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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

EUROGUNEA: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Datuaren analisia  

Urte arteko inflazioa % 9,2koa izan zen 2022aren amaieran, espero zen moduan, Espainiako KPI 
harmonizatuak urte amaieran izandako % 5,5eko datuaren ia bikoitza, eta, beraz, inflazio-mailarik txikieneko 
herrialdea izan zen Eurogunean, adituek aurreratu zuten moduan. Euroguneko prezioek bederatzi hamarren 
egin zuten behera abenduan, lehenengo irakurketan aurreikusi zen moduan. 
Osagaiak banan-banan hartuta, energiaren prezioak % 25,5 igo ziren abenduan, azaroko % 34,9tik. Bestalde, 
elikagai freskoen garestitzea ia bi hamarren murriztu zen (% 12 vs azaroko % 13,8). Zerbitzuek KPIra 
egindako ekarpena bi hamarren igo zen, urte arteko % 4,4raino; ondasun industrial ez-energetikoek, aldiz, % 
6,4ko igoerarekin amaitu zuten 2022a, aurreko hilean baino hiru hamarren gorago. 
Inflazio orokorra beherako bidean zen urriaz geroztik, baina hilabete horretatik aurrera goranzko joera 
lehengoratu zen eta maximo historikoetan kokatu zen inflazioa, % 10,6an. 
Bestalde, Euroguneko azpiko inflazioak (energiaren, prestatu gabeko elikagaien, alkoholaren eta tabakoaren 
prezioak barne hartzen ez dituena) % 5,2an amaitu zuen abendua, eta maximo berri bat lortu zuen serie 
historikoan, azaroko datua baino bi hamarren gorago kokatu baitzen. Energiaren prezioek inflazioan duten 
eragina kanpoan utzita, urte arteko tasak % 7,2an amaitu zuen urtea (azaroan, % 7). 

 
 

  Adierazlearen azalpena  
KPIa hilero prestatzen du Eurostat/Europako Banku Zentralak. Europako etxeek kontsumitzen dituzten 
oinarrizko zerbitzu eta ondasunen 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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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

ERRESUMA BATUA: KPI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Datuaren analisia  
 
 

Inflazioa bigarren hilabetez jarraian moteldu zen abenduan, urrian azken 41 urteetako maximora igo ondoren. 
Urte arteko tasa % 10,5era jaitsi zen abenduan, azaroko % 10,7tik eta urriko % 11,1etik. 

 
Estatistiken Bulego Nazionalaren arabera, joan den hilean beheranzko ekarpenik handiena garraioaren 
(bereziki, motorretarako erregaiak), arropa eta jantzien eta aisia eta kulturaren eskutik etorri zen. Jatetxe eta 
hotelen prezioek gora egin zuten, baita elikagaienak eta alkoholik gabeko edarienak ere. 

 
Elikagaien, energiaren, alkoholaren eta tabakoaren prezio aldakorrak kanpoan uzten dituen azpiko inflazioak 
% 6,3an eutsi zion. Merkatuak tasa % 6,2ra jaistea espero zuen. 

 
 
 

  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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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

AEB: XEHEKAKO SALMENTAK 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Datuaren analisia  
 
 
 
 
Atariko datuen arabera eta aurreko hilabetearekin alderatuta, xehekako salmentek -% 1,1 egin zuten behera 
abenduan, espero baino gehiago, azaroko -% 1,0ko jaitsieraren ondoren. 

 
2021eko abenduaren aldean, xehekako merkataritzaren bolumenak urte arteko % 6,0 egin zuen gora, 
gasolindegietan (+% 5,2) eta ostalaritza eta sukaldaritzaren sektorean (+% 12,1) izandako hazkundeak 
hauspotuta. 

 
 
 
 
 
 
 
 
  Adierazlearen azalpena  
 

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. 
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INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

JAPONIA: BOJ 
 

AURREIKUSPEN EKONOMIKOAK: 

 
 

  Datuaren analisia  
Japoniako Banku Zentralak bere diru-politika ultramalguaren neurri nagusiak bere horretan mantentzeko 
erabakia hartu zuen hileroko bileran, aurreko hilabetean gauzatutako doikuntza gorabehera, eta herrialdean 
tasak igoko ziren itxaropena piztu zuen. 
Diru-politikari buruzko hileroko bileran, erakundeak aho batez erabaki zuen -% 0,1ean mantentzea epe 
laburreko bonuen interes-tasa, baita bonuak mugarik gabe erosten jarraitzea ere, 10 urterako 
errentagarritasunak % 0ra bideratzeko. Epe luzeko bonuen errentagarritasunen kurbari dagokionez, 
Japoniako Banku Zentralak +-% 0,5ean mantendu zuen erakundearentzat desiragarria den fluktuazio-tartea 
(aurreko bileran ezarri zuen muga berria), eta politikaren norabide-aldaketa baten espekulazioak piztu zituen. 
Aldaketa hori, baina, ez da inondik inora ageri. Aipatzekoa da merkatua diru-politika mantentzearen alde 
agertu zela oro har. 
Japoniako Bankuaren ustez, inflazioa inportatua eta iragankorra da, lehengaien eta energiaren garestitze 
orokorrak eragindakoa, eta, beraz, uste du ez diola erantzuten tasen gorakada barneratzeko gai izango den 
Japoniako ekonomiaren susperraldi bati. 

 

Diru-erakundeak Japoniako ekonomiari buruzko aurreikuspenak okerragotu zituen, ikuspegi ezkorrago 
batekin, «lehengaien prezio altuen eta atzerriko ekonomien moteltzearen» eraginaren ondorioz. Halaber, 
Japoniako KPIa aurreko aurreikuspenetik gora igoko dela kalkulatu zuen. 

 

  Adierazlearen azalpena  
Japoniako Banku Zentrala da BoJ. Banku-sistema osoa kontrolatzen du, nahiz eta herrialde 
industrializatuetako banku zentral gehienek baino autonomia txikiagoa izan. Hauek dira euren helburuetako 
batzuk: Horra bankuaren zenbait helburu: diru-papera jaulkitzea eta kudeatzea; diru-politika egitea; Altxor 
Publikoko baloreekin eta Administrazioarekin loturiko jarduerak; datuak biltzea, azterketa ekonomikoak eta 
ikerketa jarduerak. Japoniako Bankuak ekonomia nazionalaren garapenean lagundu nahi du bere diru-
politikarekin, prezioen egonkortasuna bermatuz.        5 



INGURU MAKROA  
ASTEKO DATUEN PODIUMA 

TXINA: BPGd 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Datuaren analisia  
 
 

 
2022ko azken hiruhilekoan, Txinako ekonomiak ez zuen aldaketarik izan hiruhilekoen arteko datuei begira (-
% 1,1 espero zen), eta % 2,9 hazi zen iazko epe berarekin alderatuta (aurreikuspena: % 1,6). Datu horiek 
azken hamarkadetako tasarik baxuenetarikoak dira (2020ko datua kanpoan uzten bada). 

 
2021eko datuarekin alderatuta (% 8,4), BPGd-aren hazkunde-erritmoa asko motelduko zela aurreratu zuten 
adituek, «zero covid» politika nazionalaren ondorioz. Izan ere, politika horrek jarduera ekonomikoa nabarmen 
kaltetu zuen, birusaren hedapena geldiarazteko ezarritako murrizketa eta konfinamendu zorrotzengatik. 

 
 
 
 
 
 

  Adierazlearen azalpena  
 

Estatistiken Bulego Nazionalak argitaratzen du barne produktu gordina (BPGd). Herrialde baten ekoizpena 
eta hazkunde ekonomikoa neurtzeko erabiltzen den adierazle ekonomiko bat da. Txinak 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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INGURU MAKROA  
KASU DATORREN ASTEAN GAI HAUEI… 

 
 
 
 
 
 

Data Eremua Adierazlea Noiz Aurreik. 
01/23 Eurogunea Kontsumitzailearen konfiantza Jan P -20.0 
01/24 Japonia Japoniako Jibun Bank Composite PMIa Jan P -- 
01/24 Japonia Japoniako Jibun Bank fabrikazioaren PMIa Jan P -- 
01/24 Japonia Japoniako Jibun Bank Zerbitzuen PMIa Jan P -- 
01/24 Alemania Kontsumitzailearen konfiantza GfK Ots -33.0 
01/24 Frantzia Enpresen konfiantza Jan 103 
01/24 Frantzia S&P Global US Composite PMI Jan P 49.7 
01/24 Frantzia Manufakturen PMIa Jan P 49.7 
01/24 Frantzia Zerbitzuen PMIa Jan P 49.7 
01/24 Alemania PMI MANUFAKTURA-INDIZEA Jan P 48.0 
01/24 Alemania Zerbitzuen PMIa Jan P 49.7 
01/24 Alemania S&P Global US Composite PMI Jan P 49.6 
01/24 Eurogunea PMI MANUFAKTURA-INDIZEA Jan P 48.5 
01/24 Eurogunea S&P Global US Composite PMI Jan P 49.9 
01/24 Eurogunea Zerbitzuen PMIa Jan P 50.2 
01/24 Erresuma Batua Manufakturen PMIa Jan P 45.7 
01/24 Erresuma Batua Zerbitzuen PMIa Jan P 49.7 
01/24 Erresuma Batua S&P Global/CIPS UK Composite PMI Jan P 49.3 
01/24 Estatu Batuak AEBetako fabrikazioaren PMIa S&P Global Jan P 46.5 
01/24 Estatu Batuak AEBetako zerbitzuen PMIa S&P Global Jan P 46.0 
01/24 Estatu Batuak AEBetako composite PMIa S&P Global Jan P -- 
01/24 Estatu Batuak Richmond manufakturen indizea Jan -- 
01/25 Japonia CI lider indizea Nov F -- 
01/25 Alemania IFO enpresen egoera Jan 90.1 
01/25 Alemania IFOren gaur egungo ebaluazioa Jan 95.0 
01/25 Alemania IFO aukerak Jan 85.0 
01/26 Espainia Langabezia-tasa 4Q -- 
01/26 Italia Sentimendu ekonomikoa Jan -- 
01/26 Estatu Batuak Chicagoko Fed-en indize nazionala Dec -- 
01/26 Estatu Batuak Hiruhilekoko BPGd urtekotua 4Q A % 2.6 
01/26 Estatu Batuak Ondasun aurreratuen balantza komertziala Dec -88.8b $ 
01/26 Estatu Batuak MoM handizkako inbentarioak Dec P -- 
01/26 Estatu Batuak MoM xehekako inbentarioak Dec -- 
01/26 Estatu Batuak Hasierako langabezia-eskaerak Jan 21 -- 
01/26 Estatu Batuak Ondasun iraunkorren aginduak Dec P % 2.8 
01/26 Estatu Batuak Etxebizitza berrien salmenta Dec 614k 
01/26 Estatu Batuak Fed-en fab. jarduera Kansas Cityn Jan -- 
01/27 Japonia YoY Tokioko KPI Jan % 4.0 
01/27 Frantzia Kontsumitzailearen konfiantza Jan 83 
01/27 Espainia Hiruhileko BPGd 4Q P % 0.1 
01/27 Estatu Batuak PCE deflektorea MoM Dec % 0.0 
01/27 Estatu Batuak Egiteke dauden etxebizitzen salmentak urte artekoa Dec -- 
01/27 Estatu Batuak Pertzepzioa Mich. U. Jan F 64.6 
01/27 Estatu Batuak Oraingo egoera Mich. U. Jan F -- 
01/27 Estatu Batuak Aukerak Mich. U. Jan F -- 
01/27 Estatu Batuak Mich. Un. inflazioa U1 Jan F -- 
01/27 Estatu Batuak Mich. Un. inflazioa 5-10U Jan F -- 
01/27 Estatu Batuak Kansas City Fed Services Activity Jan -- 



 

ASTE HONETAN MERKATUETAN  
 

ERRENTA ALDAKORRA 
Burtsek balantza mistoarekin amaitu zuten astea. Europan, Eurostoxx indizeak 
galera arinak izan zituen (-% 0,74), eta Ibex indizeak, berriz, +% 0,41 egin zuen 
gora. Wall Streeten, Dow Jones indizea -% 2,70 jaitsi zen, baina Nasdaq indizeak 
+% 0,67 egin zuen gora. Asian, indize gehienek gora egin zuten. Herrialdeko 
agintariek pandemia hasieratik indarrean zeuden murrizketa zorrotzak malgutu 
zituztenetik Txinan ospatuko den lehenengo Ilargiaren Urte Berria izango da 
aurtengoa, eta ospakizunek eragingo dituzten milioika joan-etorriek eta gastuek 
bultzada ekonomiko bat ekartzea espero da. Horrek, jakina, Txinako burtsak aupatu 
zituen. Hala ere, Banku Zentralen presioak eta atzeraldiaren beldurrak eragin 
negatiboa izan zuten Europako eta Estatu Batuetako burtsetan. Joan den 
asteazkenean, hileroko bileran, Japoniako Bankuak espero baino mezu 
moldakorragoak helarazi zituen. Izan ere, korrontearen kontra interes-tasak minimo 
historikoetan mantentzeaz gain, -% 0,10ean, Japoniako diru-erakundeak tasen 
igoerarik gabeko epealdi gehigarri bat aurreikusi baitzuen. Japoniako Bankuaren 
gelditasunak yenaren balio-galera azaldu zuen, Nikkei indizea aupatu zuena. 
Nolanahi ere, Japoniako goranzko joera ozta-ozta iritsi zen Europara edo Estatu 
Batuetara, oso bestelako egoera batean baitzeuden, gaur egungo tasen igoeren 
zikloaren azken txanpan murgilduta, hain zuzen. Izan ere, egunotan, FEDeko edo 
EBZko kideen azken mezuek tasei buruzko baikortasuna hoztu zuten. Europan, 
Lagarde EBZko presidenteak zalantzan jarri zuen interes-tasen igoeren etenaldia, 
inflazioa «altuegia delako» oraindik, ekonomiaren lurreratze arin baten itxaropena 
lausotuko lukeena. Knot EBZko Gobernu Kontseiluko kideak adierazi zuen 
gutxienez 50 oinarrizko puntu igotzea espero duela otsailean eta martxoan, eta 
horren ondoren, lana ez dela amaituta egongo. Adierazpen horiek urtearen 
hasieratik lortutako burtsa-gainbalioen zati bat hartzearen alde egin zuten, 
inflazioaren geldialdiari eta interes-tasen hurrengo muga baten aurreikuspenei 
esker lortutakoak. AEBetan, FEDeko kideen adierazpenak hawkish-ak izan ziren 
beste behin. Gainera, Ipar Amerikan argitaratutako azken datu makroak espero 
baino okerragoak izan ziren oro har, xehekako salmenten datu ahula, besteak 
beste. Bada, zuhur jokatzera behartzen duten datuak dira. Nasdaq indizea, ordea,  
jaitsieretatik aldendu zen (+% 0,67), Netflix bezalako konpainien emaitzen 
argitalpenei eta Alphabet konpainiak iragarritako berregituratzeak izandako harrera 
onari esker. Oraingoz, AEBetako emaitzen % 8 inguru argitaratu dira, eta 
konpainien % 84k aurreikuspenak gainditu dituzte, eta ezusteko positibo bat izan 
da akzio bakoitzeko etekinetan, % 4koa. Hala ere, Atlantikoaren bi aldeetan profit 
warning-en kopurua handitzea espero da. 
ERRENTA FINKOA: 
Joan-etorriko mugimenduak, apenas aldatu den amaierako saldoarekin. Asteko 
lehen zatian, titulu subiranoen erosketak nagusitu ziren; AEBetan atzeraldiaren 
beldurra izan zen jaun eta jabe, eta Europan, berriz, martxotik aurrera EBZk egin 
ditzakeen 25 oinarrizko puntuko igoerei buruzko espekulazioak. Albiste horren 
kontra, asteazkenetik aurrera, EBZko eta FEDeko kideen mezu oldarkorrak 
nagusitu ziren, eta tasek gora egin zuten berriro. Bund-a +1 op igo zen astean, % 
2,18raino, eta AEBetan, 10 urterako treasury-a -2 op jaitsi zen, % 3,48raino. 
Kredituak, bestalde, spread-ak handitu zituen Europan. 
DIBISAK / LEHENGAIAK: 
Dibisen merkatuan, dolarraren mugimenduak ez ziren oso esanguratsuak izan. 
Euroak +% 0,24ko balioa irabazi zuen Iparramerikako dibisaren aurrean, baina -% 
1,13ko balioa galdu zuen liberaren aurrean, Erresuma Batuak argitaratu zituen 
kontsumo-datu ahulak gorabehera. Yena nabarmendu zen besten behin, 
Japoniako Bankuak diru-politika «ultramalguan» aldaketarik egin ez zuela jakin 
ondoren, balioa galdu baitzuen, joan den asteko sendotzea zuzenduz, Japoniako 
diru-erakundeak joera aldaketa bat izango zuela uste zenean. Lehengaien 
merkatuan, petrolioaren prezioa +% 2,89 igo zen, eta dagoeneko positiboa da 
2023an, LPEE+ erakundearen hileko txosten baikorrak, eta, batez ere, Txinaren 
bultzada ekonomikoaren itxaropenek hauspotuta.

Indizeak    2023/01/20 Aldaketa Ald. 
Astean 2023 

IBEX 8.918,20 % 0,41 %8,37 
EUROSTOXX 50 4.119,90 -% 0,74 %8,60 
ALEMANIA 15.033,56 -% 0,35 %7,97 
INGALATERRA 7.770,59 -% 0,94 %4,28 
FRANTZIA 6.995,99 -% 0,39 %8,07 
ITALIA 27.955,35 % 0,15 %8,69 
S&P 500 3.972,61 -% 0,66 %3,47 
DOW JONES 33.375,49 -% 2,70 %0,69 
NASDAQ 100 11.619,03 % 0,67 %6,21 
NIKKEI 225 26.553,53 % 1,66 %1,76 
SHANGHAI 3.264,81 % 2,18 %5,68 
MSCI WORLD 2.725,40 -% 0,38 %4,71 
MSCI 
GORAKORRAK 

1.036,24 % 0,62 %8,35 

 
Gobernuen 
tasak          2023/01/20 Aldaketa 

Astean 
Ald. 

2023 
2 urte    

ALEMANIA 2,58 -2 -19 
ESPAINIA 2,76 -4 -17 
AEB 4,17 -6 -26 
5 urte    

ALEMANIA 2,21 1 -37 
ESPAINIA 2,77 -4 -39 
10 urte 

ALEMANIA 2,18 1 -39 
ESPAINIA 3,14 -3 -53 
AEB 3,48 -2 -40 
Kreditu- 
spreada (op) 2023/01/20 

Aldaketa Ald. 
Astean 2023 

ITRX EUROPE 
(5A) 

81,55 2 -9 

ITRX EUR XOVER 429,08 14 -45 
 

Dibisak    2023/01/20 Aldaketa 
Astean 

Ald. 
2023 

$/€ 1,0856 % 0,24 % 1,41 
Yena/€ 140,75 % 1,62 % 0,25 
gpb/€ 0,88 -% 1,13 -%1,10 
 
Lehengaiak 2023/01/20

 Aldaketa 
Astean 

Ald. 
2023 

BRENT 86,82 % 2,89 %2,18 
URREA 1.926,08 % 0,30 %5,60 
 



 
 
 
 
 
 
 

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. 


