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EUROGUNEA: Espainiako BPGd-a 

  Datuaren analisia  
 

Espainiako hazkundeari dagokionez, Espainiako Estatistika Institutuak % 2,6raino birkalkulatu zuen uztaila 
eta iraila bitarteko hazkundea, hasieran kalkulatutakoa baino sei hamarren gehiago. Datuok hazkunde-eredu 
sendo bat erakutsi zuten, eskari nazionalaren eta kanpo-eskariaren ekarpen positiboekin. Hirugarren 
hiruhilekoan, eskari nazionalak % 1,1eko hazkundea izan zuen (kalkulatutakoa baino % 0,9 gehiago), osagai 
ia guztien ekarpen positiboari esker. Kontsumoa, esate baterako, gorantz berrikusi zen, eta % 1eko 
hazkundea izan zuen. Kanpo-sektoreari dagokionez, ondasunen eta zerbitzuen esportazioak aurreikusitakoa 
baino gehiago hazi ziren, % 7,1eraino, eta ondasunen eta zerbitzuen inportazioak, hiruhileko arteko % 2,2. 
Urte arteko tasei begira, ekonomia % 3,4 hazi zen azken urtean, hasierako kalkulua baino zazpi hamarren 
gehiago; hau da, lehen hiruhilekoan hamarren bat jaitsi zen, bigarrenean hamarren bat igo zen eta 
hirugarrenean sei hamarren berrikusi ziren. Eskari nazionalak BPGd-aren hazkundeari egindako ekarpena 
2,5 puntukoa izan zen, eta kanpo-eskariak 0,9 puntuko ekarpena izan zuen. 

 

  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. 
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ERRESUMA BATUA: BPGd 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 
 

BPGd britainiarra moteldu egin zen urteko hirugarren hiruhilekoan, % 1,1 soilik hazi baitzen, hasieran 
kalkulatutako % 1,3aren azpitik. Estatistiken Bulego Nazionalaren arabera, BPGd-aren berrikusitako zifrak 
pixka bat gutxiago suspertu ziren hirugarren hiruhilekoan, energia-sektorearen eta ile-apaindegien 
errendimenduaren ahultasunaren ondorioz. Izan ere, ekonomia britainiarra % 5,4 hazi baitzen bigarren 
hiruhilekoan. Britainia Handiko etxeetako kontsumoaren gastua % 2,7 hazi zen, pandemiaren murrizketak 
kentzearekin batera bigarren hiruhilekoan izandako % 8,2ko hazkundetik urrun. Enpresen kapital finkoaren 
eratze gordina, bestalde, % 0,9 jaitsi zen, aurreko hiru hilabeteetan % 2,3 hazi ondoren. Uztaila eta iraila 
bitarteko datu hori kontuan hartuta, BPGd-a 2019ko laugarren hiruhilekoko (pandemiaren hasieraren eta 
birusari eusteko neurrien aurreko azken hiruhileko osoa) jarduera-mailaren % 1,5 azpitik kokatu zen. 

 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 
Estatistiken Bulego Nazionalak argitaratzen du barne produktu gordina (BPGd). Herrialde baten ekoizpena 
eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Erresuma Batuak 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: BPGd 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 
Ekonomia amerikarrak % 0,6ko hazkundea izan zuen hirugarren hiruhilekoan, BPGd-aren urte arteko 
hazkundea % 2,3an kokatu zuena (% 2,1ekoa izatea espero zen). Jarduera ekonomikoaren hirugarren eta 
azken kalkuluan, AEBetako gobernuak hamarren bat igo zuen hiruhileko hazkundea eta bi hamarren gehitu 
zizkion BPGd-aren urte arteko hazkundeari. Urte arteko datuak urrun daude urteko bigarren hiruhilekoaren 
BPGd-ak izan zuen hazkundetik (% 6,7koa), eta uztaila eta iraila bitartean Estatu Batuetan izandako beheraka 
handiaren erakusgarri dira. Datuek, halaber, agerian utzi dute koronabirusaren pandemiaren aldaera berriak, 
gobernuak 2020ko martxoan abiarazitako ekonomia suspertzeko programen amaierak eta hornidura-
kateetako arazoek ekonomian izan zuten eragina. Kontsumitzaileen gastua, AEBetan BPGd-aren ia bi herena 
dena, % 2 baino ez zen hazi hirugarren hiruhilekoan (bi hamarren doitu zen aurreko kalkulutik), apirila eta 
ekaina bitartean izandako % 12ko hazkundearen oso azpitik.  

 

  Adierazlearen azalpena  
 
 

Barne produktu gordina (BPGd) Analisi Ekonomikoen Bulegoak kaleratzen duen datua da. Herrialde baten 
ekoizpena eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Estatu Batuek 
ekoizten dituzten 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: BIGARREN ESKUKO ETXEBIZITZAK 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 
 
 
Bigarren eskuko etxebizitzen salmentek gora egin zuten hirugarren hilabetez jarraian, hipoteka-
kredituentzako testuinguru egoki batean. Aurreko hilarekin alderatuta, % 1,9 igo ziren azaroan. 6,46 milioi 
salmenta egin ziren, aurreko hileko 6,34 milioien aldean. Nolanahi ere, hazkundea analistek aurreikusitakoa 
(6,50) baino txikiagoa izan zen. 

 
 
 
 
 
  Adierazlearen azalpena  
 

Bigarren Eskuko Etxebizitzen Salmenta-indizea hilero argitaratzen da, eta 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. 
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AEB: ETXEBIZITZA BERRIEN SALMENTA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
 

 
Etxebizitza berrien salmentek gora egin zuten joan den azaroan, urrian behera egin ostean, eta prezioek 
gorantz jarraitu zuten. Azaroan, 744.000 unitate berri saldu ziren urteko erritmoan (urte osorako salmenten 
balioespena, hilabetez behatutako tasa 12 hilabetez mantentzen bada).  Kopuru hori analistek espero 
zituzten 770.000 unitateak baino txikiagoa izan zen, nahiz eta % 12,4ko igoera izan zuen urriarekin 
alderatuta, orduan salmentak izugarri jaitsi baitziren, % 8,4ko beherakadarekin, hasieran iragarritako % 
0,4ko gorakadaren ordez. 

 
 
 
  Adierazlearen azalpena  
 

Etxebizitza Berrien Salmenten indizeak, aukeratutako 15.000 etxebizitza-proiekturen artean, 10.000 
eraikitzaile edo jaberi egindako elkarrizketak ditu oinarri. Salmenta-konpromisoa daukaten etxebizitza eraiki 
berrien kopurua neurtzen du. Etxebizitza berrien salmenten mailak higiezinen merkatuko joerak eta altzari 
eta etxetresna elektrikoen kontsumitzaileen bultzada ekonomikoa eta erosketa-ekimena erakusten dizkigu. 
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JAPONIA: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  Datuaren analisia  
Japoniako KPIa % 0,5 igo zen azaroan, iazko hil beraren aldean, % 0,6raino, eta hazkunderik handiena 
izan zuen 2020ko otsailetik, energiaren fakturaren garestitzearen ondorioz. Oso gorabeheratsuak diren 
elikagai freskoen prezioak kanpoan uzten dituen adierazleak gora egin zuen hirugarren hilabetez jarraian, 
eta % 0,3 hazi zen urritik. Urteko lehen zatian, Japoniako inflazioak maiatzean izan zuen lehenengo igoera 
14 hilabetetan, eta ekainean ere gora egin zuen. Hala ere, uztailean prezioek behera egin zuten eta 
adierazlea bere horretan mantendu zen abuztuan, Japoniak pandemiako kutsatze-olde bortitzena izan 
zuenean. Irailetik aurrera, ordea, gorantz hasi zen berriro. Hala ere, Japoniako Bankuak (BoJ) ezarritako % 
2ko inflazio-helburutik oso urrun dagoen bilakaera da; izan ere, helburu hori lortzeko, malgutasun-programa 
masibo bat aktibatu zuen duela ia hamarkada bat, oraindik espero ziren emaitzak eman ez dituena. 

 

  Adierazlearen azalpena  
 

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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KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Data Eremua Adierazlea Aurreik. 
12/27 Japonia Hileko xehekako salmentak % 1.3 
12/27 Estatu Batuak Manuf. jarduera Fed Dallas 13.0 
12/28 Japonia Hileko industria-ekoizpena % 4.8 
12/28 Espainia Urte arteko xehekako salmentak -- 
12/28 Estatu Batuak Richmond manufakturen indizea 11 
12/29 Estatu Batuak Egiteke dauden hileko etxebizitzen salmentak % 0.5 
12/30 Espainia MoM EBko KPI harmonizatua % 0.4 
12/30 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak -- 
12/31 Txina Ez fabrikazioaren PMIa 52.0 
12/31 Txina Fabrikazioaren PMIa 50.0 
12/31 Txina PMI Composite -- 



 

 

 

 
ASTE HONETAN MERKATUETAN 

 
 

ERRENTA ALDAKORRA 
Joan den astean, inbertsiogileek baikortasun handiagoarekin hartu zuten 
hainbat herrialdetan koronabirusaren omikron aldaera kontrolatzeko ezarri ziren 
murrizketa berriek ekonomietan izandako eragina. Zerga-pizgarriei buruzko 
albisteak, bestalde, positiboak izan ziren, eta makro inguruneak ez zuen hutsik 
egin. Horiek horrela, irabazi handiak izan genituen munduko burtsetan, eta Wall 
Streeten, S&P500 indizeak maximo historikoak berritu zituen. Osasun-arloan, 
herrialde bateko koronabirus kasuen kopurua egun gutxitan bikoizteko 
gaitasuna duen COVID-19aren andui berriak murrizketen gogortzea ekarri 
zuen. Hala ere, egun hauetan Londresko Imperial College unibertsitateak 
argitaratutako datuen arabera, ospitalizazio arriskua %40-% 45 txikiagoa da 
delta aldagaiaren aldean. Gainera, Modernak iragarri zuen aste gutxi barru 
izango duela prest omikron aldagaiaren kontrako txertoa. Bestalde, eta udara 
arte banatuko ez badira ere, AEBetako Elikagai eta Sendagaien 
Administrazioak baiezkoa eman zien Pfizer eta Merck enpresen birusaren 
kontrako pilulei. Izan ere, itxaropen handia dute pilula horietan, ospitalizazioak 
eta heriotzak saihesteko gaitasun handia baitute. Halaber, aldagai berriak 
eragindako Hegoafrikako kutsatze oldea behera egiten hasi dela ere ezagutu 
zen. Ekonomien pizgarriei begira, Txinak susperraldi ekonomikoa indartzeko 
neurri berriak hartu zituen. Bada, tasak jaitsi zituen lehen aldiz 20 hiletan, eta 
higiezinen agentziek balantzeak onbideratzeko neurriak hartu zituen, 
sektorearen krisi orokorra saihesteko. AEBetan, Biden buru duen Build Back 
Better delako gizarte eta klima planak duela egun batzuk jaso zuen errefusaren 
ostean, presidenteak programa aurrera ateratzeko akordioren bat lortzeko 
itxaropena agertu zuen. Azkenik, esparru makroekonomikoan, 
kontsumitzaileen konfiantzak gora egin zuen AEBetan, eta okerrera, 
Eurogunean. Hirugarren hiruhileko BPGd-a aurreikuspenen azpitik hazi zen 
Erresuma Batuan, eta Ipar Amerikan moteltzera egin bazuen ere, 
aurreikuspenak hobetu zituen. Etxebizitzen inguruko datuak positiboak izan 
ziren Ipar Amerikan. 

ERRENTA FINKOA: 
Merkatuaren tonu hobea tasa subiranoen bilakaeran nabaritu zen, gora 
egin baitzuten Atlantikoaren bi aldeetan, indar handiagoarekin Eurogunean. 
Bund-aren errentagarritasuna +13 op igo zen, -% 0,25eraino, eta 
Espainian, 10 urterako tasa +17 op tenkatu zen, % 0,51raino. Arrisku-prima, 
bestalde, +4 op handitu zen eta 76 oinarrizko puntutan amaitu zuen astean. 
AEBetan, 10 urterako zor subiranoak +9 op egin zuen gora, % 1,49raino. 
Kredituak, aldiz, diferentzialak murriztu zituen Europan. 

 
DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Arriskuarekiko ezinikusi txikiagoaren ondorioz, yena ahuldu egin zen 
dolarraren eta euroaren aurrean. Euroguneko dibisak, aldiz, balioa irabazi 
zuen dolarraren kontra, nahiz eta pixka bat ahuldu zen liberaren aurrean, 
azken hori Johnsonen hitzek hauspotuta, koronabirusaren kontrako 
murrizketa-neurri gehiagorik espero ez zirela adierazi baitzuen. Lehengaiei 
dagokienez, aurreko asteko rallyaren ostean, petrolioaren prezioa igo egin 
zen berriro, +% 4,30, hain zuzen ere. Izan ere, omikron aldaeraren eraginaren 
inguruko alerta txikiagoek eta AEBetako petrolioaren asteko inbentarioak 
espero baino gehiago jaisteak petrolioaren prezioaren bilakaera indartu zuten. 
Bestetik, dolarraren ahulezia handiagoak urrearen prezioaren igoera apalaren 
alde egin zuen, AEBetako dibisak monopolizatutako aktiboa baita.

Gobernuen 
tasak          2021/12/24 Aldaketa 

Astean Ald 2021 

2 urte    

ALEMANIA -0,68 4 2 
ESPAINIA -0,60 2 3 
AEB 0,69 5 57 
5 urte    

ALEMANIA -0,51 9 23 
ESPAINIA -0,21 11 18 
10 urte 

ALEMANIA -0,25 13 32 
ESPAINIA 0,51 17 46 
AEB 1,49 9 58 
Kreditu- 
Spreada    2021/12/24 
(op) 

Aldaketa  Ald 2021 
Astean 

ITRX EUROPE 
(5A) 

47,53 -3 0 

ITRX EUR 
XOVER 

241,10 -12 0 

Lehengaiak   2021/12/24
 Aldaketa 

Astean Ald 2021 

BRENT 75,19 % 4,30 % 46,94 
URREA 1.810,26 % 0,68 -% 4,64 

INDIZEAK 2021/12/24 
Aldaketa  Ald 2021 
Astean 

IBEX 8.563,70 3,03% 6,07% 
EUROSTOXX 50 4.255,01 % 2,25 % 19,77 
ALEMANIA 15.756,31 % 1,45 % 14,85 
INGALATERRA 7.372,10 % 1,41 % 14,11 
FRANTZIA 7.086,58 % 2,31 % 27,65 
ITALIA 29.558,28 % 1,50 % 22,13 
S&P 500 4.725,79 % 2,28 % 25,82 
DOW JONES 35.950,56 % 1,65 % 17,46 
NASDAQ 100 16.308,21 % 3,21 % 26,54 
NIKKEI 225 28.782,59 % 0,83 % 4,88 
SHANGHAI 3.618,05 -% 0,39 % 4,17 
MSCI WORLD 3.206,85 % 2,14 % 19,21 
MSCI 
GORAKORRAK 

1.220,55 % 0,35 -% 5,48 

 

 

Dibisak     2021/12/24 
Aldaketa 
Astean Ald 2021 

$/€ 1,1319 % 0,70 -% 7,35 
Yena/€ 129,48 % 0,73 % 2,33 
gpb/€ 0,85 -% 0,49 -% 5,58 
 

 



 

 

 
 
 
 
 
 
 

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. 


