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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

 
AEBak: xehekako salmentak 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 
 

Xehekako eta elikagai amerikarren salmentek nabarmen gainditzen zituzten uztaileko aurreikuspenak. 
Azken horiek % 0,7ko hazkundea izan zuten joan den hilabetean. Datu hori aurreko hileko irakurketaren 
(+% 0,2) eta adostasunaren aurreikuspenaren (% 0,4ko gorakada) gainetik dago. Adituek nabarmendu 
dutenez, datu on hori Amazonen Prime Day historikoaren ondorio izan daiteke, urteko zazpigarren 
hilabetean ospatu baitzen. "Kontrol-taldea", izan ere, iragarritakoaren bikoitza igo zen, % 1, aurreko hilean 
izandako % 0,5eko hazkundearen aldean. Era berean, autoak alde batera utzita, xehekako salmentak % 1 
igo ziren, uste baino sei hamarren gehiago eta ekaineko datua baino zortzi hamarren gehiago. 
 
Hala eta guztiz ere, datuek AEBetako kontsumo-egoera iraunkorra irudikatzen dute, lan-merkatu doitu 
baten soldata-irabazi handiei esker. Hori, nahiz eta Erreserba Federalak inflazioa kontrolatzeko interes-
tasen igoera oldarkorrak izan, horrek oraindik ere presioa eragiten dio diru-erakundeari. 

 
 
 
 
 
 
 

Xehekako salmenten adierazleak xehekako salmenta-guneetako diru-sarreren kopuru osoa neurtzen du, eta 
kontsumitzailearen gastuaren ahalmen orokorra eta xehekako saltegien arrakasta erakusten ditu. Hilero 
enpresei xehekako merkataritzaren egoerari buruz egiten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira 
datuak.  

Adierazlearen azalpena 
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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

 
ERRESUMA BATUA: inflazioa eta langabezia 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 
 

Langabezia-tasa % 4,2koa izan zen urteko bigarren hiruhilekoan, aurreko hiruhilekoan baino hiru hamarren 
handiagoa. Bestalde, soldatapeko langileen aurreikuspenak erakutsi zuen uztailean hileko 97.000 
pertsonaren igoera, 2023ko ekaineko zifra berrikusiaren aldean, 30,2 milioi pertsonaraino. Enplegatuen 
batez besteko guztizko soldataren urteko hazkundea, hobariak barne, % 8,2ra iritsi zen, 7,3 espero zenean, 
2001etik izandako markarik onena. Horrek zaildu egiten du Ingalaterrako Bankuaren lana, inflazioa 
kontrolatzeko prozesuaren barruan igoerak eteteko. Izan ere, Erresuma Batuko inflazioaren azken datuaren 
arabera, inflazioa uste baino gutxiago apaldu da uztailean, eta +% 6,8an kokatu da (+% 7,9tik). Gainera, 
azpiko KPIaren urte arteko aldakuntza urte arteko % 6,9an mantendu zen, analistek espero zutena baino 
ehuneko 0,1 handiagoa. 
 

 
 
 
 
 

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.  

 
La Tasa de Desempleo, mide la proporción de personas que buscan trabajo sin encontrarlo con respecto al 
total de personas que forman la fuerza laboral. Una persona se encuentra en situación de desempleo 
cuando cumple con cuatro condiciones: Estar en edad de trabajar, no tener trabajo, estar buscando trabajo y 
estar disponible para trabajar. 

Adierazlearen azalpena 
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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

 
JAPONIA: BPGd-a 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
 
 

Sorpresa positiboa Japoniako BPGd-an. Urteko bigarren hiruhilekoan % 1,5 hazi zen. Hazkunde hori 
egoitza-inbertsio pribatuak, inbertsio publikoak eta, batez ere, esportazioek eragin zuten, % 1,9, % 1,2 eta 
% 3,2 egin baitzuten gora, hurrenez hurren. Autoen esportazioen dinamismoak eta turisten etorrerak 
lagundu zuten Covid pandemiaren ondoren kontsumoaren susperraldiaren motelaldiaren lasta orekatzen. 
Japoniako BPGd-aren datu sendoa lasaigarria izan da moneta-politikako arduradunentzat, hazkunde 
ekonomikoa inflazio iraunkorrarekin eta soldata-igoera etengabeekin orekatu nahi baitute. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Adierazlearen azalpena 
 

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. 

Adierazlearen azalpena 
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INGURU MAKROA 
ASTEKO DATUEN PODIUMA  

 
TXINA: Industria-ekoizpena Xehekako salmentak. BPC 
 
 
 
 

Industria-ekoizpena 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Datuaren analisia 
Txinako industria-produkzioa urte arteko % 3,7 hazi zen uztailean, hau da, moteldu egin zen ekaineko 
datuaren aldean (% 4,4). Urteko zazpigarren hilabeteko zifra analisten artean hedatuen zeuden iragarpenen 
azpitik geratu zen; izan ere, % 4,7 inguruko aurrerapena espero zuten, 2022ko aldi berarekin alderatuta. 

Xehekako salmentak, kontsumoaren egoera neurtzeko funtsezko adierazlea, % 2,5 igo ziren urte artean, 
ekainean lortutako % 3,1eko zifra baino txikiagoa eta adituek espero zutena baino txikiagoa, % 4,6 haziko 
zela aurreratu baitzuten. 

Asiako erraldoia jasaten ari den ahultasunaren aurrean, herrialdeko moneta-agintariek iragarri zuten, 
ustekabean, urtebeterako maileguen tasak oinarrizko 15 puntu jaitsiko zirela, % 2,5eraino. Txinako Banku 
Popularrak ere alderantzizko berrerosketa-tasa zazpi egunera jaitsi zuen, oinarrizko 10 puntutan. Txinako 
Banku Zentralak bultzatutako pizgarri-neurri berri horiek, espero zen motelaldiaren aurrean ekonomia 
dinamizatzeko egiten ari zirenei gehitu behar zaizkie. 

 
 
 
 

Industria-ekoizpenaren indizeak (IPI) herrialde bateko industria-sektorearen adierazgarri den enpresa multzo 
baten ekoizpenean emandako aldaketak neurtzen ditu. Hilero enpresei industria-sektorearen egoerari buruz 
egiten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira datuak. Ekonomia baten ekoizpen-maila nola aldatzen 
den jakitea oso garrantzitsua da hazkundearen analisia egiteko.  
Xehekako salmenten adierazleak xehekako salmenta-guneetako diru-sarreren kopuru osoa neurtzen du, eta 
kontsumitzailearen gastuaren ahalmen orokorra eta xehekako saltegien arrakasta erakusten ditu. Hilero 
enpresei xehekako merkataritzaren egoerari buruz egiten zaizkien galdetegien erantzunetatik lortzen dira 
datuak.  

Adierazlearen azalpena 



 

 

INGURU MAKROA 
KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 

 
 
 

Data Eremua Adierazlea  Epea Aurreik 
8/21 Alemania Hileko ekoizpenaren prezioen indizea  Jul -% 0,2 
8/21 Alemania Urte arteko ekoizpenaren prezioen indizea Jul -5.1% 
8/22 Eurogunea EBZ Kontu korrontea Jun -- 
8/22 Estatu Batuak Filadelfiako Fed-en fabrikaziotik kanpoko jarduera Aug -- 
8/22 Estatu Batuak Bigarren eskuko etxebizitzen salmenta Jul 4.15e+06 
8/22 Estatu Batuak Hileko etxebizitzen salmenta Jul -% 0,2 
8/22 Estatu Batuak Richmond manufakturen indizea Aug -10 
8/23 Japonia Japoniako Jibun Banken Composite PMIa Aug P -- 
8/23 Japonia PMI Manufakturak Aug P -- 
8/23 Japonia Japoniako Jibun Banken zerbitzuen PMIa Aug P -- 
8/23 Frantzia HCOB Frantziako fabrikazioaren PMIa Aug P 45.0 
8/23 Frantzia HCOB Frantziako zerbitzuen PMIa Aug P 47.5 
8/23 Alemania HCOB Alemaniako fabrikazioaren PMIa Aug P 38.8 
8/23 Alemania HCOB Alemaniako zerbitzuen PMIa Aug P 51,5 
8/23 Eurogunea HCOB Euroguneko fabrikazioaren PMIa Aug P 42.7 
8/23 Eurogunea HCOB euroguneko zerbitzuen PMIa Aug P 50,5 
8/23 Erresuma 

Batua 
Erresuma Batuko fabrikazioaren PMI orokorra S&P/CIPS Aug P 45.0 

8/23 Erresuma 
Batua 

Erresuma Batuko zerbitzuen PMI orokorra S&P/CIPS Aug P 51,0 
8/23 Erresuma 

Batua 
Erresuma Batuko composite PMI orokorra S&P/CIPS Aug P 50.4 

8/23 Estatu Batuak S&P AEBeko fabrikazioaren PMI orokorra Aug P 49.0 
8/23 Estatu Batuak S&P AEBeko zerbitzuen PMI orokorra Aug P 52,0 
8/23 Estatu Batuak Etxebizitza berrien salmenta Jul 704000 
8/23 Eurogunea Kontsumitzailearen konfiantza Aug P % 14,5 
8/24 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak Aug 19 240000 
8/24 Estatu Batuak Chicagoko Fed-en indize nazionala Jul -0.20 
8/24 Estatu Batuak Ondasun iraunkorren aginduak  Jul P -4.0% 
8/25 Erresuma 

Batua 
Kontsumitzailearen konfiantza GfK Aug -29 

8/25 Japonia YoY KPIa Tokion Aug -% 3,0 
8/25 Alemania Hiruhileko BPGd SA 2Q F 0.0% 
8/25 Espainia Hileko ekoizpenaren prezioen indizea  Jul -- 
8/25 Alemania IFO enpresen egoera Aug 86.8 
8/25 Estatu Batuak Kontsumitzailearen konfiantza indizea Michigan Unib. Aug F 71.2 



 

 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
ERRENTA ALDAKORRA 
Atzerapauso orokortuen astea, inbertitzaileek Txinako ekonomiaren 
osasunarekiko kezkaren kotizazioarekin eta Fed-en akta "moderatu" 
erasokorragoak eta banku amerikarretan beheranzko rating berrikuspen 
berrien iragarpen txertatze negatiboarekin. Asiako erraldoiari dagokionez, 
ezagututako datu makroetan, industria-ekoizpenean eta xehekako 
salmentetan ikusitako ahultasunak, higiezinen sektorean gero eta arazo 
handiagoak izatearekin batera, moteltze handiagoa izateko beldurra 
areagotu du, Covid osteko Txinako susperraldi berez motelaren barruan. 
AEBen Evergranden porrota deklaratzeaz gain, antzeko prozesuak 
gertatzen ari dira herrialdeko beste higiezinen enpresa erraldoietan, 
aurreikuspen txarrez gain (Bloombergek argitaratu zuenez, babes publikoa 
duten 38 eraikitzaileetatik 18k urteko lehen erdian galerak izan zituztela 
ohartarazi zuten), bai eta beren finantza-sisteman kutsatze-seinaleak ere, 
"shadow banking" delakoarekiko kezka nagusiarekin. Inbertitzaileak 
konfiantza galtzen hasi dira Txinan, ekonomia sendotzeko neurri gehiago 
ez dagoelako. Herrialdeko diru-agintariek iragarri zuten, ustekabean, 
maileguen tasak urtean oinarrizko 15 puntutik % 2,5era jaitsiko zirela, eta 
badirudi merkatuarentzat ez zela nahikoa izan. Bestalde, handitu egin da 
Fed-ek interes-tasak berriro igotzeko arriskua, baina, batez ere, denbora 
gehiago mantendu behar izateko arriskua. Bere azken bilerako aktetan ikus 
daitekeenez, nahiz eta kideen nolabaiteko zatiketa egon "urrutiegi joateak" 
ekonomiari eta langabeziari ekar liezaiokeen gogortasunak eta arriskuak 
izan dezaketen ondorioari dagokionez, parte-hartzaile gehienek inflaziorako 
goranzko arrisku nabarmena ikusten dute oraindik, eta horrek diru-politika 
gehiago gogortzea eska lezake. Aukera hori xehekako salmenten 
indarraren eta asteko langabeziaren erresistentziaren presiopean zegoen, 
lan-merkatuaren tentsioaren adierazgarri. Fitch kalifikazio-agentziak banku 
gehiagoren ratinga (JP Morgan edo Bank of America barne) jaitsi ahal 
izango zuela iragarri izanak ere ez zuen onik ekarri eta finantza-sektore 
amerikarrean zarata handiagoa eragin zuen. 
 

ERRENTA FINKOA: 
Azken egunean, bonu subiranoen tir-ek beherakada handiak izan zituzten 
arren, Txinak piztu zuen ziurgabetasun makro eta finantzarioak eta aurreko 
egunetako gainbeherak eraginda, asteari dagokionez, emaitza AEBen 
izandako gorakada izan da, non Fed-en aktek pisu handiagoa izan duten, 
eta Europan apalagoa izan da. 10 urterako bonu amerikarra 8 op igo da % 
4,25eraino, eta tasa erreala maximoetan geratu da 2009tik. Europan, 
Alemaniak epe berean duen zorra % 2,62koa izan da, baina tarte laburrek 
gorakada txiki bat izan dute. Espainiako periferikoa 4 op igo da % 3,68raino 
eta Italiakoa 8 op, % 4,33raino. Arriskuarekiko ezinikusi handiagoko 
ingurune batean, kredituak bere diferentzialak handitu ditu eta 12h 
Euriborra berriro itzuli da % 4,09 ingurura. 
 
DIBISAK / LEHENGAIAK:  
Dolarrak bere horretan jarraitu du dibisa nagusien aldean. Euroaren aurka, 
1.09 $/euroren mailatik jaitsi da. Liberak ere balioa handitu du Europako 
dibisa komunaren aurka. Bestalde, petrolioa ia % 2 jaitsi da Txinako 
aurreikuspen makroekonomikoen narriadura-testuinguruan. Hala ere, 
proiekzioek ez dirudite Goldman Sachs edo Julius Baer bezalako 
analistentzat eta inbertsio-bankuentzat bezain ezkorrak; izan ere, horien 
arabera, petrolioa 100 dolarreko mugatik gertu iritsiko da, LPEEren 
ekoizpen-murrizketak hornidura-defizit luzea eragingo duelako. Urrea ere 
erortzen ari zen, % 1,28 hain zuzen ere. 

Indizeak 2022/8/5 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
202
2 IBEX 9.267,70 -1,77% 12,62% 

EUROSTOXX 50 4.212,95 -2,51% 11,05% 
ALEMANIA 15.574,26 -% 1,63 11,86% 
INGALATERRA 7.262,43 -3,48% -2,54% 
FRANTZIA 7.164,11 -2,40% 10,66% 
ITALIA 29.751,03 -1,77% 15,67% 
S&P 500 4.369,71 -2,11% 13,81% 
DOW JONES 34.500,66 -2,21% -% 

4,08 NASDAQ 100 14.694,84 -2,22% 34,33% 
NIKKEI 225 31.450,76 -3,15% 20,53% 
SHANGHAI 3.131,95 -% 1,80 -% 

1,38 MSCI WORLD 2.897,50 -% 2,53 11,33% 
MSCI EMERG 964,44 -% 3,34 % 0,84 
 

Tasak 

Gobiernos 18/08/2023 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
202
2 2 urte    

ALEMANIA 3,06 2 30 
ESPAINIA 3,46 3 53 
AEB 4,94 5 52 
5 urte    
ALEMANIA 2,63 0 5 
ESPAINIA % 3,30 2 15 
10 urte 

ALEMANIA 2,62 0 5 
ESPAINIA % 3,68 4 1 
AEB % 4,25 10 38 
Spread de 
credito (pb) 18/08/2023 

Variación Var 
Semanal 2023 

ITRX EUROPE (5A) 77,89 6 -13 
ITRX EUR XOVER 
( 

429,00 28 -45 
 
Divisas 18/08/2023 

Aldaketa 
Astean 

Ald 
202
2 $/€ 1,0873 % -0,69 % 1,57 

Yen/€ 158,22 0,35 12,69% 
gpb/€ 0,85 -% 1,01 -3,56% 
 

Materia 

Primas 18/08/2023 
Aldaketa 
Astean 

Ald 
202
2 BRENT 85,65 -1,78% -0,79 

URREA 1.889,31 -% 1,28 3,58% 
 



 

 
 
 
 
 
 
 

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. 


