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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  
AEB: ENPLEGUAREN TXOSTENA 

 

  Datuaren analisia  
Lan Sailaren arabera, langabezia 14,7raino igo zen apirilean, koronabirusaren pandemiaren 
ondorioz. Hala ere, langabezia-tasa analistek espero zuten % 16tik behera geratu zen. Hilabete 
batean, langabezia martxoko % 4,4tik maiatzeko % 14,7ra igo zen, gaur arte adierazle horrek izan 
duen igoerarik handiena. 1930eko hamarkadako Depresio Handiaren garaietatik ikusi gabeko 
mailetan dago, orduko hartan % 25era hurbildu baitzen. Enpleguaren txostenaren arabera, aurreko 
hilean 20,5 milioi enplegu suntsitu ziren herrialdean, 2008an lehertu zen finantza-krisian desagertu 
ziren 8,7 milioi lanpostuen oso gainetik, baina merkatuak aurreikusi zituen 22 milioietatik behera. 
Ia sektore guztietan suntsitu zen enplegua. 

 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 

Enplegu-txostena hilero argitaratzen du Estatu Batuetako Lan Sailak. Estatu Batuetako lan-
merkatuaren egoerari buruzko txosten osatu bat da, eta hainbat datu aurki daitezke bertan; horien 
artean nabarmenenak: enpleguaren sorrera (nekazaritza-sektorea kanpo utzita), langabezia-tasa 
eta soldaten bilakaera. Txosten honi esker, Estatu Batuetako ekonomiaren bilakaeraren gaineko 
pronostiko bat egin daiteke. Lan-merkatua hazten ari bada, herritarren errenta erabilgarria handitu 
egiten da. Beraz, kontsumitzailearen gastua igo daiteke, BPGd-aren igoera bat eragingo lukeena, 
eta, ondorioz, herrialdearen ekonomiaren hobekuntza. 
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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  
AEB: MANUFAKTURENA EZ DEN ISMa 

 

 

  Datuaren analisia  
 
 

Manufakturena ez den ISMak behera egin bazuen ere, aurreikusi baino hobeto eutsi zion apirilean. 
Indizea 52,5 puntuetatik 41,8 puntuetara jaitsi zen, eta, gainera, bere osagai garrantzitsuenek egin 
zuten behera. Merkatuko iritzi bateratuaren aurreikuspenen arabera, 40 puntuetatik behera joango 
zen. 2009ko martxotik izan duen mailarik apalena da, indizea 40 puntuetara iritsi baitzen orduko 
hartan. Inkestaren arabera, zerbitzuen sektoreko jarduera gelditu egin zen apirilean, batez ere 
eskariak desagertu egin zirelako. 

 
 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 

Manufakturena ez den ISM indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
egiten zaien inkesta bat du oinarri. Zerbitzuen sektorearen jarduera-maila neurtzeko balio du, 
sektore horretan egiten diren erosketen bidez. Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, 
beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu 
honetan, esate baterako, BPGd-arena. Estatu Batuetako kontsumoaren KPIaren zati handi baten 
isla ere bada. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; 
hortik beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 
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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  
EUROPA: PMIak 

 
 
 
 
 
 
 

MANUFAKTUREN PMIa 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ZERBITZUEN PMIa 
 

  Datuaren analisia  
Eurogunerako manufakturen PMIak beste minimo bat markatu zuen, 33,4koa, aurreikuspenen 
azpitik, martxoan 44,5ean egon ondoren. Inkestaren arabera, konfinamenduak eta 
osasungintzaren kolapsoa saihesteko gainerako neurriek eragin sakona izan zuten eskarian eta 
ekoizpenean. Herrialdeei begiratuta, Grezia (29,5), Espainia (30,8) eta Italia (31,8) izan ziren 
okerrenak, baina oso gertu izan zituzten Frantzia (31,5) edo Austria (31,6). Herbehereek (41,3), 
Irlandak (36,0) eta Alemaniak (34,5) joera hobea izan zuten; hala ere, kasu guztietan, jaitsierek 
marka guztiak hautsi zituzten. Dena dela, Alemaniak eta Italiak adierazlearen irakurketa aurreratua 
hobetu zuten, bai eta zerbitzuena ere. Euroguneko zerbitzuen PMI indizea 12 puntuko minimo 
historikora jaitsi zen apirilean, aurreko hilean 26,4an egon ondoren. Jaitsierak oso handiak izan 
ziren jasotako eskarietan, eta Espainia (7,1), Frantzia (10,2) eta Italia (10,8) izan ziren kaltetuenak. 

  Adierazlearen azalpena  
 

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. 
Fabrikazioaren/zerbitzuen sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. 
Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten 
bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 
50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, 
ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 
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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  
EUROPA: EUROPAKO BATZORDEAREN 

AURREIKUSPENAK (KPI eta BPGd) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
Europako Batzordearen aurreikuspen ekonomikoen arabera, Europak biziko duen atzeraldiak 
hainbat abiadura eta maila izango ditu. Batzordearen ustez, Eurogunearen BPGd-a % 7,7 eroriko 
da, eta Espainia (Grezia eta Italiarekin batera) izango da kaltetuenetako bat. Kalkuluen arabera, 
Espainiako BPGd-ak % 9,4 egingo du behera 2020an, eta langabezia-tasa %18,9raino helduko 
da. Batzordearen arabera, 2021aren amaieran, EBko bost herrialde baino ez dira erabat osatuta 
egongo eta 2019ko mailetan berriro: Alemania, Austria, Eslovakia, Kroazia eta Polonia. Enpleguari 
dagokionez, Espainian, Italian, Grezian, Kroazian eta Frantzian ikusiko ditugu langabezia-tasarik 
altuenak. Batzordearen txostenaren arabera, horren arrazoia zera da, herrialde horietan aldi 
baterako enplegua ohikoagoa dela eta sektore turistikoak pisu handia daukala. 

  Adierazlearen azalpena  
Europako etxeek kontsumitzen dituzten oinarrizko zerbitzu eta ondasunen multzoaren prezioen 
mailaren bilakaera erakusten du KPIak, “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.  
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.  5
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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  

ERRESUMA BATUA: ZERBITZUEN PMIa 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  

 
Erresuma Batuan, zerbitzuen sektorearen PMIa 1996an inkesta hasi zenetik izan duen maila 
apalenera jaitsi zen. Martxoko 34,5etik 13,4ra jaitsi zen apirilean, 12,3ko hasierako aurreikuspena 
baino pixka bat hobeto. Iragan astean argitaratu zen manufakturen PMIa ere negatiboa izan zen, 
eta Markiten arabera, bi indize horiek, oro har hartuta, gogoan dugun atzeraldi ekonomikorik 
handienaren iragartzen digute. Bi sektoreen PMI konposatua martxoko 36,0tik apirileko 13,8ra 
jaitsi zen apirilean, hazkundea eta uzkurdura banatzen dituen 50eko mailatik oso urruti. 

 
 
 
 
 
 
  Adierazlearen azalpena  

 

Zerbitzuen PMIa hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei egiten zaien inkesta 
bat du oinarri. Zerbitzuen sektorearen jarduera-maila neurtzeko balio du, sektore horretan egiten 
diren erosketen bidez. Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste adierazle batzuek 
etorkizunean izango duten bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate baterako, 
BPGd-arena. Emandako datua 50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik 
beherakoa bada, ordea, ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 
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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  

JAPONIA: PMIak 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  

 
 
Apirileko manufakturen PMIa 41,9an kokatu zen; aurreikuspena 43,7koa izan zen, eta aurreko 
datua, berriz, 44,8koa. Zerbitzuen PMIa 21,5eraino jaitsi zen (aurreko datua, 33,8), enpresa-
jarduera eta eskaria hondoratu dituen COVID-19aren pandemiaren ondorioz gertatu den erorketa 
historikoa. PMI konposatua 25,8raino murriztu zen (aurreko maila, 36,2). 

 
 
 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  

 

PMI Manufaktura/Zerbitzuak indizeak hilero erosketen profesionalei eta enpresetako exekutiboei 
manufaktura-sektorearen egoerari buruz egiten zaien inkesta bat du oinarri. 
Fabrikazioaren/zerbitzuen sektorearen aldean ekonomiaren egoera zein den neurtzeko balio du. 
Adierazle ekonomiko aurreratu bat da, hau da, beste adierazle batzuek etorkizunean izango duten 
bilakaera aurreratzeko balio digu; kasu honetan, esate baterako, BPGd-arena. Emandako datua 
50etik gorakoa bada, ekonomia hazten ari dela esan nahi du; hortik beherakoa bada, ordea, 
ekonomia uzkurtzen ari den seinale. 
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INGURU MAKROA  

ASTEKO DATUEN PODIUMA  

TXINA: BALANTZA KOMERTZIALA 

 

  Datuaren analisia  

 
 

Txinan, apirilean esportazioek gora egin zuten lehen aldiz 2019ko abendutik (+% 3,5; 
aurreikuspena  - % 15,7koa zen eta aurreko datua, aldiz, - % 6,6koa). Bestetik, inportazioak -% 
14,2raino uzkurtu ziren, espero zenetik nahiko gertu dagoen datua (- % 11,2), etxeko eskarien 
ahuldadearen eta, pandemiaren ondorioz, hornidura-kateetan izan diren arazoen eraginez. 

 
 
 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  

 
Balantza komertzialaren saldoa esportazioen eta inportazioen arteko aldea da, hau da, herrialde 
batean ekoiztu eta kanpoan saltzen diren ondasunen eta zerbitzuen balioaren eta beste herrialde 
batean ekoiztu eta erosten direnen balioaren arteko aldea. Saldoa negatiboa denean defizit 
komertziala ematen dela esaten da, hau da, esportazioen balioa inportazioena baino txikiagoa 
denean; superabit komertziala, ordea, esportazioen balioak inportazioena gainditzen duenean 
ematen da. Adierazle ekonomiko hori herrialde baten ordainketen balantzako osagai bat da. 



 

 

INGURU MAKROA  

KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 

 
 
 
 
 

Data Eremua Adierazlea  Aurreik. 
05/11 Italia Hileko industria-ekoizpena -- 
05/12 Frantzia Ind. pertzepzioa Frantziako Bankua -- 
05/12 Erresuma Batua Hiruhileko BPGd -- 
05/12 Erresuma Batua Hileko industria-ekoizpena -- 
05/12 Erresuma Batua Balantza komertzial ikusgarria GBP/MM -- 
05/12 Estatu Batuak Hileko KPIa -- 
05/13 Japonia BoP oinarrizko merkataritza balantza -- 
05/13 Eurogunea Hileko SA industria-ekoizpena -- 
05/14 Frantzia ILO Langabezia-tasa -- 
05/14 Alemania Hileko KPIa -- 
05/14 Espainia Hileko KPIa -- 
05/14 Eurogunea EBZren hileko buletina  -- 
05/14 Italia Balantza komertziala guztira -- 
05/14 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak -- 
05/15 Txina Urte arteko industria-ekoizpena -- 
05/15 Txina Urte arteko xehekako salmentak -- 
05/15 Alemania Hiruhileko BPGd SA -- 
05/15 Frantzia Hileko KPIa -- 
05/15 Eurogunea Balantza komertziala SA -- 
05/15 Eurogunea Hiruhileko BPGd SA -- 
05/15 Italia Urte arteko EBko KPI harmonizatua  -- 
05/15 Estatu Batuak Hileko txikizkako salmenta aurreratuak -- 
05/15 Estatu Batuak Manufakturen inkesta New York -- 
05/15 Estatu Batuak Hileko industria-ekoizpena -- 
05/15 Estatu Batuak Michiganeko U.ren pertzepzioa -- 
05/15 Estatu Batuak Oraingo egoera Mich. U.  -- 
05/15 Estatu Batuak Aurreikuspenak Mich. U. -- 



 

 

ASTE HONETAN MERKATUETAN 
ERRENTA ALDAKORRA 
Asteko balantzean, Euroguneko herrialdeen joera oso desberdina 
izan zen, Eurostoxx 50 indizeak - % 0,68ko mailan itxi zuen, eta 
gainerako eskualdeetan tonua oso positiboa izan zen. 2020an, 
Nasdaq-ak balio handitze positiboa daukala nabarmendu behar da. 
Ekonomiak pixkanaka jarduerara itzultzen ari diren honetan, eta 
enpresen emaitzen argitalpenak etenik ez duen bitartean, AEB eta 
Txinaren arteko harremanek, petrolioaren prezioaren igoera 
handiak, argitaratutako datu makroak, eta, Europaren kasuan, 
esparru juridikoan piztu diren ziurgabetasun berriek baldintzatu 
zuten burtsen bilakaera. Ipar Amerikaren eta Asiako Erraldoiaren 
arteko koronabirusaren jatorriaren inguruko azken tentsioak 
gorabehera, esparru komertzialean, bi herrialdeek urtarrilaren 
15ean sinatutako akordio komertzialaren lehen fasearekin aurrera 
jarraitzeko konpromisoa zutela iragarri zen, bai eta bi herrialdeen 
arteko lankidetza sendotuko zutela ere.  Beste gerra komertzial bat 
bizitzeko beldurrak urrundu egin ziren, eta munduko ekonomiaren 
pixkanakako berpizteari babesa eman zitzaion horrela.  
Bestetik, Europan, EBZk zor-bonuak erosteko 2015ean martxan 
jarritako programaren aurka agertu zen Alemaniako Epaitegi 
Konstituzionala. Epaiaren ondoren, Europako Banku Zentralak agiri 
bat kaleratu zuen, eta bere eskumenen barruan dagoen guztia 
egiteko konpromisoa hartu zuen, bere diru-politika UMEko 
jurisdikzio guztietara berdin hel dadin. Horrekin batera, Europako 
Epaitegiaren epaia ekarri zuen gogora, koronabirusaren krisiaren 
ondorioz martxan jarritako zorraren programa legezkoa dela esaten 
duena. Burtsentzako mezu lasaigarria izan zen. 
 Makroak datu negatiboak eskaini zituen, nahiz eta zenbait kasutan 
espektatibek hobera egin zuten, 
hala nola AEBetako enpleguaren datua. Txinako esportazioen datu 
ona nabarmendu zen. Dagoeneko ezagutzen dugu enpresen 
emaitzen argitalpenen 2/3 Europan eta AEBetan, eta BPAk - % 9 
egin du gora AEBetan eta - % 25 Europan, 2019ko lehen 
hiruhilekoarekin alderatuta. Urte honetarako bi esparru horietan 
egindako BPAren aurreikuspenaren arabera, jaitsiera % 20 
ingurukoa izango da, eta hurrengo ekitaldian, aldiz, % 25eko 
hazkundeak emango dira. 

ERRENTA FINKOA: 
Gobernuek likidezia beharra izango dutenez, lehen mailako 
jaulkipenak asko igoko direla esaten duten aurreikuspenek interes-
tasen igoera bultzatu zuten Atlantikoaren bi aldeetan. Europako 
periferikoen eta Alemaniaren arteko diferentzialek apur bat gora egin 
zuten. Alemaniako Epaitegi Konstituzionalaren epaia gorabehera, 
EBZren baldintzarik gabeko babesari esker, spreadaren zabalpena 
ez zen handiagoa izan. Kredituaren diferentzialek pixka bat gora 
egin zuten.  
DIBISAK / LEHENGAIAK:  
Euroak, azkenean, indarra galdu zuen gainerako dibisa nagusien 
aldean. Dolarraren aurrean, Europako dibisak - % 1,29 galdu zuen, 
eta - % 0,51 liberaren aurreran. Lehengaien merkatuan, Brentaren 
prezioak % 21,99 egin zuen gora, ekonomia berraktibatzeko 
aurreikuspen positiboen ondorioz. Horrekin batera, LPEE+ 
erakundeak ekoizpenean murrizketak ezartzeari ekin zion hilabete 

INDIZEAK 2020/5/8 
Aldaketa Ald 
2020 Seihilekoa 

IBEX 6.783,10 -% 2,01 -% 
28,97 

EUROSTOXX 50 2.908,11 -% 0,68 -% 
22,35 

ALEMANIA 10.904,48 % 0,39 -% 
17,70 

INGALATERRA 5.935,98 % 3,00 -% 
21,30 

FRANTZIA 4.549,64 -% 0,49 -% 
23,89 

ITALIA 19.074,45 -% 1,40 -% 
25,57 

S&P 500 2.929,80 % 3,50 -% 9,32 
DOW JONES 24.331,32 % 2,56 -% 

14,74 

 

Gobernuen tasak 2020/5/8 
Aldaketa Ald 
2020 Seihilekoa 

2 urte    

ALEMANIA -0,78 -2 -18 
ESPAINIA -0,18 4 21 
AEB: 0,16 -3 -141 
5 urte    

ALEMANIA -0,76 1 -28 
ESPAINIA 0,11 6 18 
10 urte    

ALEMANIA -0,54 5 -35 
ESPAINIA 0,80 7 33 
AEB: 0,68 7 -123 

Kreditu-spreada (op) 2020/5/8 
Aldaketa Ald 
2020 Seihilekoa 

ITRX EUROPE (5A) 84,98 3 41 
ITRX EUR XOVER (5A) 511,43 10 305 

 

Dibisak 2020/5/8 
Aldaketa Ald 2020 
Astean 

$/€ 1,08 -% 1,29 -% 3,34 
Yen/€ 115,58 -% 1,53 -% 5,09 
gpb/€ 0,87 -% 0,51 % 3,18 

 



 

honetan.



 

 
 
 
 
 
 
 

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. 


