
-% 0,75
-% 0,02

Ald 2021

-% 4,03
% 1,89
-% 4,68

Lehengaiak

URREA

BRENT |

2021/09/17

74,86
1.754,34

Aldaketa

Astean
% 2,84
-% 1,86

Ald 2021

% 46,30
-% 7,59
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kutxabank

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 Gestién 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.



