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condiciones actuales

Datuaren analisia

emaniako enpresen konfiantzak gora egin du berriro apirilean, seigarren hilabetez jarraian, baina apur
at, 93,6ra, aurreko hileko 93,3aren aldean, hau da, 2022ko otsailetik izan duen emaitzarik onena, IFO
stitutuaren indizearen arabera. Hala ere, merkatuko adostasunaren igurikimenen azpitik kokatu da (94).

jungo ebaluazio ekonomikoaren osagaiak behera egin du lehen aldiz lau hilabetetan, 95,4 izan baita, eta
artxoan 95, berriz, espero zenaren azpitik (96).

urrengo sei hilabeteetarako proiekzio komertzialek, berriz, igoera izan dute, 91tik 92,2ra igaro baitira, hau
1, 14 hilabeteko maximoa eta zenbatespena gaindituz (91,5), nahiz eta batezbesteko historikotik behera
antendu diren.

flazioari dagokionez, IFOK jakinarazi du prezioak igo nahi dituzten enpresen proportzioa berriro jaitsi dela
dirilean.

Adierazlearen azalpena

npresa-giroaren Indize alemaniarra (IFO) adierazle garrantzitsua da, inbertitzaileek Alemaniako jarduera
<onomikoan duten konfiantza-maila neurtzen baitu. IFO Institutuak argitaratzen du hilero. 7.000 exekutibori
aino gehiagori egindako inkesta batean bildutako datuetan oinarritzen da, gaur egungo eta etorkizuneko
<onomiaren egoerari buruzko galderekin. IFO indizeak lotura oso estua dauka Industria Ekoizpenarekin,
:a, horrenbestez, BPGd-aren bilakaerarekin (lehenago argitaratzen denez, aurreikus daiteke). 2



l INGURU MAKROA e
ASTEKO DATUEN PODIUMA

Ultimo precio
M FRGEGDPY Index 0.8345 +.4345
B ITPIRLYS Index 1.80 +.40
EUGNEMUY Index 1.30 -.50
B GRGDPPGY Index -0.10 -1.00
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Datuaren analisia

Jroguneko barne produktu gordina % 0,1 hazi zen urteko lehen hiruhilekoan, eta hala, 2022ko azken
ruhilekoko geldialditik atera zen, aurretiazko datuen arabera. 2022ko lehen hiruhilekoarekin alderatuta,
lroguneko BPGa % 1,3 hazi zen, aurreko urteko % 1,8aren aldean.

rtarriletik martxora bitartean, euroguneko ekonomia, batez ere, Espainiak eta ltaliak izandako % 0,5eko
azkundeak bultzatu zuen, bi moneta komuneko lau ekonomia handienetatik, eta Frantziako hedapena,
arriz, % 0,2koa izan zen. Alemaniako BPG, EBko motor ekonomikoa, egonkor mantendu zen % Oko
ruhilekoko tasarekin, eta ez dator bat 2022ko azken hiruhilekoan ikusitako % 0,4ko uzkurdurarekin.

Adierazlearen azalpena

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

ola atzerrikoen eskutik.
3
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PIB USA (Contribuciones)
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® Consumo M Inversion M Inventarios W Sector Exterior W Gasto publico ®PIB Trim.

Datuaren analisia

neriketako Estatu Batuetako BPGk hiruhilekoen arteko % 1,1eko igoera izan zuen 2023ko lehen
‘uhilekoan, datuen arabera. Urtarriletik martxora bitarteko hazkunde-datua moteldu egin zen, 2022ko
lgarren hiruhilekoaren aldean, orduan AEBetako ekonomia % 2,6 hazi baitzen. Urteko lehen
abeteetako hazkundea kontsumoaren, esportazioen, gastu publikoaren (federala, estatukoa eta tokikoa)
a1 bizitegitarako ez den inbertsio finkoaren ondorioz gertatu zen. Bestalde, inbentario pribatuetan eta
zitegi-finkoetan egindako inbertsioak behera egin zuen.

ne produktu gordina (BPGd) Analisi Ekonomikoen Bulegoak kaleratzen duen datua da. Herrialde baten
izpena eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Estatu Batuek
izten dituzten azken zerbitzu edo ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean
:gistratzen da. Zerbitzu edo ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, hala
iresa nazionalen nola atzerrikoen eskutik.
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BANK OF JAPAN

coniako Bankuak aldaketarik gabe mantendu zuen errentagarritasun-kurbaren kontrol-politika hedakorra,
dero zenaren ildotik, nahiz eta iragarri zuen bere diru-politikaren berrikuspen integrala egingo zuela urte —
e eta erdian. Era berean, gorantz berrikusi zituen 2024ko martxoan amaitzen den urte fiskalerako
azio-aurreikuspenak, +% 1,8ra (+% 1,6 aurr.) eta +% 2ra datorren urterako (+% 1,8 aurr.).

Adierazlearen azalpena

poniako Banku Zentrala da BoJ. Banku-sistema osoa kontrolatzen du, nahiz eta herrialde
lustrializatuetako banku zentral gehienek baino autonomia txikiagoa izan. Hauek dira euren helburuetako
itzuk: Horra bankuaren zenbait helburu: diru-papera jaulkitzea eta kudeatzea; diru-politika egitea; Altxor
Iblikoko baloreekin eta Administrazioarekin loturiko jarduerak; datuak biltzea, azterketa ekonomikoak eta
srketa jarduerak. Japoniako Bankuak ekonomia nazionalaren garapenean lagundu nahi du bere diru-
litikarekin, prezioen egonkortasuna bermatuz.
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Data Eremua Adierazlea Epea Aurreikus
5/1 Japonia PMI Manufakturak Apr F --
5/1 Estatu Batuak ISM manufaktura-indizea Apr 46.8
5/2 Espainia PMI Manufakturak Apr --
5/2 Italia PMI Manufakturak Apr --
5/2 Frantzia PMI Manufakturak Apr F --
5/2 Alemania PMI Manufakturak AprF --
5/2 Eurogunea PMI Manufakturak Apr F --
5/2 Erresuma Batua|PMI Manufakturak Apr F --
5/2 Italia MoM EBko KPI harmonizatua Apr P --
5/2 Eurogunea Hileko KPla Apr P --
5/2 Eurogunea YoY azpiko KPla Apr P --
5/2 Estatu Batuak Fabrika-eskariak Mar % 0,6
5/2 Estatu Batuak Ondasun iraunkorren aginduak Mar F --
5/2 Alemania Hileko xehekako salmentak Mar % 0,4
5/3 Espainia Cambio en desempleo Apr --
5/3 Italia Langabezia-tasa Mar --
5/3 Eurogunea Langabezia-tasa Mar --
5/3 Estatu Batuak ADP Enplegu aldaketa Apr 145k
5/3 Estatu Batuak ISM ZERBITZUAK Apr 51.8
5/3 Estatu Batuak FOMC Tasa erabakia (sabaia) 37742 % 5.25
5/4 Txina Txinako Caixin fab. PMla Apr 50.5
5/4 Alemania Balantza komertziala SA Mar --
5/4 Espainia PMI KONPOSATUA Apr --
5/4 Espainia Zerbitzuen PMla Apr --
5/4 Italia PMI KONPOSATUA Apr --
5/4 Italia Zerbitzuen PMla Apr --
5/4 Frantzia PMI KONPOSATUA Apr F --
5/4 Frantzia Zerbitzuen PMla Apr F --
5/4 Alemania Zerbitzuen PMla Apr F --
5/4 Alemania PMI KONPOSATUA Apr F --
5/4 Eurogunea PMI KONPOSATUA Apr F --
5/4 Eurogunea Zerbitzuen PMila Apr F --
5/4 Erresuma Batua|Zerbitzuen PMIla Apr F --
5/4 Erresuma Batua|PMI KONPOSATUA Apr F --
5/4 Eurogunea Hileko ekoizpenaren prezioen indizea Mar --
5/4 Eurogunea EBZren birfinantzaketa tasa nagusia 38108 --
5/4 Estatu Batuak Balantza komertziala Mar -$69.2b
5/4 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak Apr 29 --
5/5 Txina Txinako Composite PMI Caixin Apr --
5/5 Txina Txinako PMI zerbitzuak Caixin Apr 57.7
5/5 Alemania MoM fabriken aginduak Mar --
5/5 Frantzia Hileko industria-ekoizpena Mar --
5/5 Espainia Hileko industria-ekoizpena Mar --
5/5 Eurogunea Hileko xehekako salmentak Mar --
5/5 Estatu Batuak Langabezia-tasa Apr % 3,6
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. Aldaketa Ald.
Indizeak  2023/4/28 Astean %

{RENTA ALDAKORRA

rtsa-indizeek balantze nahiko negatiboarekin amaitu zuten astea Europan,
1 apur bat positiboarekin AEBetan eta Asian. Enpresa-emaitzek eta banku-
temari buruzko zalantzek inbertitzaileen arreta piztu zuten. Aste honetan,
nku-sistemari buruzko zalantzak piztu dira berriro, First Republic
jitalpenaren emaitzak argitaratu baitira; izan ere, lehen hiruhilekoan 70.000
ioi dolar baino gehiagoko ihes masiboa izan da gordailuen bolumenean.
irdailuen erdia baino gehiago galdu ondoren, erakundeak % 50etik gorako
herakada izan zuen burtsako kotizazioan, eta horrek berriz ere urakanaren
gian jarri zituen herrialdeko eskualde-erakundeak. Era berean, jakin zen
nku-erregulatzaileak barne-ratinga jaits ziezaiokeela, eta horrek murriztu
ingo luke banku-erakundeak FED finantzatzeko aukera. Gainera,
ikundeek (Altxorra, Fed eta FDIC) bilerak egin zituzten sektorearekin
1painian suebaki bat jartzeko modua ikusteko. Azkenik, JPMorganek huts
indako FRB bankua bereganatu zuen, gobernuak bultzatutako akordio
tean, bankuaren kontrola hartu ondoren, AEBen historiako banku baten
larren porrot handiena eta martxotik eskualdeko banku baten hirugarren
rrota izan baitzen. JPMorganek eskuratzeko akordioa eremu pribatuan
indako hainbat saiakerak arrakastarik izan ez zutenean gauzatu zen.
amu makroekonomikoan, balantze mistoa. Europan, IFOk hobera egin
an, baina espero baino gutxiago. AEBen, Conference Board delakoarekiko
1tsumitzailearen konfiantza jaitsi egin zen, eta bederatzi hilabetean
kurketa baxuenean kokatu zen. Azpimarratzekoa da Amerikako lehen
uhilekoko BPG, % 1,1 igo bazen ere, merkatuak zenbatetsitakoaren azpitik
ratu baitzen, aurreko hiruhilekoko urteko % 2,6ko igoeratik urrun. Emaitza
presarialen argitalpenari dagokionez, Wall Streeteko erraldoi teknologikoek
jitaratutako zenbaki onak aipatu behar dira. Horrekin guztiarekin,
jitaratutako emaitza amerikarren % 43k eta europarren % 36k adostasuna
inditzen jarraitu zuten, % 81eko S & P eta % 74ko Stoxx600 zenbakietan
Jsteko positiboekin. Lehen hiruhilekoko BPAren urte arteko hazkundea %
Ja izan zen AEBetan (espero zena baino -% 6 hobea) eta Europan % 4koa
o 7ko hazkundea).

RRENTA FINKOA:

iropako eta Amerikako bonuen errentagarritasunak behera egin zuen.
:Betako eskualdeko bankuen krisiak eta AEBetako eta Alemaniako
onomiaren hazkundearen dezelerazioak tasen beheranzko mugimenduak
agin zituzten. Hamar urterako bonu amerikarraren errentagarritasuna %
{2ra jaitsi zen. Europan, Estatu Batuetako joera bera. Horrela, hamar
.erako Alemaniako bundearen interes-tasak 17op atzera egin zuen %
31ra arte, eta Espainiakoak, epe berean, 16op behera egin zuen %
36raino. Kreditua, berriz, ia ez zen aldatu.

BISAK/LEHENGAIAK:

sisen merkatuan, dolarraren balio-galerak aurrera egin zuen euroaren
lean, eta astea 1,10 $/ €-ko mailan itxi zen. Europako monetak, halaber,
mnaren aldean ere balioa irabazi zuen, eta balio apur bat baldu zuen
yeraren aldean. Lehengaiei dagokienez, petrolioaren prezioa % 0,94 jaitsi
n. Atzeraldi baten beldurrak eta bankuen krisialdi berriak Brent-en
tizazioan eragina izan zuten. Urrea, berriz, % 0,35 igo zen ontza
koitzeko, 1.990 dolarrera arte.

IBEX
EUROSTOXX 50
ALEMANIA
INGALATERRA
FRANTZIA
ITALIA

S&P 500

DOW JONES
NASDAQ 100
NIKKEI 225
SHANGHAI
MSCI WORLD
MSCI EMERG

9.241,00
4.359,31
15.922,38
7.870,57
7.491,50
29.248,28
4.169,48
34.098,16
13.245,99
28.856,44
3.323,28
2.835,93
977,05
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-1,85%
-1,12%
0,26%
-0,55%
-1,13%
-2,27%
0,87%
0,86

1,89

1,02%
0,67

0,46%
-0,38%

12,30%
14,91%
14,36%
5,62%
15,72%
13,72%
8,59%
2,87%
21,08%
10,58%
7,58%
8,96%
2,16%

Tasak

Rnahiarnne

2 urte
ALEMANIA
ESPAINIA
AEB

5 URTE

ALEMANIA

ESPAINIA

10 urte
ALEMANIA
ESPAINIA

AEB

Spread de
credito (pb)

ITRX EUROPE
ITRX EUR XOVER

22/04/9092

2,69
3,01
4,01

2,31
2,98

2,31
3,36
3,42

28/04/2023

82,98
435,07
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Astean

-23
-18
-18

-22
-22

-17

-16

-15
Variacion
Semanal

-5

Dibisak

2023/3/10

1,1019
150,07
0,88
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-% 0,30 | 2,93%

1,81%
-0,74%

6,89%
-0,96%

R/A/2/]
81,31
1.990,00
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Kutxabank Gestidon 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.



