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Hiruhileko BPGd 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

Euroguneko BPGd-a % 0,1 hazi zen 2023ko lehen hiruhilekoan, eta, beraz, 2022ko azken hiruhilekoko 
geldialdia gainditu du, apirilaren amaierarako aurreratutako aurretiazko datua berretsiz. Urte artean, BPGd-
a % 1,3 hazi zen, 2022ko laugarren hiruhilekoan baino bost hamarren gutxiago. 
 
Datu horiek berresten dute euroguneak ihes egin ziola joan den urtearen amaieran jarduera ekonomikoa 
geldiarazteko mehatxua egiten zuen atzeraldi teknikoari, inflazioaren eta EBZk prezioen igoera 
kontrolatzeko hartutako interes-tasen etengabeko igoeren eraginez. 
 
Herrialdeka, Portugal izan zen blokeko hazkunde ekonomiko handiena izan zuen estatu kidea urtarriletik 
martxora bitartean (% 1,6), ondoren Finlandia (% 1,1), Zipre (% 0,8), Eslovenia (% 0,6) eta Espainia, Italia 
eta Letonia (hirurak % 0,3). Horien atzetik Belgika (% 0,4), Frantzia eta Eslovakia (% 0,2) kokatu ziren, eta 
Alemaniak, berriz, % 0ko hazkunde nulua izan zuen, atzeraldi teknikoa saihestuz, 2022an % 0,5eko 
uzkurdurarekin itxi baitzuen. Aldiz, lehen hiruhilekoan eremu negatiboan kokatu ziren Lituania (-% 3), 
Irlanda (-% 2,7), Herbehereak (-% 0,7) eta Austria (% 0,3). 

 
 
 
 

Eurostatek argitaratzen du Barne produktu gordina (BPGd). Herrialde baten ekoizpena eta hazkunde 
ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Euroguneak ekoizten dituen azken 
zerbitzu edo ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean erregistratzen da. 
Zerbitzu edo ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, hala enpresa nazionalen 
nola atzerrikoen eskutik.  
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AEB: ETXEBIZITZARI BURUZKO DATUAK 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 

Eraikuntza-baimenak -% 1,5 jaitsi ziren, eta urteko tasa desestazionalizatua 1,416 milioikoa izan zen 
2023ko apirilean, aldez aurreko estimazioaren arabera. Bigarren hilabetez jarraian jaitsi da, eta ez da iristen 
1,437 milioi baimenen merkatuaren aurreikuspenetara. Baimenen ustekabeko jaitsiera familia anitzeko 
unitateen hileko ondoz ondoko bigarren jaitsierak (-% 9,7) eragin zuen; izan ere, familia bakarreko unitateen 
baimenek % 3,1 egin zuten gora hilean. 
Hala ere, hasitako etxebizitzak % 2,2 igo ziren ustekabean hil artean, eta urteko tasa desestazionalizatua 
1,401 milioikoa izan zen 2023ko apirilean (1,4 milioi aurreikusi ziren). Hala ere, martxoko datuak bat-batean 
beherantz berrikusi ziren, 1,42 milioitik 1,37 milioira. Apirilean, hasitako familia bakarreko etxebizitzek, 
etxebizitzen eraikuntza handiena osatzen dutenek, % 1,6 egin zuten gora, gehienez ere lau hilabeteko 
846.000ra arte, eta bost unitate edo gehiagoko eraikinetan hasitakoek % 5,2 egin zuten gora, 542.000raino. 
Bestalde, erabilitako etxebizitzen salmentak bigarren hilabetez jarraian jaitsi ziren, apirilean -% 3,4 (-% 2,6 
martxoan), 4,28 milioi unitateko urteko tasa desestazionalizatura (4,30 gutxi gorabehera). 
 
Prezioen igoerak, hipoteka-tasekin batera, jaitsi egin dira, baina oraindik altuak dira, eta baliteke higiezinen 
merkatuaren susperraldia atzeratzea. 
 

 
 

Hasitako Etxebizitzen indizeak kasuan kasuko hilean eraikitzen hasi diren egoitza-unitateen kopurua 
neurtzen du.  Eraikuntza-baimenen adierazleak epealdi jakin batean eman diren eraikuntza-lizentziak 
neurtzen ditu. Eraikuntza sektorearen bilakaera islatzen du.  Bigarren Eskuko Etxebizitzen Salmenta-
indizeak hilean itxi diren salmenten tasa neurtzen du, etxebizitzena, jabekidetzena eta bigarren eskuko 
kooperatibena. Bigarren eskuko etxebizitzen proportzioa etxebizitza berriena baino handiagoa denez 
merkatuan, adierazle erabilgarri bat da higiezinen sektorearen joerak zehazteko.  
Adierazle hauen guztien mailak, halaber, altzari eta etxetresna elektrikoen kontsumitzaileen bultzada 
ekonomikoa eta eros-indarra ere erakusten digute. 3 
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Datuaren analisia 
 

Inflazio-tasa orokorra (KPI) % 3,5era iritsi zen 2023ko laugarren hilabetean, espero zenaren ildotik, hau da, 
joan den urtarriletik indizeak izan duen igoerarik handiena. 
 
Japoniako erreferentziazko inflazio-tasa, elikagai freskoen prezioaren eragina alde batera uzten duena, % 
3,4koa izan zen joan den apirilean, aurreko bi hilabeteetan % 3,1ekoa izan zen bitartean. Indizea lau 
hamarkadatan hazi zen gehien urtarrilean, urte arteko % 4,2ko igoerarekin, nahiz eta orduz geroztik prezio-
igoerek moteltzea erakutsi duten, Jaurlaritzak etxeetarako gasaren edo elektrizitatearen fakturen kostua 
jaisteko emandako dirulaguntzei esker. Beste hilabete batez, uhartediko KPIaren igoera elikagaien 
garestitzeak ekarri zuen batez ere, urte arteko % 9ko igoera izan baitzuten prezioek, 47 urtetan gehien igo 
zirenak, eta energiaren prezioek % 4,4 egin zuten behera aipatutako sorospen horiei esker. 
 
Era berean, azpiko inflazio-tasa, zeinak elikagai freskoez gain energia ere baztertzen duen, % 4,1era igo 
zen apirilean, aurreko hilean baino hiru hamarren gehiago, espero baino gutxixeago, baina 1981etik izan 
duen mailarik altuena. 
 

 

 
 

KPIa hilero prestatzen da. Etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta ondasun multzoaren 
prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin ezagutzen dena. Ez du produktuen 
prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu edo txikitu den, ehunekotan 
adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du.  
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JAPONIA: BPGd 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
En lo que respecta a la variación con respecto al mismo trimestre de 2022, la economía japonesa creció un 
1,3 %. 
 
Gobernuak argitaratutako aurretiazko datuen arabera, BPGd-a % 0,4 hazi zen urtarriletik martxora, aurreko 
hiruhilekoarekin alderatuta, orduan % 0,2 haztea espero baitzen. Hazkunde hori batez ere kontsumoaren 
eta kapital korporatiboaren inbertsioaren susperraldiak eragin zuen, hiruhilekoen artekoan % 0,6 eta % 0,9 
hazi baitziren, hurrenez hurren. Hala ere, Japoniako esportazioak murriztu egin ziren, eta inportazioak ere 
uzkurtu egin ziren aldi horretan. Japoniako Barne Produktu Gordinak 2023ko lehen hiruhilekoan izan duen 
hazkundea Japoniako ekonomiak iazko azken hiruhilekoan bere horretan jarraitu eta uztailetik irailera 
bitartean -% 0,2 murriztu ostean gertatu da, berrikusi diren Gobernuaren datuen arabera. 
 
2022ko hiruhileko beraren aldean, Japoniako ekonomia % 1,3 hazi zen. 

 

 
 

Barne produktu gordina (BPGd) herrialde baten ekoizpena eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen 
den adierazle ekonomiko bat da. Herrialde batek edo ekonomia batek ekoizten dituen azken zerbitzu edo 
ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean erregistratzen da. Zerbitzu edo 
ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, hala enpresa nazionalen nola 
atzerrikoen eskutik. 
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Data Eremua Adierazlea Epea Aurreikus
pena 5/23 Japonia Jibun Banken PMI Composite May P -- 

5/23 Japonia PMI Manufakturak May P -- 
5/23 Japonia Jibun Banken Zerbitzuen PMIa May P -- 
5/23 Frantzia PMI KONPOSATUA May P -- 
5/23 Frantzia PMI Manufakturak May P -- 
5/23 Frantzia Zerbitzuen PMIa May P -- 
5/23 Alemania PMI Manufakturak May P -- 
5/23 Alemania Zerbitzuen PMIa May P -- 
5/23 Alemania PMI KONPOSATUA May P -- 
5/23 Eurogunea PMI Manufakturak May P -- 
5/23 Eurogunea PMI KONPOSATUA May P -- 
5/23 Eurogunea Zerbitzuen PMIa May P -- 
5/23 Erresuma 

Batua 
PMI Manufakturak May P -- 

5/23 Erresuma 
Batua 

Zerbitzuen PMIa May P -- 
5/23 Erresuma 

Batua 
PMI KONPOSATUA May P -- 

5/23 Estatu Batuak EE fabrikazio PMIa. UU. S&P Global May P -- 
5/23 Estatu Batuak Zerbitzuen PMIa AEB S&P Global May P -- 
5/23 Estatu Batuak PMI composite AEB S&P Global May P -- 
5/23 Estatu Batuak Hileko etxebizitza berrien salmenta Apr -- 
5/23 Estatu Batuak Richmond manufakturen indizea May -- 
5/24 Erresuma 

Batua 
Hileko KPIa Apr -- 

5/24 Alemania IFO enpresen egoera May -- 
5/24 Alemania IFOren gaur egungo ebaluazioa  May -- 
5/24 Alemania IFO aukerak May -- 
5/24 Estatu Batuak FOMCeren bileraren aktak 37742 -- 
5/24 Alemania Inportazio-prezioen hileko indizea  Apr -- 
5/25 Alemania Hiruhileko BPGd SA 1Q F -- 
5/25 Alemania Kontsumitzailearen konfiantza GfK Eka -- 
5/25 Frantzia Enpresen konfiantza  May -- 
5/25 Espainia Hileko ekoizpenaren prezioen indizea  Apr -- 
5/25 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak 43952 -- 
5/25 Estatu Batuak Hiruhilekoko BPGd urtekotua 1Q S -- 
5/25 Estatu Batuak Chicagoko Fed-en indize nazionala Apr -- 
5/25 Estatu Batuak Egiteke dauden hileko etxebizitzen salmentak Apr -- 
5/25 Estatu Batuak Fed-en fab. jarduera Kansas Cityn May -- 
5/26 Japonia KPIa Tokion YoY May -- 
5/26 Erresuma 

Batua 
YoY xehekako salmentak autoen erregairik gabe Apr -- 

5/26 Frantzia Kontsumitzailearen konfiantza May -- 
5/26 Italia Sentimendu ekonomikoa May -- 
5/26 Estatu Batuak Ondasun aurreratuak balantza komertziala Apr -- 
5/26 Estatu Batuak PCE deflektorea MoM Apr -- 
5/26 Estatu Batuak Ondasun iraunkorren aginduak  Apr P -- 
5/26 Estatu Batuak Michigango unibertistatearen pertz. May F -- 
5/26 Estatu Batuak Oraingo egoera Mich. U.  May F -- 
5/26 Estatu Batuak Aukerak Mich. U. May F -- 
5/26 Estatu Batuak Inflazioa 1A Mich. U. May F -- 
5/26 Estatu Batuak Inflazioa 5-10A Mich. U. May F -- 



 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
 

ERRENTA ALDAKORRA 
Joan den astean, burtsek irabazi orokorrekin itxi zuten, eta mugimenduaren buru 
Alemaniako Dax izan zen Europan (+% 2,27), bere maximo historikoetatik gertu; 
Nasdaq, AEBEn (+% 3,47); eta Nikkei, Asian (+% 4,83). Azken horrek Japoniako 
banku zentralaren politika utra-laxoari eutsi zion, enpresa esportatzaileei mesede 
eginez. Enpresa-emaitzen denboraldiaren azken txanpan, inbertitzaileek arreta 
handiagoa jarri zuten argitaratzen joan ziren datu makroetan, ekonomien hozte-maila 
eta moneta-politiken norabidea neurtzeko aukera emango baitute. Gainera, egunotan, 
AEBetako zorraren mugari buruzko negoziazioek protagonismo handiagoa hartu dute, 
herrialdeak ordainketa-etendura beldurgarria baitu. Aste honetako lehen erdian ez 
ordaintzeko mehatxuak eragindako tentsio gero eta handiagoak lausotzen joan dira 
azken egunetan, demokrata eta errepublikarrek hartutako konpromisoaren aurrean, 
zorraren muga igotzea ahalbidetuko duen akordio bat lortzeko. Horrek finantza-
merkatuetako tentsioa murriztu zuen. Hala ere, ostiralean, desadostasunak areagotu 
egin ziren, eta horrekin batera, elkarrizketak puntu batera iritsi ziren, bi alderdiek 
negoziaketetan etenaldi bat egitea erabakiz. Hala ere, asteburu honetan, Bidenek 
adierazi du McCarthyrekin igandean egindako telefono deia "ondo atera zela”. 
Gainera, ia merkatu osoak akordioa espero du, epea luzatzeko bada ere, eta horrek 
baikortasuna sortzen du. Argitaratutako datu makroei dagokienez, Europan, 
Euroguneko industria ekoizpenarena uste baino okerragoa izan zen arren, urteko 
lehen hiruhilekoko BPGd-a, hazkunde txikia izan bazuen ere (+% 0,1), 
aurreikusitakoarekin bat etorri zen, eta, gutxienez, uzkurdura atzeratzea ahalbidetu 
zuen, baina ez zuen saihestu sentimendu ekonomikoan gero eta ezkortasun 
handiagoa egotea, Zew-n islatu zenez, uste baino gehiago jaitsi baitzen. AEBetan, 
txikizkako salmenten irakurketa mistoa izan genuen, eta etxebizitza-datuek, aldekoak 
izatera iritsi gabe, aurreikuspenak hobetu zituzten. Txinan, azken adierazleek datu 
hobeak erakutsi zituzten (industria-produkzioa eta txikizkako salmentak). Gainera, 
AEBen eta Txinaren arteko harremanetan ematen den tonurik onena sortu zuen 
baikortasunak Asiako burtsen alde egin zuen. Bitartean, Ipar Amerikako eskualdeko 
bankuen ahultasunari buruzko kezkak arindu ziren. 
 
ERRENTA FINKOA: 
Tipoen gorakada izan genuen Atlantikoaren bi aldeetan, gainerako eskualdeak kutsatu 
zituen mugimenduaren buru izanik. 10 urteko treasurya +21 op tenkatu zen, % 
3,67raino, eta Europan, bundearen errentagarritasuna +15 op igo zen, % 2,43raino, 
periferikoak Alemaniarekiko spread-ak pixka bat estutzen ari zirela. Kredituak bere 
diferentzialak murriztu zituen Europan. Burtsen bilakaera positiboak inbertitzaileen 
profil ez hain defentsiboa babestu zuen. Fed-eko kideen hawkish iruzkinek ere 
babestu zuten mugimendua, nahiz eta Powellek adierazi tasak ez direla maila 
altuagoetara igo behar, kreditu-estresa dela eta. Asteko langabeziaren azken datuak 
argitaratu dira, espero baino kopuru hobeekin, eta bankuen zurrunbilo txikiagoekin, 
inflazioaren iraunkortasunarekin batera, eta, ondorioz, tasen gorakada gehigarri baten 
aukera berriro ere mahai gainean dago, nahiz eta murrizketen itxaropenak nagusi 
diren urtearen bigarren erdian. 
 
DIBISAK/LEHENGAIAK: 
Dibisen merkatuan, dolarra indartuta atera zen, tasa subiranoen igoera 
handiagoarekin batera, eta munduko ekonomia handienaren ez-ordaintze arriskuaren 
gaineko tentsio-dosi txikiagoekin batera. Euroak -% 0,41 egin zuen behera Ipar 
Amerikako dibisaren aurka, eta -% 0,38 liberaren aurrean. Lehengaiei dagokienez, 
aldakortasunez bada ere, petrolioaren prezioa +% 1,84 igo zen Europan, 
merkatuaren sentimendu positiboenarekin batera. AEBetik jasotako alertek eta 
dolarraren sendotasunak urrea bezalako babesleku aktibo baten kotizazioari kalte 
egin zioten, % 1,64 galdu baitzuen. 
 

 



 
 
 
 
 
 
 

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.  


