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Datuaren analisia

Jroguneko inflazioak behera egiten jarraitu du. Hala ere, azpiko tasak erritmoa bizkortu du berriro, bi
labeteko motelaldiaren ondoren. Ekaineko urte arteko tasa sei hamarren jaitsi da aurreko hilaren aldean:
- 5,5, maiatzean % 6,1. 2022ko urtarriletik erregistratutako daturik txikiena da, atariko zifren arabera.
rezioen igoera moteldu egin da, batez ere energiaren kostua % 5,6 jaitsi delako (maiatzean % 1,8 jaitsi
:n) eta elikagai freskoak % 9 garestitu direlako (aurreko hilean baino sei hamarren gutxiago). Zerbitzuen
1suan, ordea, prezioak urte arteko % 5,4 igo ziren, maiatzean baino lau hamarren gehiago. Ondasun
dustrial ez-energetikoak, berriz, aurreko hilean baino hiru hamarren gutxiago garestitu ziren, % 5,5eko
oerarekin. Energiaren eragina kalkulutik kanpo utzita, inflazioaren urte arteko tasa % 6,9an kokatu da
ainean, aurreko hileko % 7aren aldean; elikagaien, alkoholaren eta tabakoaren prezioaren eragina ere
inpoan utzi denez, inflazioaren azpiko tasa % 5,4ra igo da maiatzeko % 5,3tik.

errialdeka, inflazio-tasa orokorrak behera egin du Frantzian, Espainian eta Italian, eta gora Alemanian.

Adierazlearen azalpena

Pla hilero prestatzen du Eurostat/Europako Banku Zentralak. Europako etxeek kontsumitzen dituzten
narrizko zerbitzu eta ondasunen multzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia"
enarekin ezagutzen dena. Ez du produktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa
anbat handitu edo txikitu den, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa
shaztuko du.
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condiciones actuales

Datuaren analisia

O Institutuaren inkesten arabera, Alemanian sentimendu ekonomikoak okerrera egin du. Zehazki, Enpresa
iroaren indizeak 3 puntu egin du atzera, 88,5 punturaino, aurreikuspen ezkorragoen aurrean.

npresa-itxaropenen adierazleak 83,6 puntu egin du atzera (88,3 maiatzean).

npresek ere beherakada txiki bat izan dute egungo egoeraren ebaluazioan, eta egungo egoeraren
lierazlea 1,1 puntu jaitsi da, 93,7 puntura.

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
xekutibori baino gehiagori egindako inkesta batean bildutako datuetan oinarritzen da, gaur egungo eta
iorkizuneko ekonomiaren egoerari buruzko galderekin. IFO indizeak lotura oso estua dauka Industria
koizpenarekin, eta, horrenbestez, BPGd-aren bilakaerarekin (lehenago argitaratzen denez, aurreikus
aiteke).
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Datuaren analisia

tatu Batuetako ekonomiaren lehen hiruhilekoko BPGaren hazkundearen behin betiko datua urteko %
Jra igo zen, hau da, aurreko hiruhilekoan baino 0,6 puntu gutxiago, baina aurreko zenbatespena 0,7
ntutan gaindituz. Benetako BPGaren bilakaerak etxeko kontsumoaren, esportazioen eta gastu
blikoaren igoera islatu zuen. Aitzitik, inbentario pribatuetako eta bizitegi-inbertsio finkoaren beherakada
ndia izan zen.

lazioa AEBetan % 3,8 igo zen maiatzean urte artean (% 4,3 aurreko hilean) eta azpikoa, energiarik eta
<agairik gabe, % 4,6 ( % 4,7 aurreko hilean).

Adierazlearen azalpena

arne produktu gordina (BPGd) Analisi Ekonomikoen Bulegoak kaleratzen duen datua da. Herrialde baten
<oizpena eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Estatu Batuek
<oizten dituzten azken zerbitzu edo ondasunen batuketa eginez lortzen da, eta denbora-tarte jakin batean
Tegistratzen da. Zerbitzu edo ondasun horiek lurralde nazionalean ekoitzitakoak izan behar dute, hala
apresa nazionalen nola atzerrikoen eskutik.

Pla hilero prestatzen du Lan sailak. Amerikako etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta
ndasun multzoaren prezioen mailaren bilakaera erakusten du, “erosketa-saskia" izenarekin ezagutzen
ena. Ez du produktuen prezioa adierazten, baizik eta batez beste haien balioa zenbat handitu edo txikitu
an, ehunekotan adierazita. Balioaren aldaketak herrialdearen inflazioa zehaztuko du. 4
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Datuaren analisia

nference Boarden hileroko inkestaren arabera, kontsumitzaileak AEBn duen konfiantza 109,7 punturaino
)y da ekainean. Zehazki, 7,2 puntu egin du gora maiatzarekin alderatuta, eta analisten adostasunaren
aropenen gainetik kokatu da, adierazlea 104,0 puntukoa izatea espero baitzuten.

chigango Unibertsitateko kontsumitzailearen konfiantza-adierazleak gora egin zuen maiatzean, 64,4
ntura arte, aurreko hilean baino 5,2 puntu gehiago. Goranzko bilakaera hori homogeneoa izan zen
agaien artean, eta egungo baldintzen (69,0 puntu) eta espektatiben (61,5 puntu) azpi-indizeak 4 puntu
ino gehiago egin zuen aurrera apirilarekin alderatuta.

Adierazlearen azalpena

ontsumitzailearen konfiantzaren indizea (ICC) kontsumitzailearen konfiantza neurtzen duen adierazle
<onomikoa da, eta, beraz, kontsumitzaileen gastua aurreratzen duen adierazlea da. Ekonomiaren egoera
‘okorraren eta gaur egungo zein etorkizuneko finantza-egoera pertsonalaren inguruan kontsumitzaileei
Jindako inkesta batean jasotako datuak ditu oinarri. Kontsumitzailearen konfiantza altuak hedapen
<onomikoa sustatuko du, baina baxua bada, hazkunde ekonomikoaren uzkurdura eragingo du.
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Datuaren analisia

aineko Caixin Erosketen Kudeatzaileen Indizea (PMI), manufaktura-sektorerako, hedapen-eremuan
intentzen da, baina nolabaiteko moderazioa erakutsi du, eta eskaera berriak jaitsi egin dira aurreko
aren aldean.

jitaratutako azken datuen arabera, datua 50.5 puntukoa zen ekainean, eta 50.9koa, berriz, maiatzean.
srkatuaren itxaropena 50,2koa zen.

Adierazlearen azalpena

Il Manufaktura-indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei manufaktura-
ktorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. Fabrikazioaren sektorearen aldean
onomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste
ierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate
terako, BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du;
rtik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale.
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Data Eremua Adierazlea Epea | Aurreik.
7/3 [Japonia PMI Manufakturak JunF -
7/3 |Txina Txinako Caixin fab. PMla Eka 50.0
7/3 |Espainia HCOB Espainiako fabrikazio PMla Eka 47.9
7/3 |ltalia HCOB lItaliako fabrikazio PMla Eka 45.3
7/3 |Frantzia HCOB Frantziako fabrikazio PMla Jun F 45.5
7/3 |Alemania HCOB Alemaniako fabrikazio PMla Jun F 41.0
7/3 |Eurogunea HCOB euroguneko fabrikazioaren PMla JunF 43.6
7/3 |Erresuma Batua|S&P/CIPS Erresuma Batuko Globalaren fabrikazio PMla Jun F 46.2
7/3 |Estatu Batuak |ISM manufaktura-indizea Eka 47.2
7/4 |Alemania Balantza komertziala SA May 17.4b
7/4 |Espainia Langabeziaren aldaketa Eka -
7/5 [Japonia Jibun Banken PMI Composite JunF -
7/5 [Japonia Jibun Banken Zerbitzuen PMla JunF -
7/5 |[Txina Txinako Composite PMI Caixin Eka -
7/5 |Txina Txinako PMI zerbitzuak Caixin Eka 56.2
7/5 |Frantzia Urte arteko industria-ekoizpena May % 0,6
7/5 |Espainia Hileko industria-ekoizpena May 0.3%
7/5 |Espainia PMI composite de Espaifna HCOB Eka 54.2
7/5 |Espainia HCOB Espainiako zerbitzuen PMla Eka 55.7
7/5 |ltalia PMI composite de Italia HCOB Eka 51,0
7/5 |ltalia HCOB ltaliako zerbitzuen PMla Eka 53.1
7/5 |Frantzia HCOB Frantziako PMI composite Jun F 47.3
7/5 |Frantzia HCOB Frantziako zerbitzuen PMla Jun F 48.0
7/5 |Alemania HCOB Alemaniako zerbitzuen PMla Jun F 54.1
7/5 |Alemania HCOB Alemaniako PMI composite JunF 50.8
7/5 |Eurogunea HCOB Euroguneko PMI composite Jun F 50,3
7/5 |Eurogunea PMI de servicios de la zona del euro HCOB JunF 52.4
7/5 |Erresuma Batua|S&P/CIPS Erresuma Batuko zerbitzuen PMI orokorra Jun F 53.7
7/5 |Erresuma Batua|S&P/CIPS Erresuma Batuko PMI composite orokorra Jun F 52.8
7/5 |Eurogunea Hileko ekoizpenaren prezioen indizea May % 1,7
7/5 |Estatu Batuak |Fabrika-eskariak May % 0,8
7/5 |Estatu Batuak [Ondasun iraunkorren aginduak May F % 1,7
7/5 |Estatu Batuak |FOMCeren bileraren aktak 41791 -
7/6 |Alemania MoM fabriken aginduak May 1.1%
7/6 |Eurogunea Hileko xehekako salmentak May % 0,2
7/6 |Estatu Batuak |ADP Enplegu aldaketa Eka 240k
7/6 |Estatu Batuak |Balantza komertziala May | -$69.0b
7/6 |Estatu Batuak |Hasierako langabezia-eskaerak 37073 245k
7/6 |Estatu Batuak |Zerbitzuen ISMa Eka 51.3
7/7 |Alemania Hileko SA industria-ekoizpena May 0.0%
7/7 |Frantzia Balantza komertziala May -
7/7 |ltalia Hileko xehekako salmentak May 0.0%
7/7 |Estatu Batuak |Langabezia-tasa Eka % 3,6
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RRENTA ALDAKORRA

an den astean, errenta aldakorreko merkatuek positiboan itxi
.en maila globalean, aurreko asteko atzerakadak ia
utralizatuz, inflazioari eta hazkundeari buruzko datuei esker.
ropan, Ibexa % 3,53an kokatu zen eta Eurostoxx % 2,98an;
Betan, S & P % 2,35 hazi zen; Dow Jones % 2,02 eta Nasdaq
1,93; eta Asian, Nikkei % 1,24. Inflazioa, eta ondorioz, banku
1tralak, zaindu beharreko gauzarik zailena izan ziren berriro
iertitzaileentzat, eta Sintrako Foroan diru-erakundeek urteko %
> helburura hurbildu ondoren jarraituko zuten diru-bidearen
1tzuak bilatu zituzten. Jerome Powell Fed-eko presidenteak
ierazi zuen ez zituela bi tasa igoera jarraian baztertuko, diru-
litika oraindik behar bezain murriztailea ez zela izango iritzita.
ropako Banku Zentralari dagokionez, Christine Lagardek esan
an ez zegoela inflazioa egonkortuko den ebidentziarik, eta
rrek iradoki zuen ez zela planteatzen tasen igoerak etetea.
inera, Ingalaterrako Bankuko gobernadoreak adierazi zuen
ikundeak inflazioaren aurka lan egiten jarraitu beharko lukeela
| ez zela epe laburrean atzeraldirik aurreikusten, neurri batean
ergiaren prezioen jaitsiera malkartsuaren ondorioz. Eta
doniako Bankuak, bere aldetik, datorren hilabetean prezioen
rreikuspena handitzeko itxaropenak handitu zituen, moneta-
litikaren balizko doikuntzei buruzko espekulazioaren erdian.
nkari zentralek erabilitako tonu gogorrari Alemaniako datu
agunaren inflazio-presioen iraunkortasuna gehitu zitzaion.
la ere, Estatu Batuetako lehen hiruhilekoko BPGaren
ranzko berrikuspen argiarekin (ostegunean argitaratu zen) eta
rogunean eta Estatu Batuetan ostiralean ezagututako prezio-
ia txikiagoekin, baikortasuna itzuli zen. Bestalde, Errusian,
igner taldearen eta buruzagitza militarraren arteko akordio bat
tu zen, hilabeteetako tentsioei amaiera emanez eta Vladimir
tin  presidentearen boterearen kontrolerako  mehatxu
rrantzitsu bat ezabatuz.

RRENTA FINKOA:

sak gorantz Atlantikoaren bi aldeetan, bankari zentralen tonu
gorragoa dela eta. 10 urterako bonu alemaniarrak, bundeak, 4

egin zuen gora, % 2,39raino, eta Treasury amerikar
mologoak, 10 op, % 3,84raino. Periferian ere igo egin ziren
Rak, 10 urterako Espainiako tasa 7 op igo zen, % 3,39raino
1 ltaliakoa 9 op % 4,07raino. Arrisku-primei dagokienez,
nditu egin ziren Alemaniaren aldean, +3 op eta +5 op
rrenez hurren. Europako kredituak, berriz, bere diferentzialak
Irriztu zituen. Azkenik, Euriborrak amore eman zuen (-1 op)
1 % 4,13an itxi zen.

IBISAK/LEHENGAIAK:

bisen merkatuan, dolarrak beherakada txikiekin itxi zuen
itea eta euroaren aldean % 0,14 galdu zuen. Europako dibisak
emu pixka bat berreskuratzen jarraitu zuen liberaren aldean
» 0,30). Lehengaiei dagokienez, petrolioaren prezioa % 2,06
> zen Europan, AEBetako inbentarioen beherakada espero
'na baino handiagoa izan zelako.
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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 Gestidon
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.



